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سرمقاله
 رکود بازارهای رقیب
 فرصت خوب بورس

 مجموعا بازار سرمایه در نه ماهه 
اول ســال جاری وضعیت قابل 
قبولی بــرای ســرمایه گذاران 
نداشت و به جز ماه های فروردین 
و اردیبهشت و یک ماهه اخیر که 

کمی بازدهی برخی سهم ها بهتر شد در بقیه ماه ها 
رکود نامطلوبی بر بــازار حاکم بود و عملا بازدهی 
قابل توجهی نصیب سرمایه گذاران در بازارسرمایه 
نشــد و در کل شاخص بورس، بازدهی بسیار کمی 
تاکنون در ســال جاری داشته است و روند رکودی 
بازار که از تابستان سال 1399 شروع شده است، در 

سال جاری نیز ادامه دار بود. 
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 هفته نامه بورس را از مه�نداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

بررسی عملکرد 9 ماهه بازار سرمایه نشان داد؛
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 صفحات 10، 11 و 12 

»ونیرو« زیرذره بین

 صفحه 3 

 صفحه 4 

 لازمه رونق بازار اولیه 
تحرک بازار ثانویه است

 صفحه 9 
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در گفت وگو با یک کارشناس بازار سرمایه مطرح شد:
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 صفحه 13 

پیش بینی عجیب کریپتویی

این رمزارز 3400 درصد جهش می کند
مدیرعامل و بنیانگذار شرکت مدیریت دارایی »آرک اینوست« با ارائه یک پیش بینی عجیب 
از جهش شدید قیمت رمزارزها به ویژه بیت کوین در چند سال آینده خبر داد. کتی وود و 
همکارانش با اشاره به اهمیت فناوری های بلاکچین و کریپتوکارنسی معتقدند که آینده بازار 
مالی غیرمتمرکز )به طور کلی( و بیت کوین )به طور ویژه( بسیار روشن و امیدبخش است. 
این شــرکت اوایل امسال گزارشــی درباره ارزش بیت کوین منتشر کرد و در آن، سه مسیر 
احتمالی برای این ارز دیجیتال تا پایان دهه جاری ترسیم کرد. در زمان انتشار این گزارش، 

قیمت هر بیت کوین حدود 42 هزار دلار بود.

گزارش ها از خوش بینی ها به وضعیت اقتصاد دنیا در زمستان پیش رو حکایت دارند 

وگو با یک کارشناس بازار سرمایه مطرح شد:



هفته آخر پاییز بازار پر 
پر حاشیه ای  و  هیجان 
داشتیم که حول محور 
تجدید ارزیابی شرکت ها بود. شاخص کل و هم وزن 
در هفته مورد بررسی به ترتیب 2.4 و 1.2 درصد 
رشد را تجربه کردند. میانگین ارزش معاملات خرد 
در محدوده 5.5 همت در روز بود و به صورت خالص 
350 میلیارد تومان از بازار توسط افراد حقیقی خارج 
اطلاع رسانی های  در  گوناگونی  های  شرکت  شد. 
دادند.  ارزیابی  تجدید  از  خبر  رسمی  غیر  عموما 
خبر  »رمپنا«  و  »ثاخت«  »انتخاب«،  »وصندوق«، 
مصاحبه  بین  این  در  که  دادند  ارزیابی  تجدید  از 
ایجاد  باعث  مپنا  گروه  مدیره  هیات  رسانه ای عضو 
حاشیه های بسیاری شد. در نهایت اعلام شد که مپنا 
برنامه عرضه اولیه هلدینگ نیروگاهی خود در بازار 
را دارد و تجدید ارزیابی ها مربوط به ارزشگذاری این 

هلدینگ معظم است.
واگذاری  اخبار  همچنان  خودرویی  گروه  در 
خودروسازها به بخش خصوصی داغ است و اخباری 
مبنی بر آزادسازی نرخ خودرو به گوش می رسد. با 
اعلام معاون حمل و نقل وزارت صمت با این حال 
به دلیل  بهمن خودرو  تعزیراتی گروه  خبر جریمه 
گران فروشی آب سردی بر جو این گروه پیشرو بازار 
سال  عمومی  بودجه  لایحه  کلیات  نهایت  در  بود. 
1403 کشور در مجلس به تصویب رسید. از نکات 
که  است  این  دولت  عمومی  بودجه  در  توجه  قابل 
افزایش نرخ حقوق بازنشسته ها از 20 به 18 درصد 
رسید.مصوبه تسهیل تکالیف مودیان جهت اجرای 
قانون پایانه های فروشگاهی و سامانه مودیان توسط 

رئیس جمهور ابلاغ شد.
جلسه وزیر اقتصاد با هلدینگ های سرمایه گذاری 

در وزارت اقتصاد برگزار شد. 
طبق اخبار واصله اصلاح استانداردهای حسابرسی 
برای بهره مندی از معافیت مالیاتی تجدید ارزیابی 

دوره  کاهش  گذاری ها،  سرمایه  و  هلدینگ ها 
معافیت تجدید ارزیابی دارایی ها از طبقات مختلف 
بوده  از مهمترین محورهای بحث  به 3 سال  از 5 

است.  
فعلا  دولت  کرد  اعلام  دولت  اقتصادی  سخنگوی 
برنامه ای برای ادغام صندوق های بازنشستگی ندارد. 
آژانس بین المللی انرژی اعلام کرد تولید روزانه نفت 
ایران در یازدهمین ماه سال میلادی جاری با رشد 
90 هزار بشکه ای به بیش از 3.2 میلیون بشکه در 
روز رسیده است. سخنگوی کمیسیون تلفیق بودجه 
مجلس اعلام کرد در لایحه بودجه هیچ اشاره ای به 

رشد نرخ حامل های انرژی نشده است.
سوخت  جایگاه های  در  اختلال  گذشته  هفته  در   
برای  را  همت   120 مبلغ  دولت  بودیم.  شاهد  را 
نرخ  است.  داده  اختصاص  تضمینی  گندم  خرید 
خرید تضمینی گندم 19.5 هزار تومان به ازای هر 
خرید  برای  »فارس«  و  »شستا«  شد.  تصویب  تن 
آمادگی  اعلام  استقلال  و  پرسپولیس  باشگاه های 
کردند. مدیرعامل »شگستر« از بازگشایی این نماد 

در اوایل دی ماه خبر داد. 
نامه  مبایعه  مورد  در  را  سازی  شفاف  »وبهمن« 
فروش زمین بافکار منتشر کرد. »شپنا« خبر از آتش 
سوزی جزئی در کارخانه را داد. »سخاش«، »غناب« 
کردند.  ثبت  را  خود  سرمایه  افزایش  »شمواد«  و 
»کساوه« آگهی دعوت به مجمع داد. »هرمز« افزایش 
سرمایه تفویض شده به هیات مدیره را مصوب کرد. 
حسابرس  تایید  مورد  »سبجنورد«  سرمایه  افزایش 
 7 بلوک  بانک ها  بازنشستگی  صندوق  گرفت.  قرار 

درصدی بانک ملت را از گروه مالی ملت خرید. 
نرخ دلار بعد از مدت ها مجددا به محدوده زیر 50 
هزار تومان رسید. قیمت نفت در بازارهای جهانی 
با توجه به تنش های دریای سرخ به محدوده 80 
دلار رسید. قیمت طلا در محدوده 2030 به ازای 
هر اونس قرار دارد. قیمت مس 8500، روی 2600 

و سرب 2030 قرار دارد.

 افزایش تقاضا 
برای نمادهای دارای تجدید ارزیابی

استقبال  با  هفته  تعطیل  نیمه  روز  اولین  در  بازار 
تجدید  خبر  دارای  نمادهای  شد،  مواجه  خریداران 
ارزیابی همچون »ذوب« و »اخابر« با افزایش تقاضا 
همراه شدند. در نهایت شاخص کل توانست با رشد 
13هزار واحدی به محدوده 2 میلیون و 172 هزار 
محدود  در  نیز  خرد  معاملات  ارزش  برسد.  واحد 
5400 قرار گرفت که با توجه به روز بین التعطیلی 
عدد خوبی بود از سوی دیگر شاهد ورود پول 257 
اخبار  از  بودیم.  حقیقی ها  جانب  از  تومان  میلیارد 
قرار  بود که  نرخ لاستیک  آزاد شدن  این روز  مهم 
توسط  بایاس  مانند  سواری  تایر  گذاری  نرخ  است 
محصولات  شده  تمام  قیمت  براساس  کارخانجات 

انجام شود.
در دومین روز کاری هفته روز هیجانی و پر معامله ای 
در  نمادها  اکثریت  قرارگرفتن  شاهد  و  داشتیم  را 
شدن  مقرر  از  شنیده هایی  بودیم.  مثبت  محدوده 
ارزیابی  تجدید  شدن  مرتفع  در خصوص  جلسه ای 
بانک ها در بازار به گوش می رسد که سبب شد تا این 

گروه با تقاضا همراه شود.
بانک ها  جریمه  بازنگری  خبردستور  دیگر  سوی  از 
این گروه  بر  تاثیر مثبتی  نیز  اقتصاد  توسط وزارت 
تجدید  فرآیند  آغاز  خبر  با  نیز  »رمپنا«  گذاشت. 
رسید.  خرید  صف  به  زیرمجموعه ها  در  ارزیابی 
ارزش معاملات خرد به بالای 8 هزار میلیارد تومان 
رسید که عدد قابل توجهی بود. در نهایت شاخص 
با صعودی قدرتمند و رشد بیش از 38 هزار واحد 
توانست به کانال 2 و میلیون و 207 هزار واحد برسد.

 از اخبار دیگر این روز می توان به آگهی بانک دی 
»دماوند«  سهام  از  درصد   70 فروش  خصوص   در 

اشاره کرد.

ارزش معاملات کاهشی شد
در روز سه شنبه معاملات متعادل و آرامی را تجربه 
صنایع  و  نمادها  میان  در  بازار   چرخش  کردیم. 
مختلف سبب شد که  گروه پالایش مورد توجه بازار 
محدوده  در  گروه  این  نمادهای  اکثر  و  گیرد  قرار 
مثبت معامله شود ولی عرضه در این گروه ها سبب 
شد که نمادها به سمت صف خرید نرسند. ارزش 
در  و  بود  کاهشی  گذشته  روز  نسبت  به  معاملات 
میلیارد  و حدود 450  قرار گرفت  محدوده 5500 

تومان حقیقی ها پول از بازار خارج کردند. 
 2 سطح  به  واحدی  هزار   4 رشد  با  کل  شاخص 
میلیون و 211 هزار واحد رسید اما شاخص هم وزن 

با افت 1700واحدی روبه رو شد. 
از اخبار مهم این روز تقدیم مجدد لایحه بودجه به 
مجلس و رسیدن  نرخ دلار حواله به بالای 39 هزار 

تومان بود.
پرعرضه  معاملاتی   روز هفته در شروع  در آخرین 
عرضه ها  فشار  از  تدریج  به  که  داشتیم  را  منفی  و 
کاسته شد. در میانه های بازار خبر مهمی در خصوص 
مدیره  هیات  توسط  خودروسازان  گذاری  قیمت 
خودروسازان اعلام شد که تاثیر خاصی بر این گروه 
نداشت و همچنان این صنعت پرعرضه معامله شدند. 
ارزش معاملات خرد در حدود 4300 میلیارد تومان 
بود و شاهد خروج نقدینگی 325 میلیارد تومانی از 
بازار بودیم. شفاف سازی رمپنا سبب شد که فشار 
نماد  این  بر  تازه  خریداران  توسط  هیجانی  فروش 
تومانی  میلیارد   5000 جریمه  خبر  با  شود.  ایجاد 
نماد  شد  سبب  گران فروشی  علت  به  بهمن  گروه 

»خبهمن« با فشار فروش همراه شود.
 کلیات لایحه بودجه توسط نمایندگان مجلس نیز 
تصویب شد. از اخبار مهم دیگر این روز می توان به 
عرضه 10 درصد »داتام« در چهارشنبه هفته پیش 
رو اشاره کرد. در نهایت شاخص کل با افت 1600 

واحد در کانال 2 میلیون و 210 هزار واحد ماند.
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اخبـار هفته

واگذاری ۱۱۹ هزار میلیارد از اموال مازاد بانک ها 
سخنگوی اقتصادی دولت در مورد واگذاری اموال 
مازاد بانک ها گفــت: از زمان تصویب تاکنون 119 
هزار میلیــارد از اموال مازاد بانک ها واگذار شــده 
که 55 هزار میلیارد تومان مربوط به ســال 94 تا 
شهریور 1400 بوده و از شهریور 1400 تاکنون هم 

64 هزار میلیارد از املاک و دارایی های مازاد بانک ها واگذار شده است.
سید احســان خاندوزی افزود: تورم نقطه به نقطه مصرف کننده که در 
فروردین مــاه امســال 55 درصد بود، در آبان ماه امســال به 39 درصد 
رسید. این موضوع به معنای کاهش قیمت ها نیست، بلکه نشان می دهد 
سرعت رشــد قیمت ها کاهش پیدا کرده است. وی ادامه داد: ثبات بازار 
ارز توانست سمت هزینه را پیش بینی پذیر و کنترل مقداری ترازنامه نیز 
سمت تقاضا را مدیریت کند. مجموع این اقدامات تورم ماهانه کالایی را 
به عدد 1.3 درصد کاهش داده که نشان دهنده تاثیر سیاست های دولت 

در سمت هزینه و تقاضاست. 

ایجاد جذابیت در بورس برای ارتقای نظام اقتصادی 
رئیس جمهور گفت: از جمله مأموریت ها و وظایف 
اصلــی وزارت امور اقتصادی و دارایی اســتفاده از 
اختیارات قانونی برای »تجمیع سرمایه در کشور« 
از محــل مالیات، بیمه و بازار ســرمایه تا بانک ها، 

گمرکات، مولدسازی و خصوصی سازی است.
سید ابراهیم رئیسی »ایجاد مشــوق های مالیاتی برای تولیدکنندگان«، 
»اســتفاده از درآمدهای خصوصی ســازی برای تقویت تولید« و »تبدیل 
سرمایه های منجمد و متوقف به سرمایه پویا و مولد« را از جمله زمینه های 
موجود در این وزارتخانه برای کمک به رونق تولید و رشد اقتصادی در کشور 
دانست و گفت: در زمینه جذب سرمایه گذاری نیز این وزارتخانه با تسهیل 
تجارت و بهره گیری از ظرفیت های بیمه ای برای تضمین سرمایه و پوشش 
ریسک سرمایه گذار و همچنین »ایجاد جذابیت در بازار سرمایه برای جذب 
ســرمایه های سرگردان« مردم می تواند در زمینه تامین سرمایه گذاری به 

عنوان دیگر پایه ها و محورهای مهم رشد اقتصادی نقش آفرین باشد.

حجم 5 میلیارد دلاری تجارت ایران و عمان 
وزیر صنعت، معــدن و تجارت گفت: هدف گذاری 
بــرای تجارت با عمان دســتیابی به حجم تجارت 

5 میلیارد دلاری است.
عباس علــی آبادی، یکی از اهــداف وزارت صمت 
را تســهیل تجارت برای بازرگانان دانست و گفت: 

یکی از این راهکارها کاهش تعرفه های تجاری اســت. تعرفه های تجارت 
ترجیحی کمی از تجارت آزاد بالاتر و محدودتر هســتند، اما اثر بخشی 
مناســبی بر میزان تجارت دارند. با توجه به عضویت عمان در شــورای 
همکاری خلیج فارس می توانیم تفاهم نامه تجارت ترجیحی داشته باشیم 
و فهرســتی از کالاها شامل نرخ  های پایین تر باشد. این می تواند منفعت 
بازرگانــان را افزایش داده و در نهایت منجر بــه افزایش میزان تجارت 
دو کشــور شود. وی اظهار داشــت: هدف تجارت با عمان برای قدم اول 
3.5 میلیارد دلار در ســال است، اما بررسی ها نشان می دهد به سادگی 

می توانیم به 5 میلیارد دلار هم برسیم.  

۶۵۰ همت سرمایه گذاری شرکت های دولتی
رئیــس ســازمان برنامــه و بودجه کشــور گفت: 
برای رشــد اقتصادی در ســال آینــده 650 هزار 
میلیارد تومان در بودجه شــرکت های دولتی برای  
سرمایه گذاری در بخش های پیشران اقتصاد کشور 
دیده شــده اســت؛ البته این غیر چیزی است که 

دولت در بودجه عمومی انجام می دهد.
داود منظور افزود: در بودجه عمومی اعتبارات تملک ســرمایه ای را 375 
همت دیده شــده است، درست است که نســبت به سال جاری افزایش 
پیدا نکرده اســت اما نســبت به عملکرد امســال با توجه به عدم تحقق 
منابع حدود 43 درصد رشــد داشته است؛ که این دو یعنی 1050 همت 
سرمایه گذاری در سال آینده توسط دولت انجام خواهد شد. وی ادامه داد: 
در تبصره دو بودجه منابع دیده شده است؛ یعنی 31 هزار میلیارد تومان 
دولت باید از محل منابع خودش به حســاب های پیشــرفت و عدالت در 
استان ها اختصاص دهد و با منابع بانک ها با نسبت یک و سه ترکیب شود.

 مجموعا بازار سرمایه در نه ماهه اول سال 
جاری وضعیت قابل قبولی برای ســرمایه 
گذاران نداشت و به جز ماه های فروردین و 
اردیبهشت و یک ماهه اخیر که کمی بازدهی برخی سهم ها بهتر شد در بقیه 
ماه هــا رکود نامطلوبی بر بازار حاکم بود و عملا بازدهی قابل توجهی نصیب 
ســرمایه گذاران در بازارسرمایه نشد و در کل شاخص بورس، بازدهی بسیار 
کمی تاکنون در ســال جاری داشته است و روند رکودی بازار که از تابستان 
ســال 1399 شروع شده است، در ســال جاری نیز ادامه دار بود. نکته مهم 
در اینجا این است که در سال جاری بازارهای رقیب بورس همچون مسکن، 
خودرو، طلا و ارز نیز عمدتا دچار رکود بوده اند و از طرف آن ها کمتر تهدید و 
رقابتی متوجه بازار سرمایه بود و عملا در سال جاری در تمامی بازارهایی که 
افراد به نوعی می توانستند در آن سرمایه گذاری کنند، رکود حاکم بوده است. 
باید به این نکته توجه داشت که رکود بازارهای رقیب فرصت بسیار خوبی را 

فراهم ساخته است تا بازارسرمایه با رشد همراه شود.
در شــرایط این چنینی، دست اندرکاران و نهادهای ناظر بازار سرمایه باید با 
حمایت قوی از آن، آغاز یک دوره رشد را باعث شوند. با توجه به عقب ماندگی 
چند ساله بازار سرمایه و رکود فعلی بازارهای رقیب، تنها بازاری که می تواند 
در شرایط فعلی وجوه سرگردان کشور را جذب کند بازار سرمایه است و نباید 
این فرصت خوب را از دســت داد. به نظر می رسد بازار سرمایه در این شرایط 
می تواند آبســتن یک رشد قابل قبول باشــد. دولت در نه ماه گذشته، مانند 
سال های پیش، به اشکال مختلف نظیر قیمت گذاری دستوری و دخالت های 
نابجا در بازار سرمایه باعث شد که به عدم سوددهی بازار سرمایه دامن زده شود 
و این روند همچنان ادامه دار است. مثلا در ماه های اخیر، دولت سعی داشت 
تا قیمت دلار را با اشکال مختلف ثابت نگه دارد و این یکی از عواملی بود که 
جلوی رشد سهم های دلاری را گرفت. و یا در رابطه با خودرو و عرضه آن در 
بورس کالا نیز دولت و شورای رقابت به شکل های مختلف دخالت داشته و مانع 

شدند تا سهام شرکت های خودرویی رشد کند. 
همچنین در بحث های بین الملل و گفت وگوهای برجامی نیز گشایشی ایجاد 
نشد و روابط بین المللی همچنان درگیر تحریم ها باقی مانده و این نیز یکی 
از عواملی بود که کمکی به رشد بازار سرمایه نکرده و بلکه تاثیر منفی بر آن 
گذاشــت. در این میان یک اتفاق مثبتی که در داخل بازارسرمایه افتاده و به 
نظر می رسد در آینده اثرات خوبی بر روند معاملات بازار بگذارد، رواج استفاده 
بیشتر از اختیار معامله و یا همان آپشن ها است که می تواند آرام آرام به بهبود 
بازار ســرمایه به عنوان یک عامل درون زا کمک کند. در حال حاضر از این 
ابزار می توان در صندوق های ســهامی و یا در خرید تک سهم ها و پرتفوی 
های شخصی بهره گرفت. این ابزار می تواند برای پوشش ریسک ها مفید باشد. 
به نظر می رســد در ســه  ماه آینده و پایانی سال، عوامل کلان حاکم بر بازار 
سرمایه که در نه ماهه وجود داشت، همچنان ادامه پیدا کند و بحث تحریم ها 
و روابط بین الملل و دخالت های دولت همچنان ادامه خواهد داشــت، ولی 
از منظر تحلیل تکنیکال و بنیادی، بازار سرمایه پتانسیل یک رشد خوب را 
دارد و به نظر می رســد در صورت مهیا شدن شرایط لازم، امکان رشدی که 
سرمایه گذاران را برای ادامه سال راضی کند، وجود دارد.  اگر دولت و نهادهای 
ناظر، دخالت های نابجا در بازار ســرمایه نداشته باشند و بازار، مسیر خود را 
طی کند، در چند ماه آینده می تواند رشــد خوبی را نصیب ســرمایه گذاران 
کند. به ویژه که بازارهای رقیب در این دوره مزاحم  بازار سرمایه نیستند چرا 
که خودشــان درگیر رکود هستند و این می تواند به رشد بورس کمک کند.  
به نظر می رســد در چند ماه پایانی سال جاری، اقبال به سمت صندوق های 
ســهامی و برخی صندوق های اهرمی بیشتر شده و ســرمایه گذاران از این 
صندوق ها بیشتر استفاده می کنند چون خوشبختانه اعتماد سرمایه گذاران 

به مدیران صندوق های سرمایه گذاری در حال افزایش است. 

رئیس ســازمان خصوصی ســازی گفت: امســال حدود 2.2 دهم همت از 
دارایی های مازاد را در فرآیند مولدســازی قــرار دادیم که معادل مجموع 

فروش 4 سال اخیر املاک دولت است.
مالک رحمتی افزود: تاکنون 49 جلسه شامل 5 نشست کمیته پایش، 21 
جلســه هیات عالی باحضور معاون اول رئیس جمهور و 23 جلسه کمیته 
تخصصی مولدســازی برگزار شده است.وی ادامه داد: در گذشته دستگاه ها 
دارایی های خود را به صورت خام واگذار می کردند، اما اکنون فرآیند ارزش 
افزایی را در دســتور کار قرار دادیم،  به عبارتی در مولدسازی خام فروشی 
ممنوع است و این امر فرآیند را طولانی می کند، تاکنون 471 ملک بزرگ 
ارزش افزایی شــده که در مجاری قانونی بــرای اخذ مصوبات جریان دارد، 
همچنیــن 85 ملک را آگهی کردیم که به انــدازه 2.2 همت ارزش گذاری 
شده اند.رئیس سازمان خصوصی ســازی عملکرد امسال سازمان خصوصی 
ســازی در فروش دارایی های مازاد دولت را معادل مجموع 4 سال گذشته 
دانســت و تصریح کرد: ســال 98 حدود 250 میلیارد تومان دارایی ، 99 
حدود 1.4 همــت و 1401 حدود 1 همت و 1402 حدود 2.2 دهم همت 
به فروش رفته، بنابراین تا کنون  4.4 دهم همت به اندازه 4 ســال گذشته 

واگذار شده است.

رکود بازارهای رقیب، فرصت خوب بورس

وش ۲.۲ همت از دارایی های مازاد دولت فر

سرمقاله

خبر ویژه

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

ابوالفضل شهرآبادی
یک پارس  مدیرعامل سبدگردان دار

گزارش بازار هفته گذشته نشان داد؛

رشد 2.4 درصدی شاخص کل

 نشست خبری پذیره نویسی سومین صندوق 
سرمایه گذاری املاک و مســتغلات کشور با نماد »امین شهر« 27 
آذرماه با حضور مجید عشقی، رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار؛ 
علیرضا ناصرپور، نایب رئیس هیات مدیره ســازمان بورس و اوراق 
بهــادار؛ محمدعلی شــیرازی، مدیرعامل فرابورس و ســید محمد 
مهدی احمدی، مدیرعامل بانک شــهر در ســازمان بورس و اوراق 

بهادار برگزار شد.
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار در این نشســت خبری گفت: 
وقتی پای عرضه عمومی بــه میان می آید باید نظارت ها را افزایش 

دهیم تا مردم با مشکل روبه رو نشوند.
مجید عشــقی با بیان این که صندوق های املاک و مســتغلات به 
دلیل تازه تاســیس بودن از حساســیت های بالایــی برخوردارند، 
افزود: سهم املاک و مســتغلات در بازار سرمایه بسیار ناچیز بوده 
و نتوانســته است به دلیل بازدهی پایین جایگاه مناسبی را در بازار 

سرمایه بدست آورد.
 وی با بیان این که باید ابزاری را معرفی کنیم که رابطه مستقیمی 
با عرضه و تقاضا در حوزه مسکن داشته باشند، تصریح کرد: صندوق 
املاک و مستغلات امین شهر یکم جز سومین صندوق در این حوزه 
به حساب می آید اما بانک شــهر نخستین بانکی است که توانست 
مجوز پذیره نویســی را دریافت کند. وی افزود: صندوق های املاک 
و مستغلات در سه حوزه »جذب سرمایه گذاران ملک، جذب منابع 
راکد بانک ها و تجدید ارزیابی برای سیستم بانکی« از اهمیت بالایی 

برخوردارند.
رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار ادامه داد: در مدیریت صندوق ها 
باید قوانین و مقررات رعایت شــود زیرا این امر موجب توسعه این 
صندوق ها خواهد شــد. عشــقی با بیان این کــه صندوق املاک و 
مستغلات در زمره صندوق های جدید به حساب می آیند به همین 
دلیــل مرکز نظارت بر صندوق ها توجــه زیادی را بر نحوه مدیریت 
آن ها خواهد داشت، گفت: تا جایی که می شود باید دقت کرد تا کل 
منابعی که به دارایی های صندوق تعلق می یابد به صورت مســتقیم 
به دارندگان واحدهای ســرمایه گذاری منتقل شود؛ همچنین نحوه 
گزارش دهی در خصوص عملکرد صندوق ها نیز باید دقیق باشــد تا 

دارنده واحده صندوق بتواند به درستی آن را ارزیابی کند.

رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار تصریــح کرد: یکی از دلایلی 
که سهام شرکت های ساختمانی تا کنون مورد توجه قرار نگرفتند، 
به ســبب ناتوانی در ردیابی گزارش ها بود که اکنون انتظار می رود 
گزارش های انتقال منافع به نحوی باشــد تا بتوانیم شــاهد توسعه 
این صندوق باشــیم. عشقی بیان کرد: در حوزه املاک و مستغلات 
سعی ما بر این است که سرعت را در صدور مجوزها افزایش دهیم و 
متقاضیان این صندوق ها را در صف قرار ندهیم زیرا این صندوق ها، 
در حوزه بانکی موجب شــفافیت صورت های مالی خواهند شد. وی 
گفت: موضوع بهره برداری نیز در این صندوق ها از اهمیت بســزایی 
برخوردار اســت زیرا منافع حاصل از بهره برداری ســاختمان های 
اداری و تجاری به درســتی به صندوق ها منتقل می شــود. رئیس 
ســازمان بورس و اوراق بهادار در پایان گفت: صنعت بهره برداری 
از ســاختمان ها با راه اندازی صندوق املاک و مستغلات از اهمیت 

بالایی برخوردار خواهد شد.

 درخواست  بانک ها و نهادها 
برای راه اندازی صندوق املاک و مستغلات

معــاون نظارت بر نهادهای مالی ســازمان بورس و اوراق بهادار هم 

گفت: برخی از بانک ها و نهادهای غیر بانکی درخواست هایی را برای 
تاسیس صندوق  زمین و ساخت به سازمان بورس ارسال کرده اند.

علیرضــا ناصرپور افزود: بانک شــهر اولین بانکی بود که توانســت 
 بــه صورت مشــروط مجــوز صنــدوق امــلاک و مســتغلات را 

دریافت کند.
وی با اشاره به این که در نخستین روز پذیره نویسی از حدود 361 
میلیون یونیت، 213 میلیون یونیت به فروش رســید که آمار قابل 
قبولی را نشــان می دهد، افزود: اطلاعات ملک صندوق »امین شهر 
یکم« باید به واســطه کدال، پیام ناظر یا پلتفرم مربوطه در معرض 
دید ســرمایه گذاران قرار گیرد تا ضمن کشــف درســت قیمت ها، 

اشخاص نسبت NAV صندوق نیز مطلع شوند.
معاون نظارت بر نهادهای مالی ســازمان بــورس و اوراق بهادار در 
پایان بــا بیان این که درخواســت های متعددی بــرای راه اندازی 
صندوق املاک و مســتغلات از ســوی بانک ها ارسال شده، گفت: 
برخی بانک هــا و نهادهای غیربانکی نیز درخواســت هایی را برای 

تاسیس صندوق زمین و ساخت به سازمان ارسال کرده اند.

پذیرش سه صندوق در فرابورس
مدیرعامــل فرابورس نیز در این نشســت گفــت: از 105 صندوق 
پذیرفته شده در فرابورس سه صندوق مربوط به املاک و مستغلات 
است. محمدعلی شــیرازی با بیان این که در حال حاضر بر اساس 
آخرین گــزارش انجمن ملی امــلاک و مســتغلات آمریکا، 893 
صندوق املاک و مســتغلات به ارزش بالغ بر دو نیم تریلیون دلار 
در بیش از 40 کشــور دنیا وجــود دارد، گفت: 575 هزار املاک و 

مستغلات در دنیا متعلق به این صندوق هاست.
وی با اشاره به اینکه به واسطه صندوق های املاک و مستغلات 3.4 
میلیون شــغل تمام با مجموع در آمد 263 میلیارد دلار ایجاد شده 
اســت، افزود: 45 درصد از خانوارهای آمریکایی به طور مســتقیم 
و غیرمســتقیم در واحدهــای صندوق هــای املاک و مســتغلات 

سرمایه گذاری کردند.
 شیرازی، شفافیت بالا، نقدشوندگی قابل توجه و معافیت مالیات را 
از جمله دلایل عمده سرمایه گذاری 55 درصد از سرمایه گذاران در 

این صندوق ها برشمرد.

 جذب منابع راکد بانک ها 
با صندوق املاک و مستغلات
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رویداد هفته
امنیت‌سرمایه‌گذاران افزایش‌

یک نماینده مجلس گفت: یکی از ابزارهای مهم برای 
ارتقای انگیزه در حوزه سرمایه گذاری بازار سرمایه، 
امنیت خاطر از انتخاب صحیح سرمایه گذاری و نوع 

بسته های مورد نظر است.
احمد راستینه افزود: یکی از دلایلی که بعضا تمایل 

کمتری برای حضور در بازار ســرمایه از سوی سرمایه گذاران خرد دیده 
می شــود، ترس و نگرانی از تضمین اصل ســرمایه و بحث سود سرمایه 
است. راســتینه ادامه داد: صندوق های سرمایه گذاری توانسته اند با ارائه 
بســته های متنوع از سهام متعدد امنیت خاطری را برای سرمایه گذاران 
خرد فراهم کنند این نماینده مجلس شورای اسلامی همچنین گفت: هر 
چقدر بازار سرمایه به سمت افزایش بسته های امنیت آور در سرمایه گذاری 
خُرد حرکت کند، سرمایه های بیشتری وارد این عرصه خواهد شد. احمد 
راستینه در ادامه تاکید کرد: بازار سرمایه بهترین مسیر برای جهت دهی 

نقدینگی به سمت تولید است. 

نقش‌صندوق‌های‌سرمایه‌گذاری‌در‌تقویت‌بازار
عضو کمیســیون برنامه و بودجه مجلس شــورای 
اســلامی با بیان اینکه مجلس بــه دنبال تقویت و 
تثبیت بازار ســرمایه و افزایش امنیت برای مردم 
است، اظهار داشت: دولت و مجلس در برنامه هفتم 
توســعه و همچنین بودجه ۱۴۰۳ با جدیت تمام 

برای رونق بازار ســرمایه تلاش می کند تا ســهامداران خُرد با اطمینان 
بخشی و اطلاعات و آگاهی بیشتری وارد بازار شوند.

جبــار کوچکی نــژاد، درباره نقــش ابزارهای مالی جدیــد به خصوص 
صندوق های ســرمایه گذاری در رشــد و تقویت بازار سرمایه افزود: اگر 
صندوق های ســرمایه گذاری بتوانند امنیت اقتصــادی را برای مردم و 
ســهامداران تامین کنند به طور قطع شاهد جذب ســرمایه ها در بازار 
ســرمایه خواهیم بود. با مدیریت صحیح و درســت ایــن صندوق ها و 
همچنین داشتن دیدگاه اقتصادی مناسب، سرمایه گذاری های بیشتری 

به سمت بازار سرمایه هدایت می شود.

صدور‌مجوز‌افزایش‌سرمایه‌برای‌‌148شرکت
مدیر نظارت بر بازار اولیه ســازمان بورس و اوراق 
بهــادار گفــت: از ابتدای ســال جــاری تاکنون، 
برای ۱۴۸ شــرکت مجوز انجام افزایش ســرمایه 
 از ســوی ســازمان بــورس و اوراق بهــادار صادر 

شده است.
وحید روشــن قلــب افــزود: از مجموع ۲۰۰ هــزار میلیــارد تومان 
مجوز صادر شــده، ۹۹ هــزار میلیارد تومان مربوط بــه انجام افزایش 
ســرمایه از محل آورده نقدی و مطالبات ســهامداران، ۷۰۰۰ میلیارد 
تومــان از محل ســلب حق تقدم از ســهامداران فعلی شــرکت، ۷۶ 
هــزار میلیارد تومان از محل ســود انباشــته و اندوخته ها و ۱۸ هزار 
میلیــارد از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی ها بوده اســت. شــرکت 
ملزم به معرفی متعهد پذیره نویســی اســت تا در صــورت خریداری 
 نشــدن حق تقدم ها، متعهــد اقدام به خرید حق تقدم های اســتفاده 

نشده کند. 

رکود‌‌9ماهه‌بازارها
یادداشت

شـدیم   ۱۴۰۲ سـال  وارد  درحالـی 
کـه شـش مـاه پیـش از آن بـازاری 
متلاطـم را شـاهد بودیم، اکثـر بازارها 
صعودهـای خوبـی داشـتند، انتظارات 
تورمـی اسـفندماه در اوج خـود بـود 
عجیبـی  پیش بینی هـای  بسـیاری  و 

بـرای بازارهـا در سـال ۱۴۰۲ می کردند. شـاهد این بودیم که نـرخ ارز در 
نیمـه دوم ۱۴۰۱ صددرصـد رشـد کرد و همچنین طلا، سـکه و شـاخص 
کل بـورس رشـد مناسـبی کنـد و این باعث شـده بـود انتظارات از سـال 
۱۴۰۲ مثبـت باشـد. امـا بـا اقداماتی که بانـک مرکـزی و مجموعه دولت 
در سـال ۱۴۰۲ انجـام دادنـد در حـال حاضـر کـه سـه چهـارم از سـال 
گذشـته اسـت شـاهدیم که تقریبا تمـام بازارهـا در رکود به سـر می برند، 
چـه بازارهـای مالـی چـه فیزیکی. هرچنـد دولت قـول داده بود بـه بهای 
رکـود کاهـش انتظـارات تورمـی و کاهش تـورم ایجاد نکند امـا این اتفاق 
نیفتـاده و نخواهـد افتـاد، همـواره در دنیا به این شـکل اسـت کـه زمانی 
کـه می خواهیـم  تـورم را کنتـرل کنیم باید بخشـی از اقتصـاد را به رکود 
ببریـم و ایـن امـری طبیعـی در اقتصـاد دنیاسـت کـه در حـال حاضـر با 

اقدامـات دولـت و بانـک مرکـزی اتفـاق افتاده اسـت.
دلار در سـال ۱۴۰۲ در ایـن ۹ مـاه منفـی ۱.5 درصـد بـازده داشـته و 
کسـانی کـه دلار خریده انـد در زیان و یا سر به سـر هسـتند. بـا وجود اینکه 
قیمـت جهانـی طـلا رشـد داشـت اما بـا توجه بـه اینکـه در ابتدای سـال 
جـاری و در حـال حاضـر قیمـت جهانـی در محـدوده ۲ هـزار دلار اسـت 
عمـلا رشـد خاصـی نداشـته و تقریبـا ثابـت اسـت. امـا در اسـفند ۱۴۰۱ 
حبابـی در بـازار طـلا کشـور ایجـاد شـده بـود که بسـیاری حاضر شـدند 
بـه دلیـل انتظـارات تورمـی، طـلا را بـا قیمـت بالایـی بخرند و ایـن باعث 
شـد کـه در حـال حاضر بـازده طلا منفـی ۴.5 درصـد باشـد در حالی که 

قیمت هـای جهانـی خیلـی منفی نشـده اسـت.
بـازده بـازار سـرمایه از ابتـدای سـال تا انتهـای آذرمـاه حـدودا ۱5 درصد 
بـوده و کمتـر از صندوق هـای درآمـد ثابـت اسـت کـه این بـازده نه خوب 
اسـت و نه بد. نکته جالب توجه این اسـت که شـاخص هموزن ۳۰ درصد 
یعنـی دوبرابـر شـاخص کل رشـد داشـته کـه بـازده بسـیار خوبی اسـت. 
یعنـی چنانچـه  بـر روی شـرکت های کوچک سـرمایه گذاری می شـد و یا 
بـر روی صندوق هـا، سـود خوبـی نصیـب سـهامداران می گردیـد چنانچه 
صندوق هـای سـهامی وجـود دارد کـه در سـال جـاری مثبـت ۳۰ درصـد 

سـود کسـب کرده اند.
مسـاله بعـدی شـاخص صنایـع اسـت؛ بـه طـور مثـال در سـال ۱۴۰۲ 
شـاخص سـیمان ۴۰ درصد رشد داشته که بیشترین رشـد را در کل بازار 
کسـب کرده اسـت همچنین شـاخص دارو ۳۴.۷ درصد، بانک ۲5 درصد، 
فلـزات اساسـی و فرآورده هـای نفتـی حـدودا ۱۴ و ۱۳ درصـد کـه تقریبا 
برابـر شـاخص کل بـوده اسـت. در طـرف مقابل شـاخص هایی داشـته ایم 
کـه بسـیار بـازده کمتـری از میانگیـن بـازار سـرمایه داشـته اند، همچون 
شـاخص کاشـی و سـرامیک بـا بـازده ۱۲ درصـدی، گـروه پتروشـیمی 
بـا بـازده ۱۰ درصـدی، سـرمایه گذاری ها و صنایـع غذایـی بـا بـازده ۷ 
و ۶ درصـدی کـه نشـان دهنـده ایـن اسـت کـه بـازار سـرمایه در سـال 
۱۴۰۲ بـا وجـود رکـودی کـه در بازارهای مختلـف حکمفرما بوده اسـت، 
بـازاری بـوده کـه افـراد کامـلا متخصـص در آن سـود کرده انـد و بـازاری 
نبـوده کـه بـازده نداشـته باشـد، بلکـه در کلیـت بازار بـازده ایجاد نشـده 
اسـت امـا در بسـیاری از گروه هـا بـازده بسـیار مناسـبی ایجـاد شـده که 
بـه نظـر می رسـد می توانـد بازهـم ادامـه داشـته باشـد. در نتیجه یـا باید 
بـه سـمت سـرمایه گذاری های غیرمسـتقیم در بـازار سـرمایه برویـم و بـا 
سـبدگردان های رسـمی سـازمان بـورس و اوراق بهادار و یـا صندوق هایی 
کـه عملکـرد خوبـی داشـته اند همـکاری کنیـم یـا بـه سـمتی رویـم که 
دانـش کافـی و لازم را بـرای فعالیـت در بازار سـرمایه به دسـت آوریم که 
بتوانیـم در ایـن بـازار بـازده بهتری از میانگین بازار سـرمایه بسـازیم. باید 
توجـه داشـت کـه بـازده همیشـه در بازارها ایجاد می شـود، گاهی شـاهد 
ایـن هسـتیم کـه همـه گروه ها باهـم رشـد می کننـد و گاهی نیـز کلیت 
بـازار رشـد نمی کنـد امـا گروه هایی هسـتند که رشـد دارنـد و در هردوی 
ایـن مـوارد کسـانی برنده هسـتند که بتواننـد گروه ها ونمادهـای خوب را 

شناسـایی کـرده و سـرمایه گذاری کنند.
می تـوان گفـت گروه هایـی مثـل سـیمان، دارو و بانـک کمـاکان مسـتعد 
ایـن هسـتند کـه جـزو گروه هـای خـوب باقـی بماننـد. بـا توجـه بـه 
انتخابـات پیـش رو در انتهـای سـال ۱۴۰۲، احتمـالا دولـت تمـام تـلاش 
خـود را می کنـد تـا دلار را در همیـن محـدوده حفـظ کنـد. مقـدار ارزی 
کـه دولـت بـه بـازار تزریـق کـرده مبلـغ زیـادی بـوده اسـت. طبـق آمار 
بانـک مرکـزی ایـن مبلـغ همـواره در انتهای سـال کاهش داشـته اسـت 
و ایـن نشـان می دهـد کـه دولـت احتمـالا در بازارهـا مداخلـه می کنـد 
و هرچقـدر قیمـت تعادلـی ارز از قیمـت بـازار فاصلـه بیشـتری می گیـرد 
نیـاز بـه مداخلـه بیشـتر شـده و کار را بـرای کنتـرل نـرخ ارز سـخت تر 
می کنـد. انتظـارات از بـازار طـلا مثبـت اسـت و انتظـار مـی رود مقاومت 
جهانـی،  ریسـک های  بـه  توجـه  بـا   بشـکند.  را  دلار  صـد  و  هـزار   ۲
 سـرمایه گذاری در طـلا نیـز سـرمایه گذاری بدی نیسـت و نسـبت به دلار 

به مراتب بهتر است.

لیست‌نهادهای‌دارای‌مجوز‌در‌سایت‌سازمان
رئیس اداره دیده بان ســلامت بازار ســرمایه گفت: 
بحــث توصیه به خرید و فــروش و نگهداری اوراق 
بهادار، اظهار نظر راجع به روند قیمت و روند عرضه 
و تقاضای بازار و اظهارنظر راجع به ارزش و یا قیمت 
اوراق بهادار در دستورالعمل مشاوره سرمایه گذاری 

دیده شــده و در قاون بازار هم در فصل ششم جرم انگاری شده است. در 
حال حاضر سهامداران و سرمایه گذاران می توانند به اشخاصی که دارای 
مجوز تحت نظارت سازمان هستند مراجعه کنند، چرا که لیستی از نهادها 

از سوی نهادناظر در سایت سازمان بورس کاملا قابل مشاهده است. 
محمد حسین پور گفت: طبق مصوبه نیاز است افراد فعال در حوزه مشاور 
سرمایه گذاری، مقادیری از حداقل ها را داشته باشند تا اعتماد عمومی به 
سمت آنها جلب شود. سازمان بورس به سمت و سوی تسهیل گری برای 
فعالان حوزه مشاوره سرمایه گذاری و در جهت درست و مدیریت شده آن 

حرکت می کند، باید به سمت فرهنگ سازی در این زمینه حرکت کنیم.

محمود‌مرادی
بازار‌سرمایه کارشناس‌

بررسی عملکرد 9 ماهه بازار سرمایه نشان داد؛

خروج 30 همت نقدینگی
محمدرضا‌شاهوردیلو
خبرنگار

وضعیت 9 ماهه بازار سرمایه از ابتدای سال 1402
درصدتغییر1402/01/011402/09/30شرح

1.998.2812.210.23110.6شاخص کل
2۴,98585.929244ارزش معاملات )میلیارد ریال( 
3.۴2011.85246حجم  معاملات )میلیارد سهم(

وضعیت 9 ماهه بازارهای موازی در سال 1402 )قیمت به ریال(
درصد تغییر1402/01/011402/09/30شرح 
8.5 -279,840,000256,000,000سکه 
7 -26,406,00024,543,000طلا
3.5 -515,100497,000دلار
1 -551,000545,500یورو

روند ورود و خروج نقدینگی در بازار سرمایه )میلیارد تومان(
مجموع نه ماهآذرآبانمهرشهریورمردادتیرخرداداردیبهشتفروردیننقدینگی

-93-------8993ورود
30379 --4210 -6543 -2372 -7200 -7993 -7513 -3634 --خروج

بیشترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات بورس تهران در نه ماهه 1402

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
5,91034,280482ثشرق
108,590348,690230سفار
5,50015,500187پی پاد
17,03045,980170ثفارس
10,59017,890166ثشاهد

کمترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات بورس تهران در نه ماهه 1402

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
37 -8,5805,380امین
35.5 -48,25031,050کهرام
35 -64,98041,740زپارس
34 -173,890113,120سصفها

 31.5-3,3832,150وکار

بیشترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات فرابورس در نه ماهه 1402

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
4,90318,800286وگستر
17,93024,750225شتوکا
200,000630,000215ویسرو

5,69017,780213ثپردیس
5,00015,450209میهن

کمترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات فرابورس در نه ماهه 1402

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
89 -401,01243,680اطلس
38.5 -15,4209,490فماک
34 -144,97595,499استارز
29 -3,6772,586حآفرین
24 -9,2806,420هرمز

بیشترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات بازار پایه در نه ماهه 1402

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
5,7305,390294شستان
37,05032,900260فکمند

6,4503,583200سخواف
22,20060,800174لازما

21,95059,650172شتهران

کمترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات بازار پایه در نه ماهه 1402

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
59 -42,40017,450نیرو

50 -8,4104,197خبنیان
47.5 -7,6603,980آبین

44 -294,400165,200قنقش
41 -31,85018,310فنفت

در ۹ مـاه سـال ۱۴۰۲ روند حرکت بازار سـرمایه 
و شـاخص بـا افـت و خیز هـای بسـیاری مواجـه 
شـد. ضمن اینکه بـا توجه به اتفاقـات رخ داده از 
جملـه درز اطلاعـات نهانـی بـازار سـهام، بی اعتمادی در بازار سـرمایه 
بیشـتر شـد و ایـن اتفـاق موجـب شـد کـه در اواسـط اردیبهشـت ماه 
شـرایط بسـیار مشابه سـال ۱۳۹۹ شـود. پس از آن در بیشتر ماه های 
سـال شـاهد خـروج نقدینگـی و منفـی شـدن بازارسـرمایه بودیم. در 
نهایـت هرچنـد شـاخص کل تغییـر چندانی نسـبت به روز اول سـال 
نداشـت اما حـدود ۳۰ هـزار میلیارد تومـان نقدینگی از بازار سـرمایه 

خارج شـد. 
بازارسـرمایه در فروردین مـاه بـا رشـد کار خـود را آغـاز کـرد و در قلـه 
۲میلیـون و ۳۰۰ هـزار واحـدی قـرار گرفتـه بـود. همچنیـن حـدود 
۹هـزار میلیـارد تومـان ورود نقدینگـی را شـاهد بودیم. این رشـد امید 
را در سـرمایه گذاران افزایـش داد و شـاهد ورود دوبـاره آنـان بـه بـازار 

بودیم.  سـرمایه 
در اردیبهشـت ماه نیـز روند رشـد شـاخص و نقدینگی در بازار سـرمایه 
تـا ۱۶اردیبهشـت ادامه داشـت و از قله ۲میلیـون و 5۰۰ هزار واحد نیز 
عبـور کـرد اما با توجه به اتفاقات رخ داده و شـایعات، از ۱۷ اردیبهشـت 
شـاهد ریـزش شـاخص و خـروج نقدینگی بودیـم و این روند تـا انتهای 
آبان مـاه ادامـه داشـت. در انتهـای ایـن ماه شـاخص بـه کانال مـاه قبل 
یعنـی ۲میلیـون و ۳۰۰ هـزار واحـد بازگشـت و بیش از ۳ هـزار و ۶۰۰ 

میلیـارد تومان خروج نقدینگی داشـتیم.
شـاخص کل در خردادمـاه بـه شـدت ریـزش داشـت و در نهایـت به ۲ 
میلیـون و ۱۷۰ هـزار واحـد رسـید، عـلاوه بـر آن شـاهد افـت قیمـت 
سـایر بازارهـا همچـون طـلا و دلار نیـز بودیـم. در این مـاه برخلاف دو 
مـاه فروردیـن و اردیبهشـت نقدینگـی قابل توجهـی نیز از بـازار خارج 
شـد. آنطـور که آمارها نشـان می دهـد در خرداد، حدود ۷ هـزار و 5۰۰ 

میلیـارد تومـان نقدینگـی از ایـن بازار خارج شـده اسـت.
تیرمـاه امـا رکـورددار خـروج نقدینگـی از بـازار سـرمایه بود. براسـاس 
آمارهـای منتشـره، درایـن ماه ۸ هـزار و ۹۹۳ میلیارد تومـان نقدینگی 
از بـازار خـارج شـده اسـت. همچنین شـاخص کل مقاومـت ۲ میلیون 

واحـدی را از دسـت داد.
در مـرداد مـاه خـروج نقدینگـی کمـی از تیرمـاه کمتـر بـوده اسـت. 
آنطـور کـه آمارهـا نشـان می دهـد دراین ماه بیـش از ۷ هـزار میلیارد 
تومـان نقدینگـی از ایـن بـازار خـارج شـده اسـت. شـاخص کل نیـز 
روی مقاومـت ۲ میلیونـی حرکـت می کـرد و در نهایـت زیـر شـاخص  

۲میلیـون واحـد بـه پایان رسـید.
شـاخص کل در ابتـدای شـهریورماه بـه کمتریـن میـزان خـود یعنـی 
کمتـر از ۱میلیـون و ۹۴۶ هـزار و ۶۰۰ واحـد نیـز رسـید. هرچنـد در 
انتهـای مـاه توانسـت دوبـاره آن را بـه دسـت آورد. امـا برآینـد آمارهـا 
در نـه ماهـه امسـال نشـان می دهـد کمتریـن میـزان خـروج نقدینگی 
متعلـق بـه ماه شـهریور بوده اسـت. بـه طوری که دراین مـاه تنها حدود 

۲هـزار میلیـارد تومـان  نقدینگـی از بـازار خارج شـده اسـت.
در مهر مـاه نیـز رونـد حرکـت بـازار سـرمایه بـه صـورت نزولـی بـود و 
شـاخص بـا افـت محسوسـی روبـه رو شـد. بـازار در حالـی وارد مهر ماه 
شـد که شـاخص در محـدوده ۲ میلیـون و ۱۱۸هزار واحد قرار داشـت 
امـا در ادامـه با ریزشـی بیـش از ۹5 هزار واحـدی در ۲۶ مهرماه روبه رو 
شـد، شـاخص بـا رونـدی نزولـی در محـدوده ۲ میلیـون و ۲۳ هـزار 
واحـدی کار خـود را بـه پایـان رسـاند. همچنیـن دوباره شـاهد افزایش 
خـروج نقدینگـی بودیم طـوری که حدود ۶ هـزار و 5۰۰ میلیارد تومان 

خـروج پـول را شـاهد بودیم.
در آبان مـاه نیـز همچنـان رونـد حرکت بـازار سـرمایه نزولی بـود.  بازار 
در روز اول آبان مـاه بـا ریـزش آغـاز بـه کار کـرد و در قلـه ۲ میلیـون و 
۲۲ هـزار و واحـدی قـرار گرفتـه بود. در طـول ماه روند ثابتـی را حفظ 
کـرد و در نهایـت در کانـال ۲میلیـون و ۲۰هـزار واحـد ثبـت شـد و به 
ایـن ترتیـب تفـاوت چندانی بیـن اولین و آخریـن روز این  مـاه به وجود 
نیامـد. همچنیـن خـروج نقدینگـی در ایـن مـاه کمتـر از مـاه قبـل و 

معـادل ۴ هـزار و ۲۰۰ واحـد بود.
آذرمـاه بـا شـاخص ۲ میلیـون و ۲۲هـزار واحد شـروع به کار کـرد. اما 
رونـد شـاخص در ایـن مـاه بـا رشـد رو بـه رو شـد و در تاریـخ ۱۴آذر به 
نقطـه اوج خـود یعنـی ۲ میلیون و ۱۷۶ هـزار واحد رسـید ولی پس از 
آن بـا اندکـی نـزول رو به رو شـد که چنـدان دوامی نداشـت و روزهای 
آخـر مـاه شـاهد رونـد مثبت شـاخص بودیـم تا جایـی کـه در آخرین 
روز ایـن مـاه هـر چنـد شـاخص کل اندکی منفی شـد اما بـر روی قله 
۲ میلیـون و ۲۱۰ هـزار واحـدی ایسـتاد. در ایـن مـاه برخـلاف ۷مـاه 
گذشـته شـاهد ورود نقدینگـی بـه میـزان ۹۳ میلیـارد تومـان بـه بازار 
سـرمایه بودیـم که هرچنـد رقم زیادی نبود اما نوید رشـد بـازار و ورود 

نقدینگـی بیشـتر در ماه هـای باقی مانده سـال جاری را به فعـالان بازار 
می دهد. سـهام 

آخرین وضعیت
بـا توجـه بـه آمارهـای رسـمی، در ۹ ماهـی کـه گذشـــت شـــاخص 
کل نوسـانات بسـیاری داشـت بـه ویـژه در اردیبهشـت ماه، امـا پـس از 
اتفاقـات اردیبهشـت رونـد شـاخص معمـولا چنـدان نوسـانی نکـرد و 
همـواره سـعی بـه حفظ مقاومـت ۲ میلیون واحدی داشـته اسـت و در 
حـال حاضر شـاخص در محـدوده ۲ میلیـون و ۲۰۰ هـزار واحدی قرار 
دارد. ارزش معامـلات در آخریـن روز پاییـز نسـبت بـه اولیـن روز بهـار 
بـا رشـد ۲۱۶درصـدی و حجـم معامـلات با بیـش از ۲۰۸درصد رشـد 

مواجه شـد. 

مهمترین اخبار موثر
از جملـه مهمتریـن اتفاقاتی که از ابتدای سـال جاری تـا انتهای آذرماه 
رخ داده اسـت را می تـوان بـه درز اطلاعـات نهانـی بـازار سـرمایه، کـه 
مهمتریـن دلیـل سـقوط بـازار سـرمایه بـود، جنگ غـزه، ادامـه جنگ 
اوکرایـن، تجدیـد ارزیابـی  شـرکت ها کـه تاثیـر مثبتـی بـر بازار سـهام 
داشـت، بودجـه ۱۴۰۳ و ... اشـاره کـرد. همچنیـن اخـلال در سـامانه 
کـدال در دو روز پایانـی آذرمـاه نیز آخرین اتفاقاتی اسـت کـه باید دید 

چـه تاثیـری بر بـازار خواهد داشـت.

در بازارهـای مـوازی، بـازار طـلا بـا حـدود منفـی ۷درصـد افـت، زیان 
بسـیاری را در ۹ مـاه کسـب کـرد و در کانـال ۲ میلیـون و ۴۰۰ هـزار 
تومانـی قـرار گرفـت در حالی کـه طلای جهانـی تقریبا تغییر نداشـت. 
بعـد از طـلا، سـکه نیز بـا کاهـش ۸.5 درصـدی، زیان زیادی داشـت و 
حـدود از ۲.5 میلیـون تومـان کاهـش قیمـت داشـت بـه طـوری که از 
حـدود ۲۸میلیـون تومـان در ابتدای سـال بـه ۲5میلیـون و ۶۰۰ هزار 

تومـان در آخریـن روز پاییز رسـید.
یـورو کمتریـن میـزان کاهـش قیمـت را تجربـه کـرد و در ایـن ۹ مـاه 
منفـی یـک درصد کاهش قیمت داشـت. بـازار دلار نیز با کاهشـی ۳.5 
درصـدی از قیمـت 55 هـزار تومـان بـه زیـر 5۰ هـزار تومـان در پایان 
آذرمـاه رسـیده اسـت. بنابرایـن در ایـن ۹مـاه تمامـی بازارهـای موازی 
بـا زیـان مواجـه شـدند. شـاخص کل بـورس تغییـر چندانی نداشـت و 
پـس از نوسـان های بسـیار در نهایـت بـا حـدود ۱۰درصد رشـد رو به رو 
شـد امـا درمجموع ۳۰ هـزار میلیـارد تومـان نقدینگی از بازار سـرمایه 

خارج شـد.

در معامـلات سـال جـاری نمـاد »ثشـرق« بـا بیـش از ۴۸۲ درصـد 
معامـلات  تابلـوی  در  را  بازدهـی  میـزان  بیشـترین  قیمتـی  رشـد 
بـورس تهـران بـه خـود اختصـاص داده اسـت. بعـد از ایـن نمـاد در 
ایـن تابلـو، نمـاد معاملاتـی »سـفار« بـود که بـا بیـش از ۲۳۰ درصد 
رتبـه بعـدی را از آن خـود کـرد و سـپس نمـاد »پـی پـاد« بـا ۱۷۸ 
درصـد و نمادهـای »ثفـارس« و »ثشـاهد« به ترتیب با بیـش از ۱۷۰ 
 و ۱۶۶ درصـد افزایـش قیمـت بیشـــترین میـزان بازدهـی را از آن 

خود کردند.
در مقابـل، نمادهـای معاملاتی »امین« با ۳۷ درصـد، »کهرام« با ۳5.5 
درصـد، »زپارس« و »سـصفها« بـا ۳5 و ۳۴ درصـد و در نهایت »وکار« 
بـا ۳۱.5 درصـد بیشـترین افـت قیمتـی را در تابلـوی معامـلات بورس 

تهران تجربـه کردند.
در تابلــوی معاملاتــی فرابــورس نیــز نمادهای »وگستر« بــا ۲۸۶ 

درصــد بیشــترین میــزان افزایــش قیمـت را در سـال ۱۴۰۲ بـه 
ســهامداران خود هدیــه داد و پرچمــدار بازدهــی در این ماه شــد. 
پـس از آن، »شـتوکا« بـا ۲۲5درصــد، »ویسـرو« بــا ۲۱5 درصـد، 
»ثپردیس « و »میهن« به ترتیب بــا ۲۱۳ و ۲۰۹ درصــد نمادهایـی 
بودند کــه در سال جاری بیشـترین ســودآوری را بـرای سـهامداران 
خــود بـه ارمغــان آوردنـد امـا از طـرف دیگــر، نمادهـای »اطلس« 
بـا ریزشــی بیــش از ۸۹ درصدی و بـه دنبال آن، »فمـاک« با ۳۸.5 
درصد، »اسـتارز« بــا ۳۴درصــد، »حآفرین« با ۲۹ و سـپس »هرمز« 
با ۲۴ درصد افت، بیشــترین میــزان کاهش قیمــت را به نــام خـود 

به ثبــت رسـاندند.
بــا بازدهــی بیــش  بـازار پایـه، نمــاد معاملاتــی »شسـتان«  در 
»سـخواف«  »فکمنـد«،  نمادهـای  آن،  از  بعـد  و  ۲۹۴درصـدی  از 
و »لازمـا« و در آخـر »شـتهران« هـر کــدام بـه ترتیــب بــا ۲۶۰ 
درصـد، ۲۰۰ درصــد، ۱۷۴ درصـد و ۱۷۲ درصـد بیشــترین رشــد 
بـا نمادهایـی همچـون  امـا در مقابـل، بخـت  قیمتـی را داشــتند. 
»نیـرو«، »خبنیـان«، »آبیـن«، »قنقـش« و »فنفـت« همراه نبــود و 
 تمامـی ایــن نمادهــا با افـت قیمت در محـدوده 5۹ تـا ۴۱ درصدی 

مواجه شدند.
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صنایع پر نوسان - فرابورس 

10 سهم پر نوسان در فرابورس - منفیتعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

12.58-13.4529,610,111212,168-سجام

11.7-8.8217,050,000557,444-آ س پ

6.57-8.713,230,000220,490-زکشت

4.98-5.9215,830,100103,594-غگلپا

1.9-5.9114,949,885232,952-غفارس

6.57-5.8719,612,500166,638-ومعلم

5.58-5.4721,436,80092,731-ثباغ

6.62-4.3819,544,000115,053-ثجنوب

2.92-3.928,300,000346,785-خکرمان

4.37-3.8458,630,238421,288-گلدیرا

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

21.0513,461,7501,082,47015.65نطرین

11.8932,000,000535,0906.31کتوکا

10.879,352,000356,14610.78کایزد

10.0462,674,080582,57912.64بمپنا

9.599,781,580408,41010.73مفاخر

8.520,343,174682,55710.18غشهداب

8.38160,094,883358,0648.13خدیزل

7.3678,720,000515,91112.52شپاس

6.968,300,000144,5427.79زنگان

6.3619,452,500885,05511.36کرومیت

بورس سال 1402 به فصل آخر رسید. سالی که با امید و یادداشت
سبزی تابلو بورس شروع شد اما در 17 اردیبهشت با افت 
شاخص امیدها را ناامید کرد. این نوسانات ادامه داشت 
و در آبان ماه دوبــاره بازار روند صعودی گرفت. در این میان پیش بینی 

شرایط بازار در فصل زمســتان می تواند در تصمیم گیری سرمایه گذاران 
برای ســه ماهه آینده تاثیرگذار باشــد. در نتیجه این موضوع در صورت 
رفتار درست سرمایه گذاران، اقبال نیز به بازار سرمایه باز می گردد. در این 
رابطه برخی کارشناسان بورسی معتقدند که فاز اصلاحی رو به پایین بازار 

تمام شده و در فصل زمستان بازار مثبتی خواهیم داشت. برخی دیگر هم 
این مثبت شدن را در گرو عواملی مانند رشد قیمت دلار، تجدید ارزیابی 
شرکت های ســودده و... می دانند. بر این اساس کارشناسان بازار سرمایه 

آینده بازار در زمستان 1402 را مورد بررسی قرار دادند.  دنیا فراز و نشـیب قابـل توجهی در 
سـال جـاری داشـته اسـت. در این 
دوره 9 ماهـه تا حدودی 30 درصد 
شـاخص کل بـورس و 50 درصـد 
شـاخص همـوزن بازدهی داشـتند 
که بـه یکباره تـا 2 درصـد بازدهی 

شـاخص کل و از آن طـرف شـاخص همـوزن هـم بـه 10 درصد رسـید. 
بـه نظـر می رسـد بـه دلایـل؛ رکـود حاکـم بـر بـازار مسـکن، خـودرو و 
طبیعتـا ارز و طـلا کـه بـه نوعی مدیریـت می شـوند، افت پیاپـی p/e از 
سـال 99 تـا حال حاضـر از p/e 38 به کمتـر از 6، افزایش درآمد حاصل 
از فـروش و ارائـه خدمـات کل شـرکت های بـورس و فرابـورس از سـال 
98 بـه میـزان هـزار همـت کـه در حـال حاضر بـه 4 هـزار و 100 همت 
رسـیده و همچنین افزایش سـود شـرکت های بورس و فرابـورس از 250 
همـت در سـال 98 بـه هـزار و 100 همـت و در کنـار اینهـا افـت ارزش 
دلاری بـازار سـرمایه از 300 میلیـارد دلار بـه محـدوده 150 میلیـارد 
دلار هـر روز کـه می گـذرد مـا بـه نقطه تعـادل قابـل توجه و نسـبی که 
بتوانیـم از آنجـا تغییـر رونـد را بـه طـور کامـل مشـاهده کنیـم نزدیـک 
می شـویم. نکتـه دیگـر اینکـه بـه صـورت سـاختاری حداقـل بر اسـاس 
محاسـبات و تامیـن پوشـش بودجـه در سـال 1402 و تعمیـم دادن آن 
بـه 1403 حـدود 700 همت کسـری بودجـه برای سـال 1403 خواهیم 
داشـته کـه بـه معنـای کاهـش ارزش پـول ملـی، افزایـش نقدینگـی و 

تـداوم تورم اسـت.
 ایـن پارامترهـا در کنـار رزومه ای که از بورس در طی سـال های گذشـته 
داریـم، تاییـد می کنـد در عیـن اینکـه ریسـک قابـل توجهـی در امـر 
سـرمایه گذاری در بـازار سـرمایه مترتـب اسـت امـا بازدهـی رتبـه یـک 
را داشـته و همـواره دارد. بنابـر همیـن دلایـل بـه نظـر می رسـد چشـم 
انـداز مناسـبی در سـه ماهـه زمسـتان پیـش رو خواهیـم داشـت و ایـن 
موضـوع به منزله رشـد شـارپی شـاید تلقی نشـود چون به انـواع مختلف 
بـورس در حـال کنترل شـدن اسـت و مدیریت می شـود. یعنی از سـمت 
 دولـت، مجلـس و یـا حتـی ارکان بـورس شـاخص را بـه دلایـل مختلف 

مدیریت می کنند.
نابجـا،  اتحـاد سیاسـت ها، تصمیمـات  بـه دلیـل  ابتـدای سـال  9 مـاه 
غیرکارشناسـی، خلـق السـاعه و گاهـی مغایر بـا اهداف توسـعه در حوزه 
بـازار سـرمایه و حتـی چنـد گانگـی بیـن مسـئولان تصمیم گیـر کـه 
نزدیک تریـن مثـال هـم بحـث الـزام به تجدیـد ارزیابـی شـرکت ها بوده، 
تناقـض آشـکار اسـت. بـه این صـورت کـه از این سـمت الزام بـه تجدید 
ارزیابـی و از سـمت دیگـر عـدم محدودیت هزینه هـای ناشـی از افزایش 
هزینـه اسـتهلاک از لحاظ سـازمان امـور مالیاتـی مورد پذیرش نیسـت. 
بنابراین این دوره متناظر و دوره اسـتثنایی در سـالیان گذشـته در حوزه 
بـازار سـرمایه حکـم بـر ایـن می کنـد کـه رفتـه رفتـه بـه نقطـه تعـادل 
در حـال نزدیـک شـدیم و از یـک مـاه پیـش تـا به حـال نزدیـک به 10 
درصـد شـاخص کل ما رشـد کرده اسـت. البتـه این مورد به منزله رشـد 
نیسـت بلکـه جبران عقـب ماندگی از گذشـته اسـت. درواقع شـاخص از 
2 میلیـون و 500 هـزار واحـد بـه 2 میلیـون و 200 هـزار واحـد کاهش 
پیـدا کـرده اسـت. بنابرایـن با ایـن جمع بنـدی انتظار مـی رود که ارزش 
شـاخص بیـن 3 تـا 3 و نیـم واحـد اسـت امـا بـا احتمـال بسـیار بـالا تا 
پایـان سـال جـاری رکـورد ابتـدای سـال یعنـی 2 میلیـون و 500 هزار 

واحـد شکسـته خواهد شـد. 
حتـی اگـر شـاخص بـه قلـه 2 میلیـون و 500 هزار واحد برسـد هـم تازه 
بـا سـایر بازارهـا برابـری می کنـد اما ایـن حجم رشـد نقدینگـی حکم بر 
ایـن می کنـد که منطبـق بر رویه بورس در سـال های گذشـته رونـد بازار 
سـرمایه جبرانـی اسـت و در یـک رالی 5 سـاله بازار بورس عقـب ماندگی 

خـود نسـبت به سـایر بازارهـا را جبـران خواهد کرد. 

نگین عظیمی
خبرنگار

بورس وابسته به بازارهای موازی
با توجه به فراز و فرودهایی که بازار سرمایه 
از ابتدای ســال تا پایــان 9 ماهه ابتدایی 
داشــته است، پیش بینی شــرایط بازار در 
ســه ماهه پایانی یعنی زمستان تاثر زیادی 
 در رفتار ســهامداران دارد. در همین رابطه 

مهدی دلبری، مدیرعامل ســبدگردان هیوا در گفت وگویی با 
هفته نامه اطلاعات بورس به بررسی 9 ماهی که بازار پشت سر 

گذاشته و پیش بینی وضعیت آن در زمستان پرداخت.

* ارزیابی شما از شرایط بازار از ابتدای سال 1402 تاکنون 
به چه صورت است؟

در 9 ماه گذشــته با وجود اینکه شرکت ها در صورت مالی خود افزایش 
فروش را شــاهد بودند ولی این افزایش فروش به همان میزان تبدیل به 
سود نشده است. بنابراین عملا رشد سود کمتر از رشد فروش بوده که در 
نتیجه کاهش حاشیه سود بوده است. البته بخشی از این کاهش حاشیه 
ســود هم به مداخلات دولت و سیاست گذاری که در زمینه های مختلف 
شده است، باز می گردد. از طرفی هم قطعی برق و گاز که اتفاق تکراری 
و عادی در صنایع است، باعث شده که حاشیه سود بنگاه ها کاهش پیدا 
کند. از طرفی هم در مقایســه با بازارهای موازی مشــاهده می شود که 
بورس از اکثر بازارها جا مانده است؛ به این صورت که با توجه به شرایط 
تورمی که در کشور وجود دارد، در بازار ملک و دلار شرایط نسبتا بهتری 

تجربه می شــود و بازار ســرمایه حداقل در این 9 ماه در جا زده و بازده 
خیلی مناسبی را نصیب سهامداران خود نکرده است.

* گزارش های 9 ماهه شرکت ها هم در راه است.
دقیقا؛ در هفته های روبه رو بازار به استقبال گزارش های 9 ماهه می رود 
و می توانیم انتظار رشــد ســود حدود 10 تا 15 درصدی در فصل پاییز 
را داشــته باشیم. از طرفی اخباری مبنی بر تجدید ارزیابی  دارایی ها هم 
می تواند کمک کند تا صورت مالی بنگاه ها به روز شــود. البته باید توجه 
کرد که این افزایش ارقام در صورت مالی لزوما به معنای افزایش ســود 
نیست و از لحاظ کیفی با تجدید ارزیابی اتفاق بنیادی و بلند مدتی بابت 

خرید و فروش سهام لحاظ نمی شود. 

* بر این اساس پیش بینی شما از سه ماهه روبه رو چیست؟
اینکه در زمستان چه شرایطی خواهیم داشت بستگی به این موضوع دارد 
که همزمان در بازارهای موازی چه اتفاقی بیفتد. به طور خاص بازار دلار 
و قیمت های جهانی خیلی تاثیرگذار هســتند. از سمت دیگر بزرگترین 
ریسک بازار که نرخ بهره است تقریبا در حوالی 26 تا 27 درصد تثبیت 
شــده اســت و این موضوعات تاثیر خود را بر بازار می گذارند. همزمان 
تصویب بودجه هم می تواند کمک کند به اینکه متوجه شویم رفتار دولت 
با سهامداران و سرمایه گذاران به چه صورت است. برای مثال در دو سال 
گذشــته رفتار دولت رفتار منصفانه ای با صنایع نبوده و ماحصل آن این 

شده که همچنان در روندهای مثبت هم خروج پول را شاهد هستیم. 

* به نظر شما چه صنایعی پیشتاز خواهند بود؟
بخشی از صنایع پیشتاز باز می گردند به اینکه کدام صنایع گزارش های 
بهتری دارند. بخش دیگر هم اینکه در قیمت های جهانی شرایط خیلی 
صعودی نیســت و عملا بازارهای جهانی هم تقریبا با کمی رکود روبه رو 
هستند. این موضوع عملا باعث می شود که رشدی از جنس قیمت های 
جهانی شاهد نباشــیم. تنها اتفاق مثبت این گروه می تواند رشد قیمت 
دلار باشد ولی همزمان شــرکت هلدینگ و بانک ها که احتمالا تجدید 
ارزیابــی دارند می توانند مورد توجه بازار قــرار بگیرند. گروه هایی که از 
قیمت گذاری دستوری فاصله دارند می توانند افزایش قیمت محصولات 
خود را به مصرف کننده نهایی منتقل کنند مثل گروه ســیمان یا مواد 
غذایی که گروه هایی هســتند که به نظر می توانند شرایط بهتری را در 

فصل زمستان داشته باشند. 

 * بورس عقب ماندگی خود نســبت به دیگــر بازارها را 
جبران می کند؟

در کوتاه مدت بعید است که بازار بورس بتواند عقب ماندگی خود نسبت 
به بقیه بازارها را جبران کند. به دلیل اینکه حاشــیه سودها کاهش پیدا 
کرده اســت و فقط در یک حالــت می تواند به متغیرهای بیرونی کمک 
کند تــا افزایش قیمت یا رونق جدی در دنیا شــاهد باشــیم. یا اینکه 
رونقی از جنس ورود پول شــاهد باشــیم ولی با متغیرهای فعلی بعید 
 اســت بورس بتواند عقب ماندگی خــود را از دیگر بازارها در کوتاه مدت 

جبران کند.

انتظارات مثبت است
مدیرعامل کارگزاری نماد شــاهدان در ارزیابی وضعیــت بازار تا به حال گفت: 
در 9 ماه گذشــته بازار به طور مشخص تحت کنترل دولت بوده است یعنی به 
طور مشــخص با اقتصاد و بازاری دولتی روبه رو هســتیم. همانطور که اتفاقات 
اردیبهشت ماه، رشــد تا آن زمان، سقوط بعدی فروش در سقف، بحث بودجه 
و... همه گویای این قضیه است اما به نظر می رسد فاز اصلاحی رو به پایین بازار 

تمام شده است. به این صورت که ریسک های بودجه ای تا حدودی برطرف شده و موضوع جدیدی به 
شرکت ها تحمیل نشده که اینها همه موارد مثبتی است و می توان در ادامه بازار روی آنها بحث کرد.

شــاهین احمدی در ادامه افزود: اگر واقعا ریســک جدیدی متوجه شرکت ها نشود، به نظر می رسد 
می توانیم از این پس منتظر رشــد بازار باشــیم. به نوعی که اوضاع بازار بهبود پیدا کند و سهم هایی 
که پتانســیل رشد دارند، رشد کنند. با توجه به نزدیکی به پایان سال و سود خالص هر سهم و سود 
نقدی که در دل شرکت هاست می توان انتظارات مثبتی از بازار داشت. وی ادامه داد: به نظر می رسد 
زمستان خوبی در انتظار بازار باشد. حداقل پیش بینی این است که با ارزش معاملات خوب، گردش 

خوب و روندهای خوبی همراه شود تا بازار حداقل از این حالت اصلاحیه طولانی مدت خارج شود. 
احمدی درمورد عقب ماندگی بورس نسبت به سایر بازارها اضافه کرد: بازار نمی تواند در زمستان عقب 
ماندگی که در چند ســال اخیر داشته را جبران کند ولی بخشی از عقب ماندگی که نسبت به خود 
دارد را را جبران می کند. همچنین به نظر می رســد شرکت هایی که پتانسیل تجدید ارزیابی خوب و 
همزمان سودآوری خوبی هم دارند، eps خوبی توزیع کنند و احتمالا تا آخر سال بازدهی خوبی برای 

سهامداران خود داشته باشند. البته که تجدید ارزیابی سهم های زیانده منظور نیست.
وی تاکید کرد: در پایان حالا که بازار حدود 20 درصدی از کف خود بالا آمده است، کسی که بخواهد 
در این بازار خرید و فروش کند با صف خرید محکمی روبه رو نخواهد شد ولی در حال حاضر صعودی 
است. پیشنهاد می شود سهامداران اگر سهمی دارند که از سودآوری آن مطمئن هستند، منتظر بمانند 
تا گزارش ماهانه پاییز آن برسد و سهم جا مانده رشد کند. یعنی به گونه ای عمل نکنند که سهم خود را 
رها کرده، سهمی که 20 درصد بالا رفته را بگیرند و سپس آن سهم متوقف شود و سهمی که فروختند 
شروع به رشد کند. به نظر می رسد کمی صبوری در سهم هایی که در حال فعالیت هستند، نیاز است. 

کماکان ریسک زیاد و خارج از تحمل خود برندارند چون ریسک زیاد به آنها آسیب می زند. 

سود صنایع همگام با حرکت دلار
رئیس هیات مدیره کارگزاری آســمان با اشــاره به اتفاقاتی که از ابتدای سال 
1402 در بازار ســرمایه ایران افتاده اســت، گفت: درواقع بازار سال 1402 را با 
بارقه های امیدی شروع کرد و حرکت مثبت بازار هم در دو ماه اول این نوید را به 
سرمایه گذاران می داد که یک سال خوب را شروع خواهند کرد. اما با رفتار هایی 
که شــد و مواردی که پیش آمــد، مهمترین موردی کــه از بین رفت، اعتماد 

سرمایه گذاران بود و رشد بازار در همان اردیبهشت ماه متوقف شد.
حسین بوستانی در رابطه با تاثیرات بی اعتمادی سرمایه گذاران به بورس افزود: به هر حال در نتیجه 
اتفاقات اردیبهشت ماه آسیب جدی به ذهنیت و نگاه سرمایه گذاران بازار سرمایه ایجاد شد. در طی 
این بازه زمانی سیســتم تورم زای اقتصاد هم کار خود را می کرد و با بی ارزش تر شدن زیاد به تدریج 

ارزش جایگزینی شرکت ها در حال افزایش بود.
وی ادامه داد: بنابراین نقطه ای برای اصلاح قیمتی در این بازه زمانی باید پیش بینی می کردیم که به 
نظر می رسد در حال اتفاق افتادن است. در این میان اتفاقات ریسکی دیگری هم در مسیر بعضی از 
صنایع افتاد. مانند بحث تغییر در نرخ خوراک پتروشیمی ها و مجموعه مواردی که از سمت دولت در 
هر صنعتی به جای اینکه امیدبخش باشد، ریسک عملیات و تصمیمات سرمایه ای را افزایش می داد. 
او در ادامه اضافه کرد: به هر ترتیب با پشــت سر گذاشتن نیمه دوم و جذاب تر شدن سهم ها به نظر 
می رسد که در حال حاضر با چاشنی تجدید ارزیابی ها بازار دوباره روی خوش خود را به سرمایه گذاران 
نشــان می دهد و می توان انتظار داشــت که در این دوره جدید رشد، بازدهی منطقی را بتوانیم برای 

سرمایه گذاری در بورس پیش بینی کنیم. 
بوســتانی درمورد صنایع پیشتاز در زمستان توضیح داد: صنعت پیشتاز را نمی توان به طور مشخص 
پیش بینی کرد چون به هر حال شرایط بازار به نوعی است که در حال حاضر در هر صنعتی بعضی 

شرکت ها عملکرد بهتری دارند و برخی شرکت ها هم عملکرد ضعیف تری را ارائه می دهند.
وی در پایان افزود: تقریبا ریســک های سیســتماتیکی که برای کشور وجود دارد در همه صنایع به 
نوعی توزیع شــده ولی اگر فرض شود در ماه های آینده حرکت دلار را داشته باشیم، به نظر می رسد 
ســرمایه گذاری در سهام شــرکت هایی که درآمد دلاری مطمئن تری دارند، می تواند مقداری آینده 

مطمئن تر و پرسودتری را برای سرمایه گذاران پیش بینی کرد. 

فردین آقابزرگی
نیکان سبدگردان  مدیرعامل 
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اقتصادی رشد  در  بیشتر  نقش 
یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار 10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت10 سهم پر نوسان در بورس - منفی

بورس

209 12643 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

17.72-16.1879,730,000816,592-واتی

5.85-7.5515,287,482422,799-خاذین

8.1-7.29,242,100121,351-وایران

5.02-7.0641,922,000635,377-ثاخت

5.67-6.9933,651,229141,053-خمحور

6.88-6.79,694,742544,370-کسرام

6.09-6.0916,747,944378,557-غدشت

6.82-5.6629,184,000469,396-سیلام

3.9-5.4735,256,000292,265-پتایر

3.42-5.379,342,466330,930-کساپا

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

73,934,000958,36117.28 17.28 وبهمن

9,590,000281,86022.17 15.54 کسعدی

123,000,0002,683,34214.97 14.27 وخارزم

50,058,597901,05112.5 11.92 خمحرکه

56,515,0001,770,58310.17 10.86 سصفها

384,675,000486,4599.67 9.67 صبا

30,866,400307,5818.59 9.28 غبهنوش

6,290,000592,2479.87 7.89 پدرخش

29,650,000619,4008.21 7.82 ونفت

18,562,92289,5167.81 7.55 قزوین

تصـور مـا بـر ایـن اسـت کـه بـه 
فرض شـرکت هایی کـه دانش بنیان 
شـدن  بزرگ تـر  در  هسـتند، 
رشـد  و  اقتصـاد  و  بازارسـرمایه 
اقتصـادی نسـبت بـه شـرکت هایی 
که دانش بنیان نیسـتند باید سـهم 

بیشـتری داشـته باشـند و یـا بـه عبارتـی تصـور مـا بـر ایـن اسـت که یک 
شـرکت دانـش بنیان در مقایسـه با شـرکتی که ایـن ویژگی را نـدارد نقش 

دارد. اقتصـاد  در  بیشـتری 
اگـر یـک شـرکت معمولـی در یک سـال ده واحـد نقش آفرینـی می کند 
یـک شـرکت دانـش بنیـان بایـد ده و یـا حتـی بیسـت برابـر بـه نقـش 
آفرینـی بپـردازد و ایـن بـه ایـن دلیـل اسـت کـه در حقیقـت این هـا بـا 
اسـتفاده بیشـتر و یـا کاربردی کردن بیشـتر دانش در دنیـای عمل باعث 
می شـوند تـا خدمـات جدید و یـا کالاهای جدیـد و بـا ویژگی های جدید 
عرضـه شـوند، بنابرایـن در نتیجه می تـوان گفت ارزش افـزوده اقتصادی 

آن هـا در اقتصاد باید بیشـتر باشـد. 
همچنیـن در نتیجـه بایـد گفـت، اگر تصور بر این اسـت که شـرکت های 
دانـش بنیـان بیشـتری وارد بـازار سـرمایه شـوند و بـه معنـای واقعـی 
دانـش بنیـان باشـند این هـا در کلیت به رشـد اقتصاد کمـک می کنند و 
همچنیـن اگـر اینچنیـن ویژگی برای آن ها وجود داشـته باشـد، به دنبال 
آن در بـازار سـرمایه کمـک می کننـد تـا شـرکت های بـا کیفیت تری در 
بازار سـرمایه باشـد و همچنین درآمدهای بیشـتری وجود داشـته باشـد 
و بـا EPS بیشـتری باشـد کـه  قاعدتـا بـه عمـق و همچنین غنـای بازار 

سـرمایه کمـک می کنند. 
در ادامـه می تـوان گفـت بزرگتریـن مانعـی کـه بـرای ورود شـرکت های 
دانـش بنیـان وجـود دارد این اسـت که این دسـت شـرکت ها عمدتـا نوپا 
هسـتند و تجربه بسـیار کمـی دارند و همچنیـن در مواقعی شـرایط احراز 
و پذیرش در بورس سـابقه محور اسـت و همچنین ممکن اسـت برخی از 
ایـن شـرکت ها بـا توجه بـه قدمت کمی کـه دارا هسـتند ارزیابی ریسـک 
بالایی داشـته باشـد و به دنبال آن تخمین بیشـتری زده شـود که این نیز 

می توانـد یکـی دیگـر از موانع ورود آن ها به بازارسـرمایه باشـد. 
بنابرایـن آنطـور کـه بـه نظر می رسـد اگـر از این مـوارد گذر و آن هـا را به 
نوعـی حـل کنیـم مانع جـدی دیگـری بـرای ورود آن ها بـه بازار سـرمایه 
وجـود نداشـته باشـد. همچنین گفته می شـود کـه خوبی بازار سـرمایه در 
اینجاسـت کـه تنـوع ابزار زیادی داشـته باشـد تا تمام سـایق را پوشـش 
بدهـد، بـرای مثـال می توان گفت شـخصی قصد ریسـک نـدارد و به نوعی 
ریسـک پذیر نیسـت و افـکاری سـنتی دارد، بنابراین قصـد خرید صندوق 
فیکـس ایـن کام را دارد کـه بایـد وارد آن حـوزه شـود و از سـمتی دیگـر 
افـراد جوانـی وجـود دارند که بـه دنبال نوآوری هسـتند و قصـد انجام کار 

جدیـدی را دارنـد کـه از آن لـذت می برند. 
بنابرایـن اگـر ایـن حوزه ها بـرای آن ها فراهم شـود آن ها نیز جـذب بازار 
می شـوند، در نتیجـه هـر آنچـه در بـازار سـرمایه اتفـاق می افتـد، باعث 
می شـود ابزارهـا جدیـد و متنـوع شـوند کـه برای بـازار سـرمایه خوب و 

مفید اسـت.
 بـه نظـر می رسـد اینگونه بازارهـا را باید بـا برقراری تعادل بین ریسـکی 
کـه دارا هسـتند، بـرای سـرمایه گذاران و همچنیـن متقابـا بازدهـی که 
دارا هسـتند و مجموعـه بازارسـرمایه و بخـش نظارتی آن کـه را پذیرش 
این هـا شناسـایی شـود تـا آسـیبی بـه سـرمایه گذاران وارد نکننـد، بـه 
نظـر می رسـد کـه کمک کننده اسـت بـه اینکه اینگونـه مفاهیـم در بازار 
سـرمایه شکسـت نخـورد و همچنیـن بـازار سـرمایه بـا روی بـاز از آن 

کند. اسـتقبال 

حسین میری
کارشناس بازار سرمایه

معمــولا تجربه جهانی نشــان 
می دهد یکی از راه های رسیدن 
به اقتصــادی فعــال و خوب و 
اثرگذار اتکا به کســب و کارهای دانش بنیان است.  
کســب و کارهایی که شــاید در ابتــدای حضور به 
صورت گروه های بســیار کوچک استارت آپی برای 
پیاده ســازی ایده های نوآورانه تــاش می کنند، اما 
در صورتــی که مورد حمایت دولت قــرار بگیرند با 
سرمایه گذاری های درســت و به موقع شاید بتوانند 
سرنوشت فناوری، تولید و حتی اشتغال را تغییر دهند 
و حتی باعث به وجود آمدن پیشــرفت و رفاه بیشتر 
برای مردم شوند.  همچنین بدون شک، شرکت های 
دانش بنیان نقش مهمی در اقتصاد کشــورهای در 
حال توســعه ایفا می کنند. نوآوری و کارآفرینی در 
این شرکت ها می تواند عامل مهمی برای توسعه پایدار 
آن ها باشد. در بیشتر کشورهای توسعه یافته جهان، 
اتخاذ سیاســت های مربوط به حمایت از بنگاه های 
کوچک و متوســط به منظور افزایش رشــد، ایجاد 
درآمد و اشــتغال و حتی کاهش فقــر از مهمترین 
اولویت های اقتصادی- اجتماعی دولت ها محســوب 
می شــود. ویژگی های حیاتی بنگاه هــای کوچک و 
متوســط، از جمله انعطاف پذیری در مقابل تغییرات 
بازار و محیط، به نتیجه رســیدن سریع فعالیت ها و 
ابتکار عمل افراد در این بنگاه ها، برخورداری کارکنان 
این شرکت ها از انگیزه بالا، سرمایه اولیه محدود مورد 
نیاز این بنگاه ها، محرک اصلی تحقق کارآفرینی آنها 
را به مهمترین عامل رشد، نوآوری و تحرک اقتصادی 
و توسعه کشورها، به ویژه کشورهای در حال توسعه 
تبدیل کرده است؛ بنابراین حمایت مهمترین عنصری 
اســت که شــرکت های کوچک و نوپا برای رشد و 

توسعه خود و سپس کشور به آن نیاز دارند.

حمایت از دانش بنیان ها در جهان
پشتیبانی از توسعه شــرکت های کوچک و متوسط 
مبتنی بــر دانش، ایجاد صندوق هــای نوآوری برای 
کسب و کارهای کوچک یا SMEهای فناوری بنیان، 
مدیریت اجرایی توســعه شــرکت های خصوصی و 
غیردولتــی، تأمین مالی SMEهــای فناوری بنیان، 
تنظیم مقــررات ورود ســرمایه گذاران غیردولتی به 
صنایع فرهنگی، هدایت توسعه و اصاح SMEهای 
تجاری از جمله حمایت های کشورها از دانش بنیان ها 

به شمار می روند.

آغاز تغییرات ساختاری برای تسهیل پذیرش 
دانش بنیان ها در بازار سرمایه 

همچنیــن چنــدی قبــل مجیــد عشــقی گفت: 
دانش بنیان ها می توانند ســهم قابل توجهی از بازار 
سرمایه را داشته باشند و تامین مالی این شرکت ها، 

یکی از حلقه های مفقوده بازار سرمایه است.
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهــادار افزود: حدود 
70 شــرکت در بازارهای بورس و فرابورس پذیرش 
شــده اند که از بســتر تامین مالی جمعــی و اوراق 
بهره مند می شــوند اما هنوز به خوبی بــه بازار ورود 
نکرده اند و حضور مســتقیم آنها جای کار بیشتری 
دارد. عشــقی تأکید کرد: ضوابط دشوار در پذیرش 
شــرکت های دانش بنیان باعث شد تا این شرکت ها 
تمایلی به  ورود با چنین عنوانی در بازار ســرمایه را 
نداشته باشند. وی با اشاره به تفاهم نامه این سازمان 

با معاونت علمی و فناوری ریاست جمهوری در حوزه 
پذیرش شرکت های دانش بنیان در بورس گفت: قرار 
بر این شــده اســت که تغییراتی با کمک دبیرخانه 
فراهم کنیم. پیشــنهاد نهایی این موضوع در هیات 
مدیره است. مسیر پذیرش شرکت های دانش بنیان را 
هموار خواهیم کرد تا بتوانیم از مزایای این شرکت ها 
استفاده کنیم. عشقی با بیان اینکه چیزی تحت عنوان 
حمایت از شرکت های دانش بنیان نداریم، گفت: ما 
بایــد از ظرفیت ها و پتانســیل های  این شــرکت ها 
اســتفاده کنیم. نیازهای سرمایه گذاری و منابعی در 
ایــن رابطه در بازار وجود دارد. برآورد ما این اســت 
که ســرمایه گذاران در سال جاری و آینده می توانند 
انتخاب های متنوع تری داشــته باشند. خصوصا برای 

آنهــا که ســرمایه گذاری های پرریســک عاقه مند 
هســتند. وی افزود: همیشه به دوستان می گویم که 
نام بازار شرکت های کوچک و متوسط جنبه منفی و 
دافعه دارد. امیدواریم بتوانیم پذیرش شرکت ها را در 
این بازار تسهیل کنیم. همکاران ما تغییرات ساختاری 
 SME را آغاز کرده اند. تا کنون پنج یا شــش شرکت
پذیرش شده، اما امســال شرکت های دانش بنیان را 
به این بازار منتقل و ســعی خواهیم کرد این بازار را 

فعال تر کنیم.

پذیرش اولین شرکت  دانش بنیان در بازار 
نوآفرین در آینده ای نزدیک

در ابتدای آذرماه ســال جاری مدیرعامل فرابورس، 

گفت: بازار نوآفرین بازاری جدیدی برای اکوسیستم 
شرکت های دانش بنیان و فعال در حوزه صنایع جدید 
اســت که در این راستا  اولین شرکت دانش بنیان در 

هفته های آتی پذیرش می شود.
محمدعلی شیرازی در نشســت »روش های تأمین 
مالی نوین در بازار سرمایه« در اتاق بازرگانی اصفهان 
بــا بیان اینکه ۵ درصــد از ارزش کل بازار فرابورس 
مربوط به ناشران اصفهان است، اظهار کرد: از مجموع 
این ناشــران ۱7 شــرکت در بازارهای اصلی،۳ ناشر 
در مرحله درج و دو شــرکت نیز پذیرش شده اند که 
انتظار می رود هرچه ســریع تر عرضه شــوند. وی در 
ادامه بازار نوآفرین را بازار جدیدی برای اکوسیســتم 
شرکت های دانش بنیان و فعال در حوزه صنایع جدید 
دانست و گفت: مصوبه این بازار در قالب دو تابلو رشد 
و دانش بنیان به تازگی اباغ شده و در هفته های آتی 

اولین شرکت در آن پذیرش خواهد شد.
مدیرعامل فرابورس در پایان یادآور شد: هر شرکتی 
که حداقل های شاخص های عملیاتی، آینده درخشان 
و حداقل های ســرمایه را داشــته باشــد و الزامات 
حاکمیت شــرکتی را رعایت کند، قطعا در فرابورس 

تابلویی برای معامله سهام آن وجود دارد.

بازار نوآفرین چیست؟
بــازار نوآفرین، یک اصطاح تخصصــی، مربوط به 
حوزه فرابورس بوده و این بازار، با هدف تامین مالی 
نوین بازار ســرمایه، راه اندازی شــده است. در واقع 
بازار نوآفرین، بخشــی از بــازار معاماتی فرابورس 
است. مقصود از بازار نوآفرین، بازار جدیدی است که 
می تواند حوزه ای تازه، برای فعالیت و معامله سهام 
شرکت  های ســهامی عام، شرکت های دانش  بنیان، 
خاق و نوآور و شــرکت  های حوزه اقتصاد دیجیتال 
باشد. البته، بر اساس آنچه در اخبار و به نقل از مدیر 
عامل فرابورس آمده، این بازار "مختص شرکت  های 
کوچک نیســت و بازار شــرکت  هایی که ریســک 
بالاتــری دارند یا در صنعت جدیدی فعال هســتند 
نیز می باشد." همچنین، در بخشی از مصوبه هیات 
مدیره ســازمان بورس و اوراق بهــادار، در خصوص 
»اصاح دستورالعمل پذیرش اوراق بهادار در بورس 
اوراق بهــادار تهــران«، مصوب ۵ آذر مــاه ۱402، 
درباره بازار نوآفرین، آمده اســت که؛ "در راســتای 
اصاحات صورت گرفته در »دســتورالعمل پذیرش، 
عرضه و نقل و انتقال اوراق بهادار در فرابورس ایران 
)شرکت سهامي عام(«، سهام شرکت هایی که پیشتر 
 در بازار شــرکت های کوچک و متوســط، پذیرش 
شده اند، به مدت یک سال از تاریخ اباغ این مصوبه، 
در تابلوی رشــد بازار نوآفرین، معامله می شــود. در 
صورتی که شــرکت های مذکــور، در انقضای موعد 
 یاد شده، واجد شرایط پذیرش بازار نوآفرین نباشند، 

لغو پذیرش می شوند."

آیا اجرایی می شود؟
بنابراین با توجه به مواردی که در خصوص حمایت 
دانش بنیان ها مطرح شــده بود، به نظر نمی رسد 
آنچنان حمایتی از این شــرکت ها صورت بگیرد و 
همچنین جای سوال اســت که بازارهای جدیدی 
که برای کوچکترها به وجــود می آیند چه تفاوتی 
با هم دارند و چه کمکی به بســط و گسترش این 

شرکت ها می کنند.

مرضیه حیدری
خبرنگار

شرکت های دانش بنیان فرابورس - عرضه شده

تاریخ عرضه اولیهتاریخ پذیرشنوع بازارنام شرکت

1390/02/271390/05/05اولافرانت

1393/04/171393/12/19دومتولید مواد اولیه دارویی البرز بالک

1393/12/051394/10/15دومتوکا رنگ فولاد سپاهان

1394/05/131394/12/18دومداروسازی سبحان انکولوژی

1394/07/281395/05/12دومآتیه داده پرداز

SME1395/06/091395/10/26گزسکه

SME1395/06/161395/10/05گامرون

1396/11/301397/07/23دومآوه سینا

1397/07/171398/03/05دومتولید ژلاتین کپسول ایران

1397/08/951398/12/14دومصنعتی دوده فام

1397/10/111398/04/12دومره آورد تامین

1398/03/211400/06/24اولتوسعه سامانه های نرم افزاری نگین 

1398/03/281398/11/16دومکلرپارس

1398/07/021399/04/25دومرایان هم افزا

1399/05/261399/10/17دومسپیدار سیستم آسیا

1399/09/251400/06/30دومصنایع شیمیایی کیمیاگران امروز

1395/04/12پذیرش نشدهپایه نارنجیتهران شیمی

1392/07/28پذیرش نشدهپایه زردکارخانجات مخابراتی ایران

1400/12/24پذیرش نشدهپایه زردبین المللی سرمایه گذاری توسعه تجارت هیرمند

1399/10/291401/03/24دومپیشگامان فن آوری و دانش آرامیس

1399/11/281401/12/23دومسیم و کابل ابهر

1401/02/30-دومکشاورزی و دامپروری فجر اصفهان

1400/02/181402/03/31دومنیان الکترونیک

1402/05/16-اولتوسعه فن افزار توسن

شرکت های در انتظار درج

تاریخ پذیرشنوع بازار نام شرکت

1401/09/09دومتولیدی و صنعتی گوهر فام

1402/03/01دومشیر خشک نوزاد پگاه

1402/05/31دومآلیاژ گستر هامون

1402/05/25دومآلومتک

1401/03/23دومرسام پلیمر نامی

شرکت های در انتظار عرضه

تاریخ درجتاریخ پذیرش نوع بازارنام شرکت

لغو پذیرش1400/03/11دومپدیده شیمی جم

1399/12/121401/07/04دومشیمیایی بهداش

1399/09/241400/06/09دومآنتی بیوتیک سازی ایران
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���۲٫۸۷استخراج�نفت،�گاز�و�خدمات�جنبي�����

��۲٫۸۷بانک�ها�و�موسسات�اعتباري�����

��۲٫۴۱کاشي�و�سراميک�����

��۲٫۲۵کشاورزى،�دامپرورى�و�خدمات�وابسته�به�آن�����

���۲٫۲۴مخابرات�����

بررسی ها نشان داد؛

 »دانش بنیان ها« 
در صف ورود

 شــرکت های کوچکی که 
 در جهان توانســته اند 
به درآمدهای چندده میلیاردی برسند
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دریچــه

در تازه ترین اظهارات مطرح شده از سوی دبیر انجمن خودروسازان چنین 
برمی آید که افزایش قیمت خودرو با نظر منفی شورای رقابت روبه رو شده 
و منتفی اســت. هرچند او معتقد است باید دست کم خودروها در بورس 
کالا عرضه شوند تا بخشی از افزایش قیمت از این طریق جبران شود، اما 
به نظر می رسد دولت برنامه ای برای این مدل عرضه ندارد و فعلا افزایش 
قیمت به هر شــکلی برای تولیدکنندگان منتفی است. این در حالی است 
که وزیر صمت و سایر مدیران و نمایندگان مجلس و رئیس جمهور در دو 
سال گذشته بارها بر ضرورت افزایش تولید خودرو به عنوان راه حلی برای 
کاهش قیمت و ایجاد تعادل در بازار تاکید داشــته و دارند و برای همین 
منظور ســعی کرده اند از اهرم واردات به عنوان سیاســتی همراه در کنار 
تولید داخل اســتفاده شــود. با این حال، گرچه تولید در مقایسه با سال 
قبل 18 درصد رشد کرده اما هنوز به صورت جدی واردات خودرو صورت 
نمی گیرد و با وقفه های زیادی روبه رو اســت و با آن که نزدیک به ده ماه 
از زمــان تصمیم گیری برای واردات خودرو گرفته شــده، ولی عملا روند 
آن کند پیش می رود. این در حالی اســت که در هفته های اخیر انتقادها 
به دولت به خصوص پس از مطرح شــدن فســاد ناشی از تخصیص ارز به 
واردات چای افزایش یافته اســت. اکثر منتقدان، سیاست نادرست دولت 
در تخصیص ارز دولتی را به باد انتقاد گرفته و می گویند ارز برای واردات 
چای داریم اما برای خودرو )و البته سایر کالاهای مهم مانند دارو( نداریم 
و در آســتانه انتخابات مجلس در سال جاری به نظر می رسد بحث ها در 
ایــن رابطه بالا خواهد گرفــت و باید دید آیا این موضوع دولت را وادار به 
تصمیم گیری سریع برای واردات خودروهای مناسب خواهد کرد یا خیر. 
از ســوی دیگر تولیدکنندگان که تا دیروز خود در صف واردات خودروی 
خارجــی بودند حالا به دلیل عدم تصمیم شــورای رقابــت برای افزایش 
قیمت ها کــم کم به منتقدین این تصمیم تبدیل شــده و می گویند این 
تصمیــم می تواند رقابت را بیــن خودروهای داخــل و خارجی به خطر 
بیندازد. از آن جمله عضو انجمن قطعه ســازان می گوید: اگر دولت تعرفه 
واردات خودروهای دســت دوم را کاهش داده و واردات را آزاد کند، دیگر 

صنعت خودرویی برای کشور باقی نمی ماند. 

هرچند این صحبت نجفی از نظر علمی و فنی درست نیست و تجربه نیز 
چنین ادعایی را رد می کند، اما اثبات می کند که در بحث واردات خودرو 
نباید پای خودروســاز داخلی به موضوع باز می شد تا مرزهای رقابتی بین 
تولید و واردات حفظ شــود. با این حال احتمالا دولت با همین پیش بینی 
کــه باید واردات به نفع تولید داخلی صورت بگیرد دســت شــرکت های 

تولیدی داخلی را باز گذاشت. 
حالا بعد از گذشت یک سال شــرکت های خودروساز می گویند در شش 
ماه اول ســال جاری بیش از 34 هزار میلیارد تومان زیان کرده اند که از 
رشــد 90 درصدی زیان انباشته در مقایسه با سال قبل حکایت دارد. این 
موضوع نشــان می دهد اگر سیاســت های درآمدی مناسبی ایجاد نشود، 
تولید نیز در آینده نزدیک کاهش خواهد یافت و این امر به معنای تهدید 
بازار خودرو و میل به افزایش قیمت ها در آینده نزدیک اســت مگر آن که 
دولت تصمیمی مناســب برای بازار بگیرد که برای این مسیر دو تصمیم 
یعنــی واردات خــودرو و اصلاح قیمت های پایه خودرو قابل ذکر اســت. 
البتــه عرضه خودرو در بورس کالا را نیز بایــد در امتداد تصمیم افزایش 

قیمت های پایه و به عنوان راهکاری جایگزین قلمداد کرد. 
آن چه مشخص است، عباس علی آبادی وزیر صمت درباره واردات خودرو 
و تامین ارز آن معتقد اســت، تا زمانی که ناترازی در خودرو وجود داشته 
باشــد، ما واردات را مناسب می دانیم و برای رفع آن ناترازی، برنامه ریزی 
می کنیم، نگرانی دولت این اســت که یک اقدام نســنجیده اقتصاد کشور 
را دچار تأثیر کند و معیشــت و زندگی مردم با تغییر و نوســانات نرخ ارز 
دچار خطر شــود. بنابراین با احتیاط عمل می کند،  اما با برنامه ریزی های 
انجام شــده، اقتصاد کشور دچار لطمه نمی شــود و وضعیت کشور در این 
زمینه پایدار و مناسب اســت. اما در بدنه دولت افرادی هستند که با این 
تصمیمات مخالفند و معلوم نیست چرا به جای دولت اظهار نظر می کنند 
و یا نظرات شخصی خود را مطرح می کنند؛ به عنوان نمونه، داوود منظور 
رئیس ســازمان برنامه و بودجه اخیرا گفته تا زمانی که می توان در کشور 
1.5 میلیون خودرو در سال تولید کرد، نیازی به واردات نیست و به صلاح 
کشــور نیســت 2 تا 3 میلیارد دلار ارز اختصاص یابــد. در مقابل، رئیس 
سازمان توسعه تجارت بر نظر علی آبادی تاکید دارد و معتقد است واردات 
باید انجام شود و همه این اظهارنظرها از سردرگمی سیاست گذار در حوزه 

واردات خودرو حکایت دارد.

سیاست گذار  سردرگم   کلاف 
و خودر بازار  در 

 توزیع ناعادلانه سود 
در زنجیره فولاد

یک فعال صنعت فولاد با بیان این که شــاخص قیمت گذاری در زنجیره 
فولاد نباید از وسط زنجیره و بر اساس قیمت یک محصول میانی مانند 
شمش شروع شود، گفت: این موضوع باعث ایجاد رانت می شود، از طرفی 
در همــه جای دنیا قیمت گــذاری را یا از مواد خام و اولیه یا از محصول 

نهایی شروع می کنند.
ســید احمد رضوی نیک، در رابطه با ورود بورس کالا در شــاخص های 
قیمت گــذاری زنجیره فولاد ضمن تاکید بر اینکه بورس کالا عملًا نباید 
اختیاردار قیمت گذاری در هیچ کشــوری باشــد، گفت: بورس کالا باید 
محلی امن و شــفاف برای معاملات بوده و قیمــت بازار را باید عرضه و 
تقاضا تعیین کند. طبیعتــا اگر حجم تقاضا برای کالایی دو برابر عرضه 

باشد، قطعاً رانت ایجاد و قیمت افزایش پیدا می کند.
وی یکــی از دلایل جدایی انجمن نــوردکاران از انجمن تولیدکنندگان 
فــولاد را تبعیض منافع در بورس کالا و عدم دسترســی راحت به مواد 

اولیه ذکر کرد و افزود: پیش از تاســیس این انجمن، برخی از واحدهای 
فولادساز در وســط زنجیره، حاشیه سود بالای 39 را درصد داشتند اما 
در پایین دست زنجیره، این سود حتی هزینه تولید را پر نمی کرد. رضوی 
نیک با اشاره به اینکه در سال 1402، هزینه تبدیل شمش فولاد، حدود 
11 درصــد بوده در حالی که مارجین قیمت بیــن این دو محصول در 
بورس کمتر از 5 درصد اســت. در صورت ادامه این رویه، با این شرایط 
عملا واحدهای تولیدی باید تعطیل شوند چراکه جوابگوی هزینه تولید 
نیســتند. به گفته این عضو هیات مدیره سابق انجمن نوردکاران، بعد از 
سال ها، با هماهنگی وزارت صمت و بورس کالا، تصویب شد که شاخص 
قیمت گذاری در زنجیره فولاد از وسط زنجیره شروع نشود چرا که باعث 
ایجاد رانت می شود. از طرفی در همه جای دنیا قیمت گذاری را یا از مواد 

خام و اولیه یا از محصول نهایی شروع می کنند.
طبق گفته های این فعال صنعتی، برای قیمت گذاری زنجیره فولاد اصل 
بر این شــده که محصول نهاییِ میلگرد بر اساس شاخصی از قیمت های 
جهانی )95 درصد قیمت جهانی( مدنظر قرار گیرد و بدین ترتیب قیمت 
شــمش، 18 درصد پایین تر از نرخ میلگرد معامله شده باشد. طبق این 
فرمــول، با اعمال ســود معقول در طول زنجیره بر اســاس قیمت های 

جهانی، در انتها با اعمال ضریب اصولی به قیمت سنگ آهن می رسند. 

نبود متولی مشخص
وی با انتقاد از شکاف موجود بین تولید اسمی و واقعی فولاد، عامل اصلی 
ایــن گپ را در عملکرد ناصحیح بخش خصولتی و دولتی و مهندســی 
قیمت سنگ آهن و شمش در بورس کالا دانست و اظهار کرد: عرضه های 
قطره چکانی و مهندســی قیمــت و مناقصه هــا و از آن طرف هم عدم 
تنوع دهی به محصــولات تولیدی خصوصا در بخش مقاطع تخت باعث 
شــده که سرمایه های زیادی هرز رفته و خیلی از زمینه های اشتغال در 

زنجیره فولاد از کار افتاده و تعطیل شود.
وی یکــی دیگــر از عوامل به هم ریختگی بازار را نبود دســتورالعمل و 
متولیان واحد، عدم اســتفاده از نخبــگان این زنجیره و نبود یک برنامه 
 بلندمــدت عنوان کــرد و گفت: در یک مقطعی بــه علت تصمیم وزیر
8 درصد عوارض روی میلگرد ایران اعمال شــد، روســیه هم 25 درصد 
تخفیــف داد و کل بازار مقاطع صادرات ما به ســمت روســیه رفت که 
همچنان پس از گذشــت دو سال تبعات آن را به وضوح لمس می کنیم. 

این کشور چند متولی باید برای صنعت داشته باشد.

کمتر از ده روز به پایان سال 
2023 میــلادی باقی مانده 
آماده  بازارهــای جهانــی  و 
تعطیلات کریسمس می شــوند؛ اما پیش بینی ها از 
سال جدید چیست؟ سرمایه گذاران، تولیدکنندگان، 
خریداران مواد اولیه و بازرگانان چه انتظاری از سال 
جدید دارند؟ غالب پیش بینی ها از وضعیت اقتصادی 
در سال آینده مثبت و مبتنی بر پایان سیاست های 
انقباض پولی در قدرت های اقتصادی دنیاســت که 
می تواند رشد اقتصادی را در مجموع به همراه داشته 
باشد. موسسه فیچ در تازه ترین پیش بینی های خود 
نوشــته اســت: اغلب بازارهای جهان اعم از جنوب 
شرق آسیا، آمریکا، بخش های مهمی از اروپا و برزیل 
و حتی چین با رشد اقتصادی روبه رو خواهند بود که 
این رشد، تقاضا برای بسیاری از مواد اولیه را در این 
مناطق افزایش می دهد. به عنوان مثال، بر اســاس 
داده های این گزارش در ســال آینــده میزان تقاضا 
برای فــولاد 20 تا 30 میلیون تــن افزایش خواهد 
یافت که نشــان می دهد توسعه اقتصادی در انتظار 

بازارهای سخت است. 
طبیعتا مصــرف مواد اولیه مختلف در کشــورهای 
مختلــف دنیا متفاوت خواهد بــود و این موضوع به 
سیاست های متنوعی برمی گردد که دولت ها در پیش 
خواهند گرفت، با این حال انتظار می رود مجموع و 
برآیند این سیاست ها مثبت باشد. به عنوان مثال، در 
سال آینده تحت تاثیر سیاست های مربوط به توسعه 
انرژی هــای تجدیدپذیر در چیــن، میزان مصرف و 
تولید فــولاد کاهش خواهد یافت، اما در هند انتظار 
می رود در سال آینده میزان مصرف فولاد 12 درصد 
افزایــش یابد که این به معنای رشــد ظرفیت های 

تولیدی این ماده خام مهم صنعتی است. 
همین مســاله در مورد ســایر نقاط دنیا نیز صادق 
است. پیش بینی ها حکایت از آن دارد که پس از رشد 
ضعیف تقاضا برای فولاد در 2023، بازار این محصول 
در سال جدید میلادی با استقبال مناسب تری روبه رو 
شود. موسسه فیچ در گزارش خود با اشاره به این که 

بخش ساخت و ساز در این منطقه در سال های اخیر 
کاهش یافته و درگیری های ژئوپلیتیکی و قیمت های 
بالای انرژی روی توســعه این بخش و زیرساخت ها 
اثر منفی بر جای گذاشــته است، می نویسد: بهبود 
تقاضا برای خودرو، افزایش تولیدات صنعتی و کاهش 
تورم و قیمت انرژی در سال جدید می تواند وضعیت 
مناسب تری را برای اقتصاد این منطقه و این محصول 

به همراه داشته باشد. 

قیمت انرژی در ثبات
مــوارد فوق در حالی اســت که بررســی هــر بازار 
کالایی بدون توجه به قیمت انرژی می تواند خطای 
محاســباتی را بالا ببرد. کارشناســان اقتصاد انرژی 
معتقدند قیمت ســوخت و انرژی در ســه ماهه اول 
2024 کاهش و ســپس در ادامه افزایش یابد. اداره 
اطلاعات انرژی ایالات متحده )EIA( در این ارتباط 
و در آخریــن چشــم انداز انــرژی کوتاه مدت خود 
)STEO( که هفته قبل منتشر شد، پیش بینی قیمت 
نفت برنت را برای ســال 2024 کاهش داده و اعلام 
کرده است، میانگین قیمت نفت برنت در سال جاری 
82.40 دلار و 82.57 دلار در هر بشــکه در ســال 
آینده خواهد بود. پیش بینی می شود این کالا در سه 
ماهه چهارم سال 2023 به 83.89 دلار در هر بشکه، 
83.30 دلار در هر بشــکه در سه ماهه اول 2024 
همچنین 84.03 دلار در هر بشکه در سه ماهه دوم، 
82 دلار در هر بشکه در سه ماهه سوم و 81 دلار در 

هر بشکه در سه ماهه چهارم برسد. 
EIA  در آخریــن چشــم انداز خود اعــلام کرد که 
کاهش پیش بینی شده در ذخایر نفت تا حدی ناشی 
از کاهش تولید اوپک پلاس اعلام شده در 30 نوامبر 
است و انتظار می رود کاهش تولید اوپک پلاس رشد 
تقاضای جهانی را کاهش دهــد و از افزایش ذخایر 
جهانی نفت جلوگیــری کند و قیمت برنت را بالای 

80 دلار در هر بشکه نگه دارد. 
گارنر نیز در ماه نوامبر نوشت: دلالان به اشتباه تأثیر 
کاهش عرضه اوپک پلاس را قیمت گذاری کردند و 

بعداً به اشتباه قیمت نفت را با پیش بینی اختلالات 
عرضــه در خاورمیانــه افزایش دادنــد. انحلال این 
موقعیت ها توسط سفته بازان، روند صعودی قیمت ها 

را کاهش داد، نه فروش کوتاه مدت سوداگرانه.
از آنجایی که قیمت نفت خام غرب تگزاس تقریباً به 
هدف ۶8 دلاری گارنر از نوامبر کاهش یافته است، او 
اخیراً تحلیل خود را از جمله در زمینه اهداف قیمتی 

به روز کرده است.
خبر خوب برای معامله گران نفت این است که گارنر 
فکر می کند نفت ممکن است جای خود را پیدا کند 

و بالاتر رود.
گارنر می گوید: اگرچه ما چک ســفید امضا نداریم، 
اما احتمــال وقوع یــک رویداد شــوم و غیرقابل 
پیش بینــی از نوع کووید در ماه های آینده بســیار 
ناچیز اســت و ما شــک داریم که اوپک پلاس این 
زخم هــا را دوباره باز کند. بنابرایــن، انتظار داریم 
قیمت ها حمایت نزدیک به ۶8 دلار را حفظ کنند. 
اگر گارنر درســت  بگوید، نفــت باید به زودی بهتر 
عمل کند. اگر چنین شــود، عملکرد بهتر مطابق با 

فصلی بودن تاریخی خواهد بود.

طلا کانون بازگشت سرمایه گذاران
نگاهــی به سیاســت های پولــی اقتصادهای بزرگ 
دنیــا در کنار نفــت، ضرورت بررســی قیمت طلا 
را نیز گوشــزد می کند؛ فدرال رزرو در این مســیر 
تعیین کننده است و این بانک در تازه ترین تصمیمات 
خود، کاهش نرخ های بهره تا رسیدن به تورم باثبات 
دو درصــدی را در دســتور کار دارد که این تصمیم 
به کاهش شــاخص دلار در برابر ســبدی از ارزهای 
معتبر انجامید که کمتریــن رقم در چهار ماه اخیر 
را نشــان می دهد. اما این تصمیم به رشد بهای فلز 
زرد منتهی شــد؛ هرچند قیمــت کنونی پایین تر از 
رکوردهای بالاتر از 2100 دلار برای هر اونس است، 
اما نشان می دهد پتانســیل های طلا در آینده برای 

سرمایه گذاری زیاد است. 
فدرال رزرو اعلام کرده اســت کــه نرخ بهره اکنون 

به 5.4 درصد رســیده و بانک مرکــزی نرخ بهره را 
حداقل طی ســه بار در ســال 2024 به 4.۶ درصد 
کاهش خواهد داد. بــا این حال ابهام در مورد زمان 
دقیق کاهش نرخ ها احتمالاً خوش بینی را در ماه های 
آینده کاهــش می دهد؛ هرچنــد خوش بینی ها به 
اقتصاد ایالات متحده در ماه های آینده در پی انتشار 
گزارش های خــوب از بازار کار تقاضــا برای فلزات 
گرانبها را به عنوان یک موجودی امن کاهش می دهد 
ولی بهبود شرایط اقتصاد جهانی به ویژه در چین و 
اروپا می تواند بار دیگر به افزایش سرمایه گذاری ها در 

حوزه طلا منجر شود.  

فلزات پایه برمی گردند؟ 
ســیگنال مهم دیگر برای ارزیابی بازارهای جهانی از 
ناحیه فلزات پایه قابل بررســی است؛ در این ارتباط 
نیز موسســه رتبه بندی فیچ در گــزارش اخیر خود 
پیش بینی کرده رشــد تقاضا برای فلزات اساسی در 
سال 2024 با تداوم محرک های اقتصادی در چین 
و بهبــود صنعتی در بازارهای توســعه یافته، تقویت 
می شــود. این روندها به همان اندازه از تقاضا برای 
مــواد خام در همه صنایــع از جمله صنایع فولادی 
حمایــت می کند؛ از ســنگ آهن و زغال ســنگ 

متالورژی گرفته تا فلزات معدنی. 
از سوی دیگر بر اساس خبرها، چین در ماه آگوست 
برنامه ای برای بخش فلزات غیرآهنی با هدف رشــد 
تولید 5 درصدی برای ســال 2024 در نظر گرفته 
اســت که این موضوع به توسعه این بخش منتهی 
خواهد شد. در اروپا نیز به دلیل کاهش قیمت انرژی 
هزینه های تولید در این بخش کاهشــی خواهد بود 
و این موضوع به بهبود این بازارها منتهی می شــود. 
کارشناســان معتقدنــد، اگــر بهبــود در بازارهای 
توسعه یافته در اواخر سال 2024 اتفاق بیفتد، قیمت 
فلزات پایه در محدوده ســطح فعلی باقی می ماند و 
اگر نشانه های واضحی از تقاضا در اوایل سال 2024 
وجود داشته باشد، قیمت آلومینیوم و مس افزایش 

خواهد یافت. 

اخبـار کالایی

انرژی چالش های  یت  مدیر
مدیرعامــل بــورس انرژی ایــران با بیــان اینکه 
انرژی پیشــران اقتصاد ایران اســت و حامل های 
انرژی بزرگترین محرک توســعه کشــورند، گفت: 
خوشــبختانه برخلاف چالش هایی که در مســیر 
توسعه این بورس قرار دارد، در حال حاضر قوانین 

و مقررات بالادستی، مصوبات شورای عالی انرژی و برنامه هفتم توسعه، 
حامی توسعه و گسترش فعالیت های بورس انرژی ایران هستند.

علی نقــوی سیاســت های کلی اصــل 44 قانون اساســی و تاکید بر 
خصوصی سازی، سیاست های ابلاغی رهبری در ارتباط با اقتصاد مقاومتی 
و قوانین مربوط در برنامه ششم توسعه، لایحه خروج غیرتورمی از رکود 
و نیز قوانین بودجه سالانه را به عنوان برخی قوانین و مقررات بالادستی 
حمایت گر توسعه بورس انرژی ایران برشمرد که نشان می دهد بهره وری 
پایین مصرف انرژی در کشور و ضرورت مدیریت مصرف انرژی و افزایش 

بازدهی از طریق سازوکارهای بازارمحور مورد توجه قرار گرفته است. 

ول پتر تولید  ظرفیت  افزایش 
مدیرعامل پترول با بیــان اینکه دولت قبل کاری 
برای تامین خوراک در پتروشیمی ایلام نکرده و به 
تعهدات خود عمل نکرده است، گفت: با بهره داری 
از ۶ طرح توسعه ای، 500 هزار تن به ظرفیت تولید 

افزوده می شود.
رشــید قانعی افزود: تا پایان امسال دو پروژه صدف و ارغوان وارد مدار 
شده و به بهره برداری می رسد. البته انجام طرح های توسعه ای در گروه 
پترول به همین دو مورد ختم نمی شود. مدیرعامل گروه سرمایه گذاری 
و توسعه صنایع تکمیلی پتروشیمی خلیج فارس در ادامه گفت: پترول 
۶ طرح توســعه ای را دنبــال می کند که دوتای آنهــا ارغوان و صدف 
امســال به بهره برداری رســیده و 4 طرح دیگر تا سال آینده به نتیجه 
خواهد رسید. به گفته او، بهره برداری از این طرح ها 700 میلیون دلار 
به درآمد ارزی و 500 هزار تن به ظرفیت تولید محصولات پتروشیمی 

کشور اضافه می کند.

توسعه محرکه  وی  نیر وهش،  پژ
مدیرعامل شــرکت بهره برداری نفت و گاز اروندان 
گفت: بی شــک پژوهش، نیروی محرک توسعه در 
همه حوزه هاســت و به جرأت می توان گفت در هر 
صنعتی حرکت به سمت خودکفایی جز با تلاش در 

راه پژوهش و فناوری حاصل نمی شود.
عبدالله عذاری اهوازی افزود: شرکت نفت وگاز اروندان برای تحقق اهداف 
پژوهشــی توانســته با به کارگیری همه ظرفیت های داخلی خودکفایی و 
شــکوفایی نفت و گاز و با در نظر گرفتن کل اجزای زیســت بوم فناوری 
و نوآوری، همسو با سیاســت های کلان کشور و صنعت نفت گام بردارد. 
این شــرکت هم اکنون انجام پروژه های پژوهشــی کاربردی، پایلوت های 
فناورانه، بومی ســازی و ســاخت داخل تجهیزات مرتبط با فعالیت های 
تخصصی را سرلوحه کار خود قرار داده و در این زمینه با تعریف و راه اندازی 
»کارگروه های تولید بار اول و ســاخت داخل« و »کارگروه افزایش تولید 
دانش بنیان« به بررسی و شناخت نیازهای راهبردی خویش پرداخته است.

اداره میدان گازی پارس جنوبی با هوش مصنوعی
مدیرعامل شرکت ملی نفت ایران گفت: 15 میدان 
نفتی و گازی کشور با هوش مصنوعی اداره می شود 
که در این زمینه نخستین میدان که تفاهم نامه آن 
با دانشگاه صنعتی شریف امضا شده، میدان گازی 

پارس جنوبی است.
محســن خجســته مهر افزود: زمان کاهش مدت اجــرا و افزایش تولید 
کالاهای راهبردی در صنعت نفت فرا رســیده است، اگر بتوانیم به این 
دو موضوع برسیم شاید بتوانیم بگوییم این صنعت به مفهوم دانش بنیان 
رســیده اســت. وی با تأکید بر اینکه باید میان شــرکت های تولیدی و 
شــرکت های دانش بنیان ارتباط وجود داشــته باشــد، بیــان کرد: در 
رویدادهای علمی باید مباحث فناورانه جدید مطرح شــود. خجسته مهر 
اســتفاده از هوش مصنوعی و فناوری هــای دیجیتال در صنعت نفت را 
یکی از حوزه های مهم فناورانه در این صنعت دانست و گفت: ما به دنبال 

افزایش تولید نفت از مخازن خود با هوش مصنوعی هستیم.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

گزارش ها از خوش بینی ها به وضعیت اقتصاد دنیا در زمستان پیش رو حکایت دارند 

دود سفید بازارهای کالایی
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اخبار کوتاه
پیشنهاد افزایش سرمایه »کرازی« از محل سود انباشته

شــرکت شیشه دارویی رازی از برنامه افزایش سرمایه 12 درصدی از 
محل سود انباشته خبر داد. 

"کرازی" در نظر دارد ســرمایه فعلی را از 2.9 بــه 3.2 هزار میلیارد 
تومان برساند. تامین مالی این شرکت بورسی از محل سود انباشته به 
منظور تقویت بنیه شرکت، جلوگیری از خروج نقدینگی و استفاده از 

فرصت های مالیاتی در قانون بودجه اعمال خواهد شد.

عرضه بلوک ۱۶.۴۶ درصدی سهام »وتوسم«
بانــک ملی که پیــش تر درصــدد عرضــه بلــوک 26.7 درصدی 
سرمایه گذاری توســعه ملی بر آمده و ناکام مانده بود این بار در نظر 
دارد بلوک 16.46 درصدی ســهام این شرکت را بطور یکجا یا نقد و 
شــرایطی در بازار اول معاملات بورس به فروش برساند تا در صورت 

انجام از میزان مالکیت بکاهد.
مقرر  شــده بیش از 2.1 میلیارد ســهم "وتوسم" یکشنبه 10 دی از 
طریق کارگزاری بانک ملی عرضه شــود. در این واگذاری قیمت پایه 

هر سهم به قیمت پایانی تابلو بورس در روز قبل ازتاریخ عرضه یا تاریخ 
انتشار آگهی عرضه هر یک بالاتر باشد به اضافه 20 درصد قیمت فوق 
به عنوان صرف سهام، تعیین شده است.برنده مزایده در صورت خرید 
شرایطی باید 50 درصد ارزش کل معامله را به صورت نقدی و حداکثر 
صرف مدت 14 روز کاری پس از مشخص شدن برنده و الباقی ارزش 
معامله را در قالب 6 قســط مساوی با فواصل شش ماهه پس از تاریخ 
قطعیت معامله با لحاظ نرخ ســود مصوب شورای پول و اعتبار معادل 
23 درصد پرداخت کند. تاریخ اولین قسط 6 ماه پس از تاریخ قطعیت 
معامله در بورس است.در صورت تمایل خریدار به خرید نقدی موظف 
اســت کل مبلغ مورد معامله را ظرف مــدت حداکثر دو روز کاری از 

تاریخ مشخص شدن برنده مزایده پرداخت کند.

اعلام دلایل افزایش ۷۹ درصدی سود عملیاتی »قرن«
شرکت پدیده شیمی قرن از دلایل افزایش 79 درصدی سود عملیاتی 

نیمه نخست سال نسبت به دوره مشابه سال قبل خبر داد. 
"قرن"  در خصوص دلایل تغییر بیش از 30 درصدی ســود عملیاتی 

دوره مالی 6 ماهه منتهی به شــهریور نســبت به دوره مشابه قبل، 
اعلام کرد: عمده دلیل آن ناشــی از اثر افزایش 23 درصدی مقداری 
فروش و مدیریت هزینه هاســت. سود عملیاتی شرکت پدیده شیمی 
قرن در نیمه نخســت سال با رشــد 79 درصدی به 492.1 میلیارد 

تومان رسید.

افزایش سرمایه »انتخاب« از محل تجدید ارزیابی
گروه انتخاب الکترونیک آرمان از دستور کار افزایش سرمایه از محل 
تجدید ارزیابی ســرمایه گذاری های بلندمــدت و زمین و طی مراحل 

ارزیابی دارایی ها خبر داد.
 "انتخاب" اعلام کرد: شرکت برنامه افزایش سرمایه از محل مازاد ناشی 
از تجدید ارزیابی ســرمایه گذاری های بلندمدت و زمین را در دستور 
کار قرار داده و اکنون کارشناسان رسمی دادگستری در حال ارزیابی 
دارایی ها هســتند. بعد از ارزیابی نهایی توســط کارشناسان رسمی 
دادگستری و اخذ نظر هیات مدیره، جزئیات از طریق سامانه کدال به 

اطلاع سهامداران خواهد رسید.

رویدادها
وشیمی  ح راهبردی پتر ۲۰ طر معرفی 

مدیرعامل شرکت ملی صنایع پتروشیمی گفت: 20 
طرح مهم پتروشیمی همسو با مسیر توسعه زنجیره 
ارزش افزوده پتروشــیمی برای ســرمایه گذاری به 

هلدینگ های بزرگ معرفی و پیشنهاد شده است.
مرتضی شــاهمیرزایی با یــادآوری اینکه پیش از 

انقلاب  اســلامی 6 مجتمع پتروشــیمی به ظرفیــت 1.5 میلیون تن 
در کشــور وجود داشــت، افزود: امــروز این ظرفیت بــه بیش از 92 
میلیون تن رســیده اســت. وی ادامه داد: برای ایجاد تحول در وضع 
اشــتغال جوانان باید به صنعت پتروشیمی توجه ویژه داشت و در این 
مســیر تلاش می کنیم تا پایان این دولت همه کاتالیســت های مورد 
نیاز صنعت نفت کشــور بومی سازی شود. هم اکنون 97 درصد مصرف 
کاتالیســت های داخلی این صنعــت از داخل تأمین می شــود ضمن 
 آنکه 10۸ طرح پتروشــیمی کشــور در مرحله دریافت مجوز، مطالعه 

و اجرا هستند.

شدند عملیاتی  جم  وشیمی  پتر مجتمع  واحدهای 
مدیرعامــل پتروشــیمی جــم گفت: ســومین و 
بزرگ ترین تعمیرات اساسی تاریخ پتروشیمی جم با 
هدف جهش تولید، قابلیت اطمینان و رفع گلوگاه ها 
این شــرکت با موفقیت کامل و بدون حادثه پایان 

یافت و واحدهای مجتمع عملیاتی شدند.
عبدالرحیم قنبریــان گفت: پس از حدود یک ماه همــه اهداف از پیش 
برنامه ریزی شــده، واحدهای عملیاتی پتروشیمی جم در مدار تولید قرار 
گرفت، همچنین با طراحی جدید، مشــکل بدسوزی مشعل مجتمع در 
زمان راه اندازی برای همیشه حل شد. نتیجه این تعمیرات اساسی سبب 
رشــد تولید، کاهش هدررفت سرمایه ها و افزایش سود شرکت برای همه 
ذی نفعان به ویژه بازنشستگان شد. وی ادامه داد: نکته مهم تعمیرات اساسی 
1402 این است که خوشبختانه با تمهیدات انجام شده، مدیریت خوب و 
تلاش حدود 5 هزار نیروی عملیاتی، نظارتی، پشتیبانی و هماهنگی، این 

عملیات طی حدود 40 روز با کمترین میزان انحراف به پایان رسید.

هفت شرکت فولادی چالش های صنعت را حل می  کنند
کاوشــگران  دانش بنیــان  شــرکت  مدیرعامــل 
صنایع معدنی راشــا گفت: بــا ارائه تکنولوژی های 
هوشمندســازی و بهینه ســازی خطــوط تولید، 
توانســته ایم افزایش بهره وری و کاهش توقفات در 

صنایع معدنی را رقم بزنیم.
مقداد ملکی در خصوص حیطه فعالیت این شرکت، مطرح کرد: شرکت 
دانش بنیان کاوشگران صنایع معدنی راشا با شعار »حلقه ارتباط پژوهش، 
فناوری و صنعت«، با ســهامداری هفت شــرکت بزرگ فولادی کشور 
جهت استفاده از ظرفیت های پژوهشی و نخبگان و توانمندی های علمی 
تخصصی کشــور برای حل چالش های فناورانه صنایع معدنی و فولادی 
تشــکیل شده است. این هم افزایی صورت گرفته تا شرکت های بزرگ از 
موازی کاری در حوزه تکنولوژی دوری کنند و شــرکتی را تاسیس کنند 
تا بتوانند کارهای توسعه فناوری و پروژه های پژوهشی بزرگ خود را در 

قالب یک شرکت مشترک با یکدیگر انجام دهند.

وژه »نرمه گندله« آماده بهره برداری است پر
مدیرعامل شرکت سنگ آهن مرکزی ایران از ارزش 
افــزوده بالای پروژه نرمه گندلــه خبر داد و گفت: 
تســت های آزمایشــی این پروژه انجام شده و هم 

اکنون آماده بهره برداری است.
مجتبــی حمیدیان گفت: این پروژه که بخشــی از 

سایت کارخانه گندله سازی محســوب می شود یکی از 40 پروژه ای است 
که در مســیر توسعه شرکت تعریف شــده است.وی با بیان اینکه یکی از 
مسائل کارخانه گندله سازی تولید محصول جانبی به نام نرمه گندله بود 
افزود: نرمه گندله به نســبت گندله ارزش افزوده پایین تری دارد بنابراین 
با بررسی های انجام شده پروژه ای تعریف شد که نرمه گندله طی مراحلی 
خرد شــود و به عنوان بار ورودی برای کارخانه مورد اســتفاده قرار گیرد. 
وی گفت: با توجه به اینکه تجهیزات مورد نیاز این پروژه به طور کامل در 
شرکت موجود بود ما توانستیم با بهره گیری از توان مهندسان خود و صرف 

کمترین هزینه این پروژه را به مرحله بهره برداری برسانیم.

رصد‌صندوق‌ها

وراث متوفیان سهام عدالت چگونه سود سهام خود را دریافت کنند؟

دلایل واریز نشدن سود مشمولان سهام عدالت
  بر اســاس وعده های داده 
شــده، مرحله اول ســود ســهام عدالت به حساب 

مشمولان واریز شد.
طبق آمار اعلام شــده از سوی شرکت سپرده گذاری 
مرکزی اوراق بهادار و تســویه وجــوه، در این مرحله 
بیش از 43 میلیون سهامدار سود سهام عدالت خود 
را دریافــت کردند اما در این میان تعــداد زیادی از 
افراد بنا به آنچه شماره شبای نامعتبر، حساب بانکی 
مســدود، راکد، مشترک )دو امضا(، ارزی و بلندمدت 
نامیده می شود همچنان موفق به دریافت سود سهام 
عدالت خود نشــده اند. از این رو، این گــروه از افراد 
می توانند با مراجعه به سامانه جامع اطلاعات مشتریان 
)ســجام( اطلاعات خود را بروزرسانی کنند تا شرکت 
ســپرده گذاری مرکزی در مرحله بعدی ســود سهام 
عدالت را به حسابشان واریز کند. وراث متوفیان سهام 
عدالت نیز با ثبت مدارک خود در ســامانه میراث تا 
اوایل اســفند و یا بروزرسانی اطلاعات خود می توانند 

تمامی سود سنوات گذشته را دریافت کنند. 
پایان مرحله اول سود سهام عدالت

هر چند تا پیش از این، پرداخت سود سهام عدالت با 
اما واگرهای زیادی روبه رو بود، اما بالاخره مرحله اول 
این سود طبق وعده های داده شده سازمان بورس در 
آذرماه واریز شــد تا یکی دیگر از ابهامات موجود در 
پرونده سهام عدالت برطرف شود.پیش از این، مجید 
عشــقی، رییس سازمان بورس و اوراق بهادار با بیان 
اینکه بر اساس مصوبه شــورای عالی بورس و اوراق 
بهادار، سود سهام عدالت مربوط به سال مالی منتهی 
به 29 اسفندماه 1401 شرکت های سرمایه پذیر، در 
دو مرحله به حســاب دارندگان سهام عدالت واریز 
خواهد شــد، گفته بود: پرداخت ســود سهامداران 
مستقیم و غیرمستقیم ســهام عدالت از 23 آذرماه 

آغاز و به مدت 4۸ ساعت ادامه خواهد داشت. 
وی با بیان اینکه مبلغ سود پرداختی در مرحله اول 
با توجه به میزان ســبد ســهام عدالت هر سهامدار 
متفاوت خواهد بود، اضافه کرده بود: دارندگان سبد 
سهام عدالت 492 هزار تومانی مبلغ 6۸1 هزار تومان، 
532 هزار تومانی مبلغ 736 هزار تومان و سبد سهام 
یــک میلیون تومانی یک میلیون و 3۸5 هزار تومان 
ســود دریافت خواهند کرد.البته عشــقی این را هم 
اضافه کرده بود: مبالغ فوق به صورت علی الحســاب 
اســت، و باقیمانده سود سهام عدالت پس از تکمیل 
واریزی شــرکت های ســرمایه پذیر تا پایان سال به 
حساب سهامداران واریز خواهد شد.حالا هم محمد 
باغستانی، مدیر عامل شرکت سپرده گذاری مرکزی 
اوراق بهادار و تسویه وجوه )سمات( از پرداخت سود 
به بیش از 43 میلیون ســهامدار سهام عدالت خبر 
داده وگفته اســت: فرآیند مرحله نخست واریز سود 
سهام عدالت پایان یافت و در این مرحله به حساب 
43 میلیون و 724 هزار و 451 ســهامدار سود واریز 
شــد. وی  تاکید کرده بود: سهامدارانی که در سبد 
ســهام خود مبلــغ 452، 492 و 532 هزار تومان 
دارند، به ترتیب 626، 6۸1 و 736 هزار تومان سود 

دریافت می کنند.

زمان واریز مرحله دوم سود سهام عدالت
آنطور که اعلام شــده قرار اســت مرحله دوم سود 
سهام عدالت تا پایان سال واریز شود. بر اساس اعلام 
باغســتانی، ســازمان بورس و اوراق بهادار و شرکت 
سپرده گذاری مرکزی مکاتبات و مذاکرات لازم برای 
دریافت کل سود از شرکت های سرمایه پذیر را انجام 
خواهد داد تا پایان ســال باقیمانده سود این گروه از 

سهامداران به حساب آنها واریز شود. 
واریز سود به وراث متوفیان 

با اقدامات انجام شــده از ســوی متولیان ســازمان 
بورس و شــرکت سپرده گذاری مرکزی،فرآیند نقل 
و انتقال دارایی بیش از ســه میلیــون و 700 هزار 
ســهامدار عدالت که از ســال 13۸4 فوت کرده اند 
نیز تســهیل شده اســت. از این رو، بر اساس اعلام 
مدیر عامل شرکت سپرده گذاری مرکزی، وراث این 

گروه از ســهامداران که در طول هفته های گذشته 
به شــعب شــرکت های کارگزاری و یــا بانک های 
منتخب مراجعه و اطلاعات خود را در سامانه انتقال 
ســهام عدالت متوفیان به وراث )میراث( ثبت کرده 
بودند، در مرحله اول، سود ســهام عدالت متوفیان 
خــود را دریافت کردند. اما برای آن گروهی از وراث 
کــه تا کنون موفق به ثبت نام در ســامانه میراث و 
ارائه مدارک مورد نیاز نشــده اند، تا اوایل اسفندماه 
امســال مهلت دارند با مراجعه به شعب شرکت های 
کارگــزاری و یا بانک های منتخــب، مدارک خود را 
در سامانه میراث ثبت کنند، تا بتوانند سود سنوات 

گذشته را دریافت کنند.
واریز سود به هر دو گروه مستقیم 

و غیر مستقیم
بر اساس برنامه ریزی های انجام شده، در مرحله اول، 

برای هر دو گروهی که روش مستقیم و غیرمستقیم 
را برگزیده بودند نیز ســود سهام عدالت واریز شده 
است. اما در این میان، بیش از یک میلیون سهامدار 
سهام عدالت همچنان با مشکل شماره شبای معتبر 
روبه رو هســتند کــه با ثبت نام در ســامانه جامع 
اطلاعات مشــتریان )sejam.ir( می توانند در فرایند 

دریافت سود در دوره های بعدی قرار گیرند.
دلایل واریز نشدن سود سهامداران 

شماره شبای معتبر، حســاب بانکی مسدود، راکد، 
مشــترک )دو امضــا(، ارزی و بلندمــدت یکــی از 
مولفه های مهم در واریز سود سهام عدالت ذکر شده 
اســت. دراین میان، دارندگانی که تا کنون موفق به 
دریافت ســود سهام عدالت خود نشده اند با ویرایش 
شــماره شبا در سامانه سجام، می توانند سود مرحله 

اول را به صورت یکجا با مرحله دوم دریافت کنند.
مدیر عامل شــرکت ســپرده گذاری مرکزی،تاکید 
کرده است: افرادی که سود خود را دریافت نکرده اند، 
می تواننــد با مراجعه به ســامانه جامــع اطلاعات 
مشتریان )سجام( اطلاعات خود را بروزرسانی کنند 
تا شرکت ســپرده گذاری مرکزی در مرحله بعدی 
ســود این افراد را به حسابشان واریز کند. محمود 
حســنلو، معاون فناوری و توسعه ی نوآوری شرکت 
ســپرده گذاری مرکزی نیز اشکال در شماره شبا را 
از دلایل واریز نشــدن سود سهام عدالت ذکر کرده 
و گفته است: آن دســته از دارندگان سهام عدالت 
که موفق به دریافت ســود ســهام عدالت نشده اند 
باید نسبت به ویرایش شماره شبا در سامانه سجام 
اقدام کنند تا پایان سال سود سهام عدالت یک جا 
برایشان واریز  شــود. وی همچنین،سجامی شدن 
وراث را یکی از دلایل انتقال سهام عدالت متوفیان 
برشــمرد و توضیح داد: برای معامله دارایی سهام 
عدالت متوفیان، حتما یکی از ورثه باید ســجامی 
باشــد  تا بتوانند سود های سنوات گذشته و امسال 
را با یک جا دریافت کنند. موضوع مهم دیگر مورد 
اشــاره حســنلو درباره پیامک های ارســالی سهام 
عدالت از ســوی کلاهبرداران است. وی دراین باره 
خطاب به تمامی دارندگان سهام عدالت این موضوع 
را یادآوری می کند که برای واریز سود به مشمولان 
ســهام عدالت از جمله متوفیان، جامانده هاو سایر 
دارندگان ســهام عدالت، هیچ پیامکی در سراســر 

کشور ارسال نمی شود. 
 شرکت هایی که سود سهام عدالت را

 پرداخت نکردند 
از میان شــرکت ها تنها ســه شرکت ســود سهام 
مشمولان سهام عدالت را پرداخت نکرده اند. براساس 
اظهارات باغســتانی،»گروه مپنــا، فجر انرژی خلیج 
فارس و گروه ســرمایه گذاری صنعتی ایران« ســود 
مشــمولان ســهام عدالت را به حساب های شرکت 
ســپرده گذاری مرکــزی واریز نکردنــد. وی اظهار 
امیدواری کرد که این ســه شــرکت نیز تا اواســط 
اسفندماه امســال سود این گروه از ســهامداران را 
پرداخت کنند تا بتوانیم کل سود سهامداران عدالت 

را تا پایان سال به حساب آنها واریز کنیم.

ین هفته آذر 1402 ین صندوق های آخر برتر
در هفته ای که گذشت شاخص کل بورس روندی صعودی 
در پیش گرفت. شــاخص کل بورس در این هفته با بیش 
از 45 هــزار واحد افزایش به محدوده 2.20۸ هزار واحد 
رســید. در هفته منتهی به 27 آذر  ماه صندوق های قابل معامله و سهامی 
در راس صندوق هــای پربازده قرار گرفتند. صندوق  »باران کارگزاری بانک 
کشــاورزی«، »واسطه گری مالی یکم« و »پرتو پایش پیشرو« به ترتیب با 
کسب 5.21 درصد، 4.29 درصد و 3.30 درصد بازدهی، عنوان پربازده ترین 
صندوق های این هفته را از آنِ خود کردند. در هفته گذشــته خالص ورود 
پول به صندوق های سرمایه گذاری منفی بود. خالص خروج وجه نقد از کل 
صندوق های سرمایه گذاری 3.624 میلیارد ریال بود که صندوق های درآمد 
ثابت با ۸.309 میلیارد ریال بیشــترین خروج وجه نقد را داشتند. در این 
هفته صندوق های قابل معامله با خالص ورود 4.۸12 میلیارد ریال بیشترین 
ورود وجه نقد را داشــتند. نماگر خالــص ارزش دارایی های صندوق ها در 

انتهای این هفته بر روی عدد ۸ میلیون و 553 هزار میلیارد ریال ایستاد.

دیـــدگاه
ویی ها فرمان بورس را به دست می گیرند؟ خودر

علی عصاری، تحلیلگر بازارسرمایه در رابطه با رونق نماد های خودرویی در 
بورس افزود: نماد های خودرویی مربوط به گروه های ریالی هستند. در ابتدا 
نماد های بانکی روند ســبز را طی و به الطبع آن خودرویی ها سوار بر این 
روند شــدند. اگر بخواهیم تحلیل نسبی از صنعت خودرو داشته باشیم در 
ابتدای هفته گذشته وضعیت بازار روند مثبتی داشت. تحلیلگر بازار سرمایه 
افــزود: با توجه به این که گروه هــای ریالی مانند بانکی ها و خودرویی ها به 
نســبت از مابقی گروه ها عقب تر هســتند، ورود نقدینگی به بازارسرمایه 
می تواند خبر خوب و خوشــایندی برای صنعت خودرو باشد. امید می رود 

این روند آینده دار باشد و تداوم رو به رشد خود را حفظ کند. 
عصاری به اخبار منتشــر شده واردات خودرو اشاره کرد و گفت: از گذشته 
اخبار مرتبط با واردات خودرو، بارها و بارها تایید و تکذیب شده است این 
به آن معناســت که شاهد مافیای بزرگی در این صنعت هستیم که منافع 
خود را دنبال می کنند. تصمیمات زیادی از ســالیان گذشــته بر واردات 
خودرو اتخاذ می شــود که نمی تواند تاثیر بســزایی بر نمادهای خودرویی 
بگذارد.وی ادامه داد: همانطورکه چندین بار واردات آزاد و مجدد بسته شد، 
به طور یقین واردات خودروهای نو برای گروه های خودرویی ایجاد رقابت 
می کند امــا این واردات می تواند تهدیدی برای قیمت خودرو های داخلی 
باشــد. چرا که قیمت تمام شده در کشور های دیگر پایین است و در پی 
آن می توان خودرویی با کیفیت با قیمت مصرف کننده پایین تری را عرضه 

کرد. اما در هر صورت واردات خودرو باید انجام شود.
تحلیلگــر بازار ســرمایه ادامه داد: اگرچه فراز و نشــیب در حوزه واردات 
خــودرو وجود دارد اما احتمال اینکه شــاهد واردات خودرو در آینده بود 
دوراز ذهن نیست. همچنین بازار خودرو باید به بازار جهانی وصل شود و 
مانند دیگرکشورها خودروسازان وارد رقابت جدی تری شوند، که اگر این 

رقابت به ثبات نرسد می تواند برای بازار خودروگران تمام شود.

نحوه انتقال سهام عدالت متوفیان به وراث
وراث برای نقل و انتقال ســهام متوفیان از طریق سامانه میراث باید از چند مرحله که از سوی شرکت 
سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه اعلام شده عبور کنند. مهمترین و اصلی ترین موضوع 
دراین میان، ســجامی بودن یکی از وراث اســت.از این رو،آنها با ورود به درگاه یکپارچه ذینفعان بازار 
سرمایه به آدرس ddn.csdiran.ir باید وارد بخش »امور سهام عدالت متوفی« شده و با وارد کردن کدملی 
و تاریخ تولد متوفی در بخش »استعلام نوبت تشکیل پرونده« نسبت به زمان فرا رسیدن تشکیل پرونده 
و نوع دارایی متوفی آگاهی لازم را کســب کنند. پس ازگذر از این مرحله در صورت تائید زمان تشکیل 
پرونده می توانند با مراجعه به یکی از دفاتر کارگزاری مورد تایید یا بانک های ملی، ملت، پارســیان و 
تجارت تشــکیل پرونده و پرونده خود را از طریق بخش »استعلام وضعیت پرونده« در درگاه یکپارچه 

برای تمامی وراث، پیگیری کنند. 

مدارک لازم 
وراث برای انتقال دارایی ســهام عدالت متوفیان باید با در دست داشتن مدارک لازم به یکی از دفاتر 
کارگزاری یا شعب بانک های مورد تایید سپرده گذاری مرکزی و تسویه وجوه مراجعه کنند. مدارک مورد 
نیاز شــامل؛ تصویر کارت ملی و صفحه اول شناسنامه متوفی، اصل یا تصویر برابر با اصل کارت ملی و 
صفحه اول شناسنامه تمامی وراث تعیینی در گواهی حصر وراثت )با این توضیح که رسید متقاضی کارت 
ملی و یا گواهی شماره ملی ممهور به مهر سازمان ثبت احوال می تواند جایگزین کارت ملی باشد(، اصل 
یا تصویر برابر با اصل گواهی حصر وراثت متوفی )در صورتی که مادر در عداد وراث باشــد؛ مستنبط از 
بند ب ماده ۸۹2 قانون مدنی برای کنترل حاجب، صفحات شناسنامه مربوط به تعداد فرزندان پدر و مادر 
متوفی نیز الزامی اســت( و ارائه اصل یا تصویر برابر با اصل وصیت نامه رسمی شخص متوفی در صورت 

دارا بودن و درج گواهی حصر وراثت است.

سامانه سجام چیست؟
ســجام یک سامانه زیر ساختی برای شناسایی مشتریان برای ورود به باشگاه بزرگ بازار سرمایه است 
که تمام فعالان این بازار اعم از»سرمایه گذاران، مشتریان و مدیران نهادها« در این سامانه، فقط یک بار 
برای همیشه اطلاعات خود را در آن ثبت خواهند کرد و پس از احراز هویت حضوری و غیر حضوری قادر 
به دریافت خدمات مبتنی بر داده های تایید شده خواهند بود. بر اساس این گزارش، از طریق این سامانه 
اطلاعات هویتی، شــماره حساب، شماره موبایل، آدرس الکترونیکی و اقامت دایمی فرد ثبت می شود و 
از آن به بعد هیچ نهاد مالی نیازی به دریافت مجدد اطلاعات آن سهامدار را ندارد. سهامداران می توانند 

با مراجعه به سایت www.Sejam.ir ثبت نام و احراز هویت سجام را به صورت الکترونیکی انجام دهند.

مزایای سجامی شدن
»دریافت کد معاملاتی برای ورود به بازار سرمایه، دریافت سودهای جاری، سنواتی و سود سهام عدالت، 
امکان ورود به درگاه ذینفعان بازار ســرمایه و اســتفاده از خدمات آن شامل میز خدمت الکترونیک، 
مشاهده و گزارش دارایی، دریافت گواهی سهام، لیست مجامع و برگزاری مجامع به صورت الکترونیک، 
گزارش سودهای پرداخت شده، تاریخچه سود سهام عدالت و گزارش حق تقدم استفاده نشده« از جمله 

مزایای ویژه ثبت نام و احراز هویت در سامانه سجام به شمار می رود.

رضا حامدی فر
بازار کارشناس 
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صندوق های سرمایه گذاری
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بانک ها و موسسات اعتباری
فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای

سایر صنایع
سرمایه گذاری ها

فلزات اساسی
محصولات شیمیایی

استخراج کانه های فلزی
خرده فروشی،باستثنای وسایل نقلیه موتوری

عرضه برق، گاز، بخاروآب گرم
سایر دارائی ها
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بریتانیــا از هــر نظــر دچــار مشــکل اســت و چنیــن بــه 
نظــر می رســد کــه حــزب محافظــه کار نــه تــوان ایجاد 
ثبــات اقتصــادی را دارد و نــه می توانــد ایــن کشــور را 
بــه شــرایط عــادی بازگردانــد. نشــریه »اکونومیســت« 
در تازه تریــن شــماره خــود بــه بررســی ایــن موضــوع 
پرداختــه و نوشــته اســت: حــزب محافظــه کار در طول 
13 ســالی کــه دولــت را در اختیــار داشــته، تغییــرات 
ــه وجــود آورده اســت. یکــی از  عمیقــی در بریتانیــا ب
ــرج و  ــود ه ــه نب ــود ک ــن ب ــق ای ــرات عمی ــن تغیی ای
مــرج را بــه عنــوان شایســتگی و آنچــه را کــه پیشــتر 
غیرقابــل تصــور بــود، قابــل قبــول جلــوه داده اســت. 
ــای  ــقوط بازاره ــل س ــه دلی ــت وزیر را ب ــد نخس نبای
ــوناک  ــی س ــه ریش ــاه )آنچ ــک م ــدت ی ــی در م مال
انجــام داد( ســرزنش کــرد. دولت هایــی کــه از حمایــت 
اکثریــت پارلمــان برخوردارنــد، نبایــد در مراحــل اولیه 
ــا  ــوند. ب ــه رو ش ــش رای روب ــا کاه ــون ب ــب قان تصوی
ایــن حــال، نماینــدگان حــزب محافظــه کار، تصویــب 
لایحــه جدیــد روانــدا در دومیــن دور بررســی را یــک 
ــا،  ــه اینه ــا هم ــد. ب ــی کرده ان ــزرگ معرف ــروزی ب پی
ــبی  ــت مناس ــا در وضعی ــه کار بریتانی ــت محافظ  دول

قرار ندارد.

احساس نمی شود!

چــرا رشــد و پویایی اقتصــاد آمریــکا، روحیه مــردم این 
کشــور را بهتــر نمی کنــد؟ در پاســخ بــه ایــن پرســش، 
ــه  ــن هفت ــی خــود در ای ــر اصل ــک« تیت ــه »د وی مجل
ــته اســت:  ــن موضــوع اختصــاص داده و نوش ــه ای را ب
پــل کروگمــن، اقتصــاددان برنــده جایــزه نوبــل اقتصاد 
ــاره اقتصــاد آمریــکا دو پرســش بــزرگ  می گویــد، درب
مطــرح اســت. نخســت اینکــه چــرا اقتصــاد آمریــکا تــا 
ایــن حــد خــوب عمــل می کنــد و دیگــر اینکــه چــرا 
بســیاری از آمریکاییــان معتقدنــد وضعیــت اقتصــادی 
ــای  ــر گزارش ه ــه اخی ــد هفت ــت. در چن ــراب اس خ
بســیار خــوب متعــددی از وضعیــت اقتصــادی آمریــکا 
منتشــر شــده اســت. مثــا نــرخ تــورم ســالانه کــه بــه 
ــود،  ــه 9 درصــد رســیده ب ــا ب دلیــل همه گیــری کرون
امــروز بــه 3.1 درصــد کاهــش یافتــه اســت. همچنیــن 
ــه 5.2 درصــد  ــی ب ــص داخل ــد ناخال ــرخ رشــد تولی ن
افزایــش پیــدا کــرده اســت. نــرخ بیــکاری نیــز بــه رقم 
ــن  ــا ای ــت. ب ــرده اس ــقوط ک ــد س ــی 3.7 درص تاریخ
ــه نظــر می رســد کــه افــکار عمومــی  حــال، چنیــن ب
نســبت بــه ایــن ارقــام و اخبــار خــوب بی توجــه 
 اســت. در واقــع 55 درصــد مــردم آمریــکا وضعیــت را 

وخیم می دانند.

روند آماده سازی رقبا برای انتخابات ریاست جمهوری 
2024 آمریکا به نقطه حساسی رسیده است. در حال 
حاضر امیــد جمهوریخواهان به پیروزی دوباره دونالد 
ترامپ به شــدت افزایش یافته و این در حالی اســت 
که جو بایدن به رای اتحادیه های کارگری دل بســته 
اســت. اما دیدگاه کارگران با گذشته فرق کرده است. 
نشریه »نیوزویک« در شماره اخیر خود به بررسی این 
موضوع پرداخته و نوشته است: جنبش کارگری آمریکا 
شاهد رویداد بزرگی اســت. مزدبگیران سراسر کشور 
در مشاغل مختلف، از رانندگان پخش غذا و کارکنان 
بخش ســامت تا نویســندگان هالیــوود و کارگران 
خودروســازی، اقدام به تشــکیل اتحادیه های جدید 
کرده اند. این وضعیت احتمال اعتصاب های کارگری و 
توقف تولید و فعالیت در این مشــاغل را تشدید کرده 
اســت. چند ماه قبل، جو بایدن به عنوان نخســتین 
رئیس جمهور آمریــکا به اعتصاب گروهی از کارگران 
شرکت های خودروسازی در میشیگان پیوست. برنامه 
اقتصادی بایدن موسوم به »بایدنومیکس« شامل سه 
محور اصلی اســت که بر اســاس آن، طی دهه آینده 
حدود 2 تریلیون دلار به بخش های زیرساخت، انرژی 

و تولید تزریق خواهد شد.

یقا مرد سال آفر

قــاره آفریقــا یکــی از مقاصــد جــذاب ســرمایه گذاران 
جهــان بــه شــمار مــی رود. رئیــس »افرگزیم بنــک« در 
ایــن زمینــه بــه تشــریح آینــده تجــارت و رشــد ایــن 
قــاره پرداختــه اســت. نشــریه »فوربــس« در تازه تریــن 
شــماره خــود، بندیکــت اورامــا رئیــس ایــن بانــک را 
ــه عنــوان مــرد ســال آفریقــا معرفــی کــرده اســت.  ب
اورامــا گفتــه اســت: بــه عنــوان ســاکنان آفریقــا، مــا 
ــه دســت گیریــم. جــز  بایــد سرنوشــت مان را خــود ب
ــن کار اســت؟ در  ــه انجــام ای ــادر ب ــا چــه کســی ق م
اکتبــر امســال، افرگزیم بنــک ســی امین ســالگرد 
ــا  فعالیــت خــود و ســه دهــه حضــور پروفســور اورام
در ایــن بانــک را جشــن گرفــت. اورامــا از ســال 2015 
بــه عنــوان رئیــس ایــن بانــک انتخــاب شــد و تاکنــون 
خدمــات زیــادی بــه قــاره آفریقــا کــرده اســت. او بــا 
طرح هــای ابتــکاری خــود رونــد تجــارت داخلــی 
ــا جهــان را  آفریقــا و تجــارت کشــورهای ایــن قــاره ب
ــرده اســت.  ــی ک ــن مال ــعه داده، تســهیل و تامی توس
ــی  ــای جهان ــعه همکاری ه ــه توس ــای او ب فعالیت ه
قــاره آفریقــا و رونــق آتــی آن منجــر شــده اســت. از 
ایــن رو نشــریه »فوربــس« او را بــه عنــوان مــرد ســال 

آفریقــا انتخــاب کــرده اســت.

برندگان نوبل اقتصاد
اقتصاد کلان

جایــزه علوم اقتصادی بــه یادبود آلفرد نوبل در ســال 1968 از 
ســوی بانک مرکزی سوئد )Sveriges Riksbank( پایه گذاری 
شــد. گرچه نوبل اقتصاد از نظر فنی در مجموعه جوایز نوبل قرار 
نمی گیرد، اما دریافت کنندگان این جایزه را »برنده نوبل اقتصاد« می نامند. امروزه 
این جایزه از ســوی آکادمی ســلطنتی علوم سوئد در اســتکهلم به برندگان اهدا 
می شــود. تاکنون 55 جایزه نوبل اقتصاد به 93 اقتصاددان از سراســر جهان تعلق 
گرفته اســت که اقتصاددانان آمریکایی با بیش از 60 جایزه، بیشــترین سهم را به 

خود اختصاص داده اند.
در شــماره های پیشین با تعدادی از برندگان نوبل اقتصاد آشنا شدید. در این شماره 
نیز به معرفی الوین روث و لوید شــپلی، اقتصاددانــان آمریکایی برنده جایزه نوبل 
اقتصاد سال 2012 می پردازیم. این اقتصاددانان به دلیل ارائه تئوری تخصیص پایدار 
و عملکرد طراحی بازار موفق به دریافت این جایزه شــدند. این دو پژوهشگر به طور 
جداگانه در این باره بــه تحقیق و پژوهش پرداختند. تخصیص پایدار منابع یکی از 
حوزه های مهم اقتصادی به شــمار می رود و پژوهش های این دو اقتصاددان به حل 
بســیاری از چالش های تخصیص منابع یاری رساند. در نتیجه پژوهش های این دو 
اقتصاددان، ترکیب تئوری بازی، مشاهدات تجربی و تجربیات کنترل شده به توسعه 

علم تجربی منتهی شد که برخی مشکات تخصیص منابع را حل کرد.

الوین روث
الوین الیوت روث، اقتصاددان آمریکایی در 
دسامبر 1951 در شــهر نیویورک به دنیا 
آمــد. او در حال حاضر به عنوان اســتاد 
اقتصاد در دانشگاه های استنفورد و هاروارد 
مشــغول به کار است. او در سال 2017 به 
عنوان رئیس انجمن اقتصاد آمریکا انتخاب 
شد. روث مشارکت اثرگذاری در حوزه های 
مختلف همچون تئوری بازی، طراحی بازار 

و اقتصاد تجربی داشته است.
والدین الویــن روث آموزگار بودند. او پس 

از برادرش در کاس های افتخاری دانشــگاه کلمبیا پذیرفته شــد و در سال 1968 
یعنی 16 ســالگی )زمانی که هنوز دیپلم نگرفته بود( وارد دانشــکده مهندسی این 
دانشگاه شد. روث در 1971 موفق به دریافت مدرک کارشناسی در رشته »پژوهش 
در عملیات« از این دانشگاه شد. پژوهش در عملیات، یک متد تحلیلی حل مشکل و 

تصمیم گیری اســت که در مدیریت سازمان ها و نهادها بسیار کاربردی است. در این 
متد، مشــکات به اجزای بنیادی تبدیل می شــوند، سپس با استفاده از تحلیل های 

ریاضی، این مشکات حل می شوند.
الوین روث پس از کلمبیا به دانشــگاه استنفورد رفت و در سال های 1973 و 1974 
به ترتیب مدارک کارشناســی ارشد و دکترای خود را از این دانشگاه دریافت کرد. او 
ســپس به دانشگاه ایلینوی رفت و تا سال 1982 در آنجا به تدریس اشتغال داشت. 
پس از آن به دانشــگاه پیتســبورگ رفت و به عضویت مرکز فلسفه علوم درآمد. در 
1998 به دانشگاه هاروارد رفت و تا سال 2012 که به استنفورد بازگشت، در آنجا به 
تدریس پرداخت. او در ســال 2013 به عضویت دائم هیات علمی دانشگاه استنفورد 

درآمد و هم زمان، در دانشگاه هاروارد عنوان استاد ممتاز را دریافت کرد.
الویــن روث عاوه بر جایــزه نوبل اقتصاد، چندین جایــزه از جمله جایزه فردریک 

لنکستر )1990( و جایزه گولدن گوس )2013( را نیز دریافت کرده است.

لوید شپلی
لوید اســتوول شپلی، ریاضیدان آمریکایی 
در ژوئــن 1923 در شــهر کمبریج ایالت 
ماساچوســت به دنیا آمد. مشارکت او در 
حوزه های اقتصــاد ریاضی به ویژه تئوری 
بازی بســیار اثرگذار بوده است. همکاری 
او در توســعه تئوری بازی اهمیت زیادی 

داشته است.
بودند. شپلی  والدین شپلی، ستاره شناس 
پس از ورود به دانشگاه هاروارد، در 1943 
به نیروی هوایی آمریکا پیوست و به دلیل 

شکستن کد آب وهوای شوروی سابق، نشان برنز دریافت کرد. او پس از پایان جنگ 
به هاروارد بازگشت و در 1948 مدرک کارشناسی ریاضی را از این دانشگاه دریافت 
کرد. پس از یک سال کار در اندیشکده »رند«، به دانشگاه پرینستون رفت و در سال 
1953 موفق به دریافت مدرک دکترا از این دانشــگاه شــد. تز دکترای او با عنوان 
»توابع مجموعــه افزودنی و ناافزودنی« و پژوهش های دوره پســادکترایش به ارائه 
مفهوم »مقدار شــپلی« و راه حل اصلی در تئوری بازی منجر شد. او تئوری بازی را 
»مطالعه ریاضی روند درگیری و همکاری« توصیف کرده است. پس از ترک دانشگاه 
پرینستون، شــپلی به اندیشکده رند بازگشــت و در فاصله بین سال های 1954 تا 
1981 در آنجا به فعالیت پرداخت. رابرت اومان )اقتصاددان برنده جایزه نوبل اقتصاد 
سال 2005( درباره شپلی گفته است: او بزرگترین تئوریسین بازی همه زمان هاست.

لوید شــپلی از ســال 1981 تا زمان مرگ به عنوان اســتاد در دانشگاه کالیفرنیا، 
لس آنجلس مشــغول به کار بود و در زمان مرگ، عنوان استاد ممتاز این دانشگاه را 

داشت. او در مارس 2016 درگذشت.

علی دانیال
وزنامه نگار ر

چــهره

ارباب آینده
کشــورهای عضو اتحادیه اروپا و پارلمان اروپایی بر سر 
چگونگی اســتفاده از هوش مصنوعی به توافق موقت 
دست یافتند. در حال حاضر، مقام های رسمی اروپایی 

مشغول بررسی جزییات این توافق هستند. این توافق 
شامل دستوراتی از جمله بررسی و ارزیابی ریسک های 
ناشــی از مدل های زبانی اســت کــه ابزارهای هوش 
مصنوعی همچون ChatGPT ارائه می کنند. ابزارهای 
هوش مصنوعی که برنامه هــای تقلید صدا و امکانات 

مشــابه را عرضه می کنند، از مهمتریــن نگرانی های 
مقام های اروپایی به شــمار می رونــد. پیش از این نیز 
برخی کارشناسان درباره آینده هوش مصنوعی و تاثیر 
منفی کاربردهای آن بر زندگی بشر هشدار داده اند. این 

هشدار در کاریکاتور این هفته به خوبی نمایان است.

کارتون

Kal, Economist :منبع

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

3 دیدوره تحلیلگری بازارهای جهانی

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

آشنایی کامل با انواع صندوق های 
2 دیسرمایه گذاری در بورس ها

مبارزه با پولشویی و تامین مالی تروریسم 
7 دی)سطح متوسطه(

 آشنایی با انواع اوراق تامین مالی 
11 دیقابل معامله در بازار سرمایه

30 دیمالی رفتاری

آکادمی بورس پشوتن

www.pashootanacademy.com

زمان برگزارینام دوره

3 دی تحلیل تکنیکال

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره

 دوره تحلیل بنیادی
)حضوری - شاهین شهر(

دوره حضوری آشنایی با اختیار معامله 
)حضوری - شعبه شاهین شهر(

2دی 

کارگاه آشنایی با صندوق های سرمایه گذاری 
3دی)حضوری - نوشهر(

 دوره تحلیل بنیادی 
4دی)حضوری - شاهین شهر(

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

از ۱۶ دیمعاملات و استراتژی اختیار معامله

تحلیل بنیادی صنعت
از ۹ دی پتروشیمی و پالایشگاه

آشنایی با استاندارد بین المللی
IFRS از ۱۴ دی گزارشگری مالی

 مدیریت ریسک مالی 
FRM از ۷ دیبا رویکرد آمادگی آزمون

تحلیلگر خبره تکنیکال با رویکرد آمادگی 
از ۵ بهمنآزمون CFTe سطح یک
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یادداشت
مرابحه  اوراق 

ین ابزار تامین مالی ارزی صنایع بهتر
بانک مرکزی در رابطه با اوراق مرابحه 
را معرفی کرده  ارزی دســتورالعملی 
بود که هــدف از معرفی ایــن اوراق 
، صــادرات در عملیات شــرکت ها و 
بنگاه های اقتصادی است تا شرایطی را 
فراهم کند که شرکت های پتروشیمی 

قادر به اســتفاده از ظرفیت تامین مالی به روش ارزی و تامین مالی ارزی 
و بلند مدت باشند و بتوانند از این شرایط منتفع شوند.

 دلایــل انتخاب اولین اوراق مرابحه ارزی کشــور و نقش آن در توســعه 
مالی، ارتقا و تولید داخلی و تاثیرات مســتقیم آن بر بازار ســرمایه است 
که هلدینگ خلیج فارس اولین مجموعه ای اســت که این اقدام را انجام 
داده، هلدینــگ خلیج فارس با عنوان »بید بلند« با انتشــار اوراق مرابحه 
ارزی ایــن موضوع را بررســی و انجام داد و از ایــن ظرفیت معادل ۱۰۰ 
میلیون یورو به مدت چهارســال و با نرخ اســمی ۶ درصد استفاده کرد 
و موضوع قابل توجه این اســت که ارکان انتشــار این اوراق با ارکان بازار 
 پول تقریبا یکی هســتند و مشــاور عرضه آن مجموعه تامین ســرمایه 

بانک ملت است.
از دیگر نــکات قابل توجه این نــوع اوراق تطابق با دســتورالعمل بحث 
بازخرید پیش از سررسید است که تا ۲۰ درصد امکان پذیر است با توجه 
بــه اینکه این اوراق فقط به صورت ارزی قابل خرید اســت باید به نحوی 
برنامه ریزی شــود که بتوان از این طریق تامیــن مالی کرد چرا که بازار 
ثانویه فعالی این اوراق ندارد. باید ۲۰۰ میلیون یورو تامین مالی کرد،۱۰۰ 
میلیون یورو آن در مرحله اول از طریق انتشار اوراق مرابحه خواهد بود و 
۵۰ درصد مابقی آن طی آینده نزدیک مقرر است که از مرکز مبادله ارز و 

طلای ایران که زیرمجموعه بانک مرکزی است عرضه شود.
در صورت پیشــروی، اگر دســتورالعمل به گونه ای باشد که بازار ثانویه 
فعالی برای آن تشــکیل و امکان خرید ریالی این اوراق مهیا شود، قادر به 
جمع آوری بخشی از نقدینگی خواهد شد و همچنین معاملات غیرقانونی 
و غیر رســمی اسکناس دلار جمع می شود .از ســوی دیگر می تواند این 
انگیزه را ایجاد کند تا بخشــی از تقاضای اســکناس به سمت اوراق سوق 

داده شود چرا که این امر هم قابل اطمینان و هم سودآورخواهد بود.

فرشید زرین کیا
ارزش خط  کارگزاری  مدیرعامل 

در گفت وگو با یک کارشناس بازار سرمایه  مطرح شد:

لازمه رونق بازار اولیه تحرک بازار ثانویه است

با شما هستیم با مهمترین خبرهای اقتصادی بورسی
sedayebourse . i r

f

021 -41674000  

اولین رتبه اعتباری شرکتی و  اوراق  بهادار
 اعطای 11 فقره  رتبه  اعتباری  اوراق بدون ضامن منتشره

به مبلغ به مبلغ 000 ,   259 میلیارد ریال

  وضعیت  بازار سرمایه به عوامل بسیاری 
بستگی دارد که به صورت مســتقیم و غیرمستقیم بر آن اثر 
می گذارند. تصمیمات و اتفاقات سیاســی، اقتصادی، اجتماعی 
و ... از جمله مهمترین عوامل هســتند. همچنین سیاست های 
سازمان بورس و اوراق بهادار و بودجه سال آتی نیز از عواملی 
هستند که هرسال بر بازار سهام تاثیر گذارند. این که در سال 
جدید، بازار ســرمایه به چه سمتی می رود و برای رشد آن چه 
کارهایی می توان انجام داد از جمله مســائلی است که همواره 
مورد توجه فعالان بازار سرمایه و سهامداران خرد و کلان برای 
برنامه ریزی و پیش بینی های خود بوده است. به همین منظور با 
علی جبل عاملی، کارشناس بازار سرمایه گفت وگویی داشتیم 

که در ادامه می خوانید.
***

* بودجه پیشنهادی 1403 را چطور ارزیابی می کنید؟
با وجود رد شــدن لایحه بودجه ۱4۰3 توسط مجلس به علت مباحثی 
چــون وضعیت بازنشســتگان و یا عدم تطابق بودجه بــا برنامه هفتم 
توسعه و بررســی مجدد آن توسط مجلس، به نظر نمی رسد تغییراتی 
در مباحث مرتبط با بازار ســرمایه روی دهد. البته به نظر می رســد با 
توجه به این فرصت پیش آمــده، بازنگری در مباحثی چون مالیات ها 
و همچنین جایگاه واقعی بازار ســرمایه در ســال ۱4۰3 صورت گیرد. 
به طور کلی بودجه ســال ۱4۰3 یک بودجه انقباضی است که با هدف 
ضد تورمی طراحی شــده است. علیرغم پیش بینی مرکز پژوهش های 
مجلس مبنی  بر برآورد نرخ رشــد اقتصادی 3.۱ درصدی برای ســال 
۱4۰3 بانک جهانی این نرخ را با کاهش ۰.۶ درصدی برای سال مذکور 
۲ درصد پیش بینی کرده اســت. همچنین ایــن بانک نرخ تورم را در 
حدود 4۰ درصد پیش بینی کرده در حالی که گزارش مرکز پژوهش ها 
امیدوار به نزولی شــدن این نرخ اســت. درآمد مالیاتی با افزایش ۵۰ 
درصدی و ســهم 4۶ درصدی از درآمد دولت به ۱۱۲۲ میلیارد تومان 
خواهد رسید و در مقابل درآمد های نفتی کاهش را تجربه خواهند کرد 
و درکنار این ارقام، در نهایت  رشــد ۱۶.7 درصدی بودجه مشــاهده 
می شــود. گرچه مرکز پژوهش ها نرخ 3۵ هزارتومانی را برای تســعیر 
ارز پیشــنهاد داده ولی در لایحه بودجه نرخ 3۱ هزارتومانی یورو و به 

عبارتی ۲8۵۰۰ دلار دیده شده است که با واقعیت بازار تفاوت دارد.

* اثر کسری بودجه را چگونه می بینید؟
 کسری بودجه 3۰7.9 همتی به قوت خود باقی است و در منابع یارانه ها  
کسری به ۲7۱ همت می رسد. همچنین در این لایحه رشد 3۶ درصدی 
انتشــار اوراق دولتی را هم می بینیــم که مهر تأییدی بر بودجه انقباضی 
سال ۱4۰3 دولت است که می تواند خوشایند فعالان بازار سرمایه نباشد.  
ایــن بودجه دقیقا روی مرز رونق و رکود حرکت می کند و شــاید درکنار 
خوشــبینی طراحان آن یکی از حساس ترین بودجه های سال های اخیر 
باشــد. از ســوی دیگر تداوم اراده برای تثبیت نرخ ارز که بانک مرکزی از 
ابتدای ســال برای آن تلاش کرده و البته موفق هم بوده است. در صورت 
ادامه این روند در ســال ۱4۰3 بــا در نظر گرفتن افزایش مالیات، هزینه 
عوارض گمرکی شرایط را برای بازار دلار محور ایران  مشکل تر می کند و بر 
سودآوری این شرکت ها تأثیر گذار خواهد بود. در نتیجه فعالان بازار سرمایه 
را مجبور به تکیه به سایر پارامترها از جمله تسهیل ورود پول به بورس با 
توجه به سخت تر شدن سرمایه گذاری در سایر بازارهای رقیب خواهد کرد. 

* جایگاه بورس در بودجه 1403 را چگونه ارزیابی می کنید؟
افزایــش حجم انتشــار اوراق دولتی در بودجه ۱4۰3 نیــز می تواند با 

توجه به جریان نقدینگی، رقابــت را برای تأمین مالی بخش خصوصی 
تنگ ترکند. از سوی دیگر احتمال تصویب مالیات بر سود سرمایه گذاری 
در واحدهای صندوق های ســرمایه گذاری در کنــار بالا بودن نرخ بهره، 
شرایط را برای این صندوق ها و ســرمایه گذارانش پیچیده خواهد کرد. 
نرخ بهره مالکانه معادن نیز با رشد ۱3 درصدی روبروست که قطعا خبر 
جذابی برای بخش معدن نخواهد بود. کسری صندوق های بازنشستگی 
و ناترازی انرژی نیز در این لایجه برجســته است که می تواند فشار را بر 
بورس به منظور کاهش کسری ها افزایش دهد. در این میان جای برخی 
نکات از جمله تبیین جایگاه بازار سرمایه و یا تعیین تکلیف نرخ سوخت 

و خوراک پتروشیمی ها نیز خالی است.

* وضعیت بورس را برای سال آینده چطور می بینید؟
در چند سال گذشته یعنی به طور دقیق بعد از رویدادهای سال ۱399 
به نظر می رســد که بازار ســرمایه با بی مهری دوچندان مواجه شــده 
و آنچنان که باید به آن توجه نشــده اســت. حتــی در برخی موارد با 
اتهاماتی به طور مســتقیم و غیر مســتقیم روبرو شده و با وجود اینکه 
ابزارهای نوین مالی در اوج شــکوفایی خود قراردارند و اقتصاد کشــور 
بخصوص بخش خصوصی می توانند به ســهولت نیازهای خود را با این 
ابزارها و نهادها مرتفع ســازند، به جایگاه بازار ســرمایه در سال آینده 
توجه زیادی نشــده است.  به طور مثال در مقوله تأمین مالی در سال 
۱4۰۱ شــاهد افت حجم تأمین مالی از بازار سرمایه در مقابل سیستم 
بانکی بودیم و بر اســاس آمار نســبت تأمین مالی از بانک ها به تأمین 
مالی از بازار ســرمایه، از حدود 4 برابر به بیش از 7 برابر افزایش یافته 
است و احتمالا این روند تا پایان سال ۱4۰۲ هم ادامه یابد و در صورت 
فشــار بیشتر ناشــی از افزایش حجم اوراق دولتی در سال ۱4۰3 چه 
بسا که این نسبت بیشــتر هم بشود. همانطور که گفته شد این اتفاق  
می تواند عرصه را بر شرکت های خصوصی تنگ تر کند. همچنین نسبت 
تأمین مالی از بازار ســرمایه هم در ســال ۱4۰۱ افت ۵۰ درصدی را 
نســبت به سال ۱4۰۰ داشــته و عملا به عدد سال 9۶ برگشته است. 
این بدان معنا اســت که یا سیســتم بانکی قوی تر شده است و یا بازار 

سرمایه ضعیف تر. 
 ادامه در صفحه10
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40 هزار میلیاردی »وبصادر«  افزایش سرمایه 
مجمع عمومی فوق العاده بانک صادرات ایران برای افزایش سرمایه برگزار و 
با رای اکثریت صاحبان سهام این بانک، سرمایه آن از طریق سلب حق تقدم 

و آورده نقدی، مبلغ 40 هزار میلیارد ریالی افزایش یافت.
مجمع عمومی فوق العاده شــرکت بانک صادرات ایــران 25 آذر به منظور 
افزایش ســرمایه با حضــور مدیرعامل، اعضای هیأت مدیــره و همچنین 
مقامات وزارت امور اقتصادی و دارایی، بانک مرکزی، سازمان بورس و اکثر 
ســهامداران برگزار شد و افزایش سرمایه بانک به صورت سلب حق تقدم و 
آورده نقدی به مبلغ 40 هزار میلیارد ریالی به میزان حدود 23 درصد مورد 
تصویب قرار گرفت و سرمایه قبلی 175 هزار و 353 میلیارد و 972 میلیون 
ریالی بانک صادرات ایران به 215 هزار و 353 میلیارد و 972 میلیون ریال 
رسید. این مرحله از افزایش سرمایه بانک که به ارزش 40 هزار میلیارد ریال 
از محل آورده نقدی ســهامداران و با سلب حق تقدم از سهامداران فعلی با 
هدف اصلاح ساختار مالی، بهبود سرمایه نظارتی و افزایش کفایت سرمایه 
انجام شد، زمینه ســاز انجام مراحل بعدی افزایش سرمایه از محل تجدید 

ارزیابی دارایی ها در راستای رعایت بخشنامه های بانک مرکزی است.

۷ درصدی »وبملت«  معامله بلوک 
بلوک 7 درصدی سهام بانک ملت از سوی گروه مالی ملت، روانه میز فروش 

و به ارزش 13 هزار میلیارد تومان معامله شد.
گروه مالی ملت در حالی اسفند سال گذشته از عرضه 2.83 درصدی بانک 
ملت منصرف شده بود، بلوک 7 درصدی این بانک بزرگ را روانه میز فروش 
کرد و قادر به انجام معامله شد. این بلوک شامل 24 میلیارد و 710 میلیون 
ســهم »وبملت« بود که از سوی کارگزاری سینا با قیمت 5291 ریالی هر 
سهم عرضه و به ارزش 13 هزار میلیارد تومان از سوی کارگزاری بانک ملت 
برای صندوق بازنشستگی بانک ها خریداری شد. در این واگذاری قیمت پایه 
هر ســهم معادل قیمت پایانی روز قبل به اضافه 15 درصد و به شرط آنکه 
از 522 تومان کمتر نباشد، تعیین شده بود. طبق برآوردها، گروه مالی ملت 
به عنوان ســهامدار عمده حدود 7 هزار میلیارد تومان از این معامله درآمد 

کسب می کند ولی باید منتظر توضیحات رسمی بود.

اعطای تسهیلات تکلیفی تولید مسکن در »وسینا«
مدیر عامل بانک سینا با تأکید بر عزم و اراده این بانک در خصوص اعطای 
تسهیلات تکلیفی در حوزه جهش تولید مسکن، گفت: پرداخت تسهیلات 
تکلیفی از طریق فراگیری مالی و دسترسی قاطبه مردم به نظام پولی و مالی 

کشور، نتایج مطلوبی را به همراه خواهد داشت.
غلامرضا فتحعلی افزود: نظام اقتصادی مان بر پایه نظام بانکی اســت و این 
موضوع ایجاب می کند با همفکری و هماهنگی دولت، مجلس و نظام بانکی، 
بتوان از تمام ظرفیت بانک ها در جهت خدمت رســانی هرچه مطلوب تر به 

مردم به ویژه در بخش مسکن استفاده کرد.

اخبـــــار

  مدیرعامــل بانــک آینده، 
اولویت اصلــی فعالیت های خــود را در این بانک 
خصوصی، جذب منابع و مولدسازی دارایی ها عنوان 
کــرد و بــر بهره گیری از این ظرفیت در راســتای 

تحقق اهداف بانک تاکید کرد.
بهمن اسکندری، از رؤسا و سرمایه انسانی فعال در 
شــعب، به عنوان مهم تریــن نقش آفرینان بانک یاد 
کرد که در صورت همســویی و رعایت مســیرهای 
سیاســت گذاری کلان، موجبــات موفقیت بانک را 
فراهم خواهند ســاخت. وی با اشاره به نقش مؤثر 
سرمایه انسانی در ارتقا و تثبیت جایگاه هر مجموعه 
اظهار داشــت: با انگیزه و همت همــه کارکنان و 
برنامه ریــزی منســجم  قطعاً می تــوان به موفقیت 

دست یافت.
اســکندری با تاکیــد بر این نکته که ســتاد بانک 
موظف اســت تا امکانات و برنامــه همه جانبه ای را 
در اختیار کارکنان بخش صف قرار دهد و با همت 
بالاتر در خدمت و پشــتیبان صف باشد، با بررسی 

گزارش روند منابع بانک در 10 
سال گذشــته، تصریح کرد که 
عملکرد بانــک آینده در تمامی 
این سال ها با رشد منابع همراه 
بوده که به یاری خداوند متعال 
و همت عالی کارکنان، این روند 

همچنان ادامه خواهد داشت. 
مدیرعامــل بانک آینده در عین 
حــال بهره گیــری از رویکــرد 

»مشکل محور« و »فرصت محور« با نگاه به گذشته 
و آینده، توســعه و بهینه ســازی شــبکه شــعب، 
اســتقلال مالی و مدیریتی شعب، اجرای مدل های 
نوین مشــتری مداری، بازاریابی  و فروش، توجه به 
شایسته سالاری و جانشــین پروری، بهبود سلامت 
جســمی و روحی سرمایه  انســانی، نهادینه سازی 
فرهنگ توسعه در بانک و توجه به وضعیت ارتقای 
شــغلی و معیشــتی و آینده کارکنــان را از دیگر 

برنامه های خود در این بانک اعلام کرد.

رئیــس  کحالــی،  مجتبــی 
هیأت مدیره بانــک آینده هم با 
اشاره به تدوین استراتژی بانک، 
برنامه ریزی،  همچــون  مواردی 
از  بهره گیــری  هدف گــذاری، 
نیروی متخصــص و ابزار لازم، 
تعهــد و همدلــی را از جملــه 
ویژگی های یک ســازمان موفق 
میان،  ایــن  در  کــه  دانســت 
همدلی، هماهنگی و تعهد ســرمایه  انســانی را از 

مهم ترین عوامل موفقیت بر شمرد.
علی جبــاری، نایب رئیــس هیأت مدیره نیز نقش 
رؤسای شــعب را در تحقق اهداف سازمانی بسیار 
مؤثر خواند که به پشتوانه ایجاد فضای هم دلی، قادر 
خواهند بود به درســتی از نــام و برند بانک آینده، 
صیانــت کنند و ایــن مهم را به سرمایه انســانی و 

مشتریان انتقال دهند.
محســن خوارزمی دیگر عضو هیــات مدیره بانک 

آینده هم در سه بخش با محورهای افزایش انگیزه 
در کارکنــان، اهمیت بازاریابی و ســتاد مدیریتی 
و عملیاتــی طرح جــذب منابع »همــت آینده«، 
توضیحاتــی را بیــان کرد و گفت: نیروی انســانی 
موتور محرک ســازمان  و افزایش انگیزه کارکنان، 
ســوخت این موتور محرک است. وی همچنین به 
معرفی اهداف، وظایف و اعضای ســتاد طرح جذب 
منابع »همت آینده« اشاره و بر اهمیت جذب منابع 

و ضرورت تحقق اهداف آن تأکید کرد.
علی اکبر عابدینی، دیگر عضو هیأت مدیره بانک آینده 
با اشــاره به فراز و نشیب های پیموده شده در چهار 
سال گذشــته، بر احیای پرقدرت بانک آینده تأکید 
کرد و از هماهنگی و همدلی اعضای هیأت مدیره در 

راستای دست یابی به این مهم خبر داد.
نــادر خواجه حــق وردی، معــاون امور شــعب و 
بازاریابی نیز گزارشــی را در زمینه وضعیت شعب 
 سراسر کشور در قالب شاخص های متنوع و فراگیر 

ارائه کرد.

مدیرعامل بانک آینده مطرح کرد:

جذب منابع و مولدسازی دارایی ها؛ اولویت »وآیند«

 لازمه رونق بازار اولیه 
تحرک بازار ثانویه است 

 ادامه از صفحه9

 * بانک ها رشــد کرده اند یا بازار ســرمایه ضعیف تر 
شده است؟

 البته با این حجم ناترازی واضح اســت که بانک ها رشــد نکرده اند و 
تنها بازار سرمایه تضعیف شده است. این ناترازی از جنس نقدینگی 
اســت و به قول رئیس بانک مرکزی اگر علاج نشــود سبب ناترازی 
بدهی شده و در نهایت ورشکستگی اتفاق می افتاد و چرا در ایران این 
اتفاق نیفتاده به دلیل تورم موجود بوده و دلیل ریشه ای آنهم تکالیف 

دولت ها و مجلس ها به بانک هاست. 
با توجه به اینکه فشار بسیار زیادی به شبکه بانکی برای تأمین مالی 
وارد شده است، آیا نباید بخش واقعی اقتصاد از امکانات بازار سرمایه 
برای تأمین مالی استفاده کند؟ مگر نه اینکه فشار بر بانک های ناتراز و 
همچنین بانک هایی با کفایت سرمایه پایین، موجب خلق پول بیشتر 
می شــود و در غیاب حجم قابل قبول سرمایه گذاری خارجی بر آتش 
تورم دامن می زند؟ پس اگر بخواهیم تورم را کاهش دهیم که به نظر 
می رسد سیاستگذار هم این مسأله را دنبال می کند، چرا نباید به رونق 
بازار اولیه در کنار نشــاط بازار ثانویه پرداخت. بازار ثانویه ای که طی 

ماه های اخیر با تلاطمات بسیاری روبه رو بوده و هراز گاهی با خبری 
یا مصوبه ای نوسانی و نا امن شده  است.

* برای رونق بازار سرمایه چه باید کرد؟
 ایــن را بدانیم که اگر به رونق بازار ثانویه و معاملات ســهام در بلند 
مــدت توجه نکنیم، نمی توانیم به رونق بازار اولیه هم امیدوار باشــیم 
و این خوش خیالی اســت که فکر کنیم افزایش حجم ابزارهای درآمد 
ثابت و حرکت نقدینگی به سمت آنها مساوی رونق بازار سرمایه است. 
بی شک لازمه رونق بازار اولیه تحرک در بازار ثانویه است. البته این را 
بدانیم که وضعیت بازار ثانویه هــم چندان تعریفی ندارد و روند چند 
روز مثبت و دوباره کاهش های شدید، نمی تواند نقدینگی را به سمت 
بازار ســوق دهد. چرا که بعد از حجم های بزرگ در سال های گذشته، 
می بینیم که علیرغم رشد نقدینگی، سرمایه ها به جای هدایت به سمت 
محیطی شفاف و مولد مانند بورس به سمت سایر بازارها رفته و یا در 
سپرده های بانکی رسوب کرده است.  موضوع تأمین مالی تنها یک مثال 
بود و مواردی که باید در بودجه و یا در عملکرد سال 1403 دیده شود؛ 

گسترده تر است و برای هرکدام می توان ساعت ها مباحثه کرد. 

فکر می کنید برای ارتقای جایگاه بازار چه استراتژی   *
باید درنظر گرفت؟

تقویت صندوق های حمایتی، تسهیل ورود شرکت ها به بازار، توسعه 
کیفی در کنار توســعه کمی نهادهای مالی، ایجــاد ابزارهای متنوع 
برای تأمین مالی ارزی پروژه ها، تقویت بورس کالا و انرژی، توســعه 
ابزارهای مشتقه و ســایر ابزارهای نوین به منظور پوشش ذائقه های 
متفاوت ریســک، توجه به ابزارهای تأمین مالی مبتنی بر سرمایه در 
کنار ابزارهای بدهی، ســاماندهی عملیات بازارگردانی سهم ها، ایجاد 
روش های جدیدتر تأمین مالی شرکت های کوچک و متوسط در کنار 
توسعه ســکوهای تأمین مالی جمعی، توسعه بیشتر زیر ساخت های 
بازار و به روز رســانی و ظرفیت ســازی بیشتر  ســامانه های اصلی، 
ساماندهی معاملات الگوریتمی و بهره برداری از مزایای آن، مدیریت 
انتشــار اوراق دولتی، ایجــاد هماهنگی بیشــتر در نهادهای مالی، 
افزایش اختیارات و نفوذ کانون هــا، مدیریت نرخ بهره، جلوگیری از 
قیمت گذاری دستوری به خصوص در بورس کالا، تعیین تکلیف نرخ 
خوراک و انرژی، تســهیل صادرات غیر نفتی در کنار تأمین ارز مورد 
نیاز شــرکت ها به منظور تهیه مواد اولیه و یا پروژه های در دســت 
احداث، کاهش محدودیت های عملیاتی صندوق های سرمایه گذاری، 
تقویت صنعت مشاوره و در نهایت فرهنگ سازی و آموزش بیشتر هم 
برای مردم و هم برای سیاستگذاران از دیگر مواردی هستند که توجه 
به آن می تواند کمک شــایانی به ارتقای جایگاه بازار سرمایه در سال 

1403 و چه بسا برای سال های دیگر کند.

صنعت بانکداری
بانک در یک بیان ساده نهادی است که کسی که می خواهد پس انداز 
کنــد را بــه کســی کــه می خواهــد قــرض کنــد وصــل می کند. بــه عبارتی 
ســرمایه گذار را به کســی که به ســرمایه نیاز دارد وصل می کند. گفته 
می شــود کلمــه بانک از کلمه لاتیــن )banko( به معنای نیمکت گرفته 
شــده اســت چرا که در زمان های قدیم صراف ها روی نیمکت هایی که 
در بندرهــا قــرار داشــت فعالیــت می کردنــد. بانک داری نوین بــا به کار 
افتــادن پــول کاغــذی در داد و ســتدها در ســده ی ۱۷ میلادی آغاز شــد. 

نخســتین بار بانک اســتکهلم، در ســال ۱۶۵۶ در ســوئد تاسیس شد و در ســال ۱۶۹۱میلادی، به نشر اسکناس پرداخت. 
این اســکناس هم اکنون در موزه بانک اســتکهلم نگهداری می شــود. بر اســاس رتبه بندی فوربس در آگوســت 2023، ده 

بانک بزرگ جهان از منظر ارزش بازار به شرح جدول ذیل است: 

در رتبــه اول ایــن لیســت، بانــک جی پی مــورگان آمریکا با ارزش بازار بیش از 4۱۹ میلیــارد دلاری قرار دارد و در رتبه دوم 
بانــک آمریــکا )Bank of America(  قــرار دارد کــه ارزش بــازار آن بــه بیــش از 23۱ میلیارد دلار می رســد. رتبه ســوم اما 
به یک بانک چینی اختصاص یافته اســت. بانک ICBC با ارزش بازار ۱۹4 میلیارد دلاری، بزگترین بانک کشــور چین و 

سومین بانک بزرگ جهان است.

صنعت بانکداری در ایران 
صنعت بانکداری یکی از ده صنعت برتر بازار بورس و اوراق بهادار اســت که از دهه 80 شمســی وارد بازار بورس شــده 

است. ۱8 بانک در این صنعت در بازار بورس پذیرفته شده  و در حال معامله هستند. 
از سال ۱3۵8 به مدت حدود 20 سال، بانک ها نهادهای دولتی بودند و هیچ بانک خصوصی در کشور فعالیت نمی کرد. 
در این دوره سهام هیچ بانکی در بازار بورس و اوراق بهادار عرضه نشد. خصوصی سازی را می توان نقطه ورود صنعت 
بانک به بازار بورس و اوراق بهادار دانســت. تاثیر خصوصی ســازی بر صنعت بانکداری کشــور را می توان به وضوح در 
رخدادهای دهه 80 شمســی مشــاهده کرد. در ســال ۱380 بانک های اقتصاد نوین و پارســیان به عنوان اولین بانک های 
خصوصی فعالیت خود را آغاز کردند. پس از آن بانک پاسارگاد، سرمایه، شهر، دی، گردشگری، قوامین و انصار تاسیس 

شدند و شمار بانک های خصوصی از دولتی پیشی گرفت. 
از دیگــر رویدادهــای مهــم دهــه 80 درمورد طرح خصوصی ســازی، پذیرش ســهام بانک ها در بورس بــود. در واقع قبل از 
اجرای طرح خصوصی سازی، سهام هیچ بانکی در بازار بورس و اوراق بهادار معامله نمی شد. در تیر ۱382 سهام بانک 
کارآفرین با نماد »وکار« در بازار بورس عرضه شــد. پس از آن در بهمن ۱382 بانک اقتصاد نوین با نماد »ونوین« و در 

آذر ۱383 بانک پارسیان با نماد »وپارس« به بازار بورس و اوراق بهادار تهران پیوستند. 

فرآیند بانکداری
محــور فعالیت هــای صنعت بانک، ســپرده پذیری اســت. به ایــن معنا که بانک با نرخ مشــخصی در قالب تجهیز منابع، 
ســپرده جمع آوری می کند و آن را به صورت اعطای تســهیلات در قالب تخصیص منابع، ســرمایه گذاری می کند. فعالیت 
بانکــی در ایــران تحــت نظــام بانکداری اســلامی اســت و معاملات در چارچوب عقود اســلامی انجام می شــوند. در نظام 
بانکداری اســلامی، بانک پس از دریافت ســپرده، با وکالت از ســوی ســپرده گذار یا آن را بر طبق عقود اسلامی، به افراد 
متقاضی تسهیلات پرداخت کرده و یا در سهام بورسی و غیر بورسی و اوراق مشارکت سرمایه گذاری می کند. این عقود 
در دو قالب کلی مبادله ای و مشارکتی تقسیم بندی می شود. نرخ بهره عقود مبادله ای ثابت و نرخ بهره عقود مشارکتی 
متغیر است. پس از کسر سود پرداختی به سپرده گذاران از سود فعالیت اقتصادی این عقود، یعنی درآمدهای مشاع، 
ســهم بانــک از درآمدهــای مشــاع بــه عــلاوه مبلغــی به عنــوان حق الوکاله طبــق قوانین شناســایی می شــود. درآمد دیگر 
بانک هــا درآمــد غیرمشــاع اســت کــه در بانکــداری متعــارف با عنــوان درآمد غیربهره ای شــناخته می شــود. ایــن درآمدها 

عبارت اند از درآمد کارمزد خدمات بانکی مانند صدور کارت نقدی و صدور ضمانت نامه، نتایج مبادلات ارزی و غیره.
هزینه هــای یــک بانــک دربرگیرنــده هزینه هــای اداری و عمومــی، هزینه هــای مالــی و هزینــه مطالبات مشــکوک الوصول 
می باشد. مهم ترین این هزینه ها از دیدگاه فنی عملیات بانکداری، هزینه مطالبات مشکوک الوصول است. این هزینه 

نشان دهنده میزان ریسک اعتباری بانک و قابل اتکا بودن سیاست تخصیص منابع آن است. 

معرفی بانک ملت
بانک ملت در ســال ۱3۵۹ فعالیت خود را با ادغام ۱0 بانک دیگر آغاز کرد و در ســال 8۷ ســهام این بانک در بازار اول 
بــورس تهــران عرضــه شــد. در حال حاضر این بانک با ارزش بازاری حــدود ۱۶0 همتی، بزرگترین بانک در گروه بانک ها و 
موسسات اعتباری به حساب می آید. بانک ملت، نخستین بانک دولتی است که براساس قانون اصل 44 واگذار شده 
و تاکنــون 80 درصــد ســهام ایــن بانــک در قالــب رد دیون، ســهام عدالت، ســهام ترجیحی و عرضه بلوکــی واگذار گردیده 
اســت. در حــال حاضــر حــدود ۱۷.۵ درصــد از ایــن بانک در اختیار ســهام عدالتی هــا و ۱۱.۱۶ درصد نیــز در اختیار دولت 

است. سهامدارن بانک در جدول ذیل آمده است: 

 
بانک هــا طبــق قــراردادی کــه بــا مشــتری دارند ملزم به پرداخت ســود ســپرده به مشــتری در طول ســال هســتند، اما از 
آن جایی که سود قطعی در انتهای سال محاسبه می شود، بنابراین این سود به صورت علی الحساب به مشتری پرداخت 
شــده تا در انتهای ســال پس از قطعی شــدن محاســبات سود، مابه التفاوت به مشــتری پرداخت شود. البته در صورتی 
که ســود علی الحســاب پرداختی به مشــتری بیش از ســود قطعی باشد، بانک نمی تواند مازاد را از مشتری طلب کند و 
در واقع این مبلغ به وی هبه شده است. بانک ملت در پرداخت سود سپرده ها محتاطانه  عمل کرده است و بیش از 

سود قطعی به سپرده گذار پرداخت نکرده است که نکته مثبتی برای بانک محسوب می شود.
یکــی از نــکات مهــم در تحلیل بانک ها، نســبت کفایت ســرمایه بانک اســت. این نســبت نشــان دهنده توانایی و میزان 
کفایــت ســرمایه بانک هــا در مقابلــه بــا شــرایط بحرانی و پوشــش ریســک اســت. این نســبت از ابزارهای مهــم نظارتی 
بانــک مرکــزی اســت کــه بــرای تصحیح ســاختار صــورت مالی هیــات مدیره ملــزم به رعایــت همه جانبه آن اســت. بانک 
مرکــزی حداقــل نســبت کفایــت ســرمایه را معــادل 8 درصــد تعیین کرده اســت که در صــورت عدم رعایت این نســبت، 
محدودیت هایــی را بــرای بانک هــا در نظــر می گیرد. در حال حاضر این نســبت برای بانک ملت در محدوده 8.2۷ درصد 
قرار گرفته اســت که نشــان دهنده حفظ حداقل نســبت کفایت ســرمایه دارد. علاوه بر این بانک ملت عمدتا بالاتر از 

میانگین صنعت فعالیت کرده است. 
بانک ملت حدود 20 درصد از کل نقدینگی کشور را به خود اختصاص داده است و از این منظر جز بزرگترین بانک های 
کشــور محســوب می  شــود. میزان ســپرده های قرض الحســنه در این بانک رو به رشــد بوده اســت به طوری که حدود 30 
درصد از کل منابع بانک از ســپرده های قرض الحســنه تشــکیل شــده است و نسبت سپرده غیرهزینه زا به کل سپرده ها 
بــه حــدود 4۵ درصــد رســیده اســت. نســبت تســهیلات بــه ســپرده در بانک ملــت بالاتر از یک اســت که نشــان دهنده 

استفاده از منابع و آورده بانک در امر تسهیلات دهی است. 
نکته مهم دیگر در بانک ملت، دارایی های ارزی این بانک و میزان سود تسعیر شناسایی شده از این محل است. بانک 
ملــت حــدود ۵ میلیــارد دلار دارایــی ارزی دارد که در صورتی که نرخ تســعیر برای ســال جاری برابــر با 30 هزار تومان در 
نظر گرفته شــود، پتانســیل شناســایی ســود 2۵ هزار میلیارد تومانی از این محل را دارد. سال گذشته با نرخ تسعیر 2۵ 
هزار تومانی برای هر دلار، ســود تســعیر حدود 24 هزار میلیارد تومانی شناســایی شــده اســت. البته این ســود قابلیت 

تقسیم ندارد و تنها می توان با انتقال به حساب سود و زیان دوره از محل سود انباشته افزایش سرمایه انجام داد. 
بحــث مهــم دیگــر در بانــک ملــت، بحــث هزینه اکچوئری اســت. پس از اینکه بانــک ملت در ســال ۱38۷ از یک بانک 
دولتی به بانک خصوصی تبدیل شد کارکنان جدید استخدام شده به جای صندوق بازنشستگی بانک ها، عضو سازمان 
تامین اجتماعی شدند و بنابراین پرداختی های بانک به صندوق کاهش و تعهدات بانک به صندوق افزایش یافت. علاوه 
برایــن، هــر ســاله از تعــداد شــاغلین صندوق کم و به تعداد بازنشســتگان اضافه می شــود. بنابرایــن ورودی های صندوق 
کاهش و خروجی ها افزایش می یابد. از آن جایی که صندوق مزبور منابع را به درســتی ســرمایه گذاری نکرده اســت و با 
کسری روبه رو است، دولت بانک ها را ملزم به پرداخت هزینه کرده است. این تعهدات شامل سه بانک ملت، تجارت 
و صادرات اســت. بانک ملت تاکنون 28 هزار میلیارد تومان از این هزینه را در قالب پرداخت و ذخایر شناســایی کرده 
است اما ۱4 هزار میلیارد تومان دیگر باید ذخیره شناسایی کند تا کل تعهدات مربوط به خود را پوشش دهد. هر چند 

در محاسبات شیوه شناسایی این هزینه، بین بانک ملت و صندوق بازنشستگی اختلاف نظر وجود دارد. 

مفروضات و صورت سود و زیان
برای محاســبه ســودآوری یک بانک نیاز به برآورد میزان حجم ســپرده ها و تســهیلات می باشــد. یک راه برآورد از طریق 
محاســبه ســهم بــازار بانــک از میــزان حجــم نقدینگــی اســت کــه بــرای بانک ملت بــا توجه به ســابقه بانک و گزارشــات 
منتشر شده 2۱ درصد در نظر گرفته شده است. حجم نقدینگی نیز سالانه 30 درصد رشد داده شده است. مهم ترین 
هزینه های بانک پس از ســود ســپرده مربوط به هزینه های عمومی اداری و هزینه مطالبات مشــکوک الوصول اســت. 
نرخ رشد هزینه های عمومی اداری 30 درصد و نرخ رشد هزینه های کارکنان برابر با 2۵ درصد فرض شده است. هزینه 
اکچوئری برای سال جاری برابر با ۶.۶ هزار میلیارد تومان در نظر گرفته شده است. هزینه مطالبات مشکوک الوصول 

از دو محل هزینه عمومی و اختصاصی تشکیل شده است. ذخیره عمومی برابر ۱.۵ درصد تسهیلات جاری پس از کسر 
کسورات است و ذخیره اختصاصی نیز از جمع ذخایر سه بخش تسهیلات سررسید گذشته، معوق و مشکوک الوصول 

حاصل می شود. با توضیحات ارائه شده جدول مفروضات به صورت زیر است: 

با مفروضات بیان شده، سود و زیان به صورت جدول زیر برآورد شده است:

در نهایت با توجه به قیمت روز ســهم و برآورد ســودآوری، نســبت پی بر ای قبل مجمع برابر با 3 و این نســبت بعد از 
مجمع با تقسیم سود ۱0 درصدی برابر با 2.۶ است.

گزارش تحلیلی بانک ملت )وبملت(

زهرا نعمتی
کارشناس سرمایه گذاری شرکت سرمایه گذاری هامون صبا

10 بانک بزرگ جهان از منظر ارزش بازار

 ارزش بازارنام بانک ردیف
 ارزش بازارنام بانک ردیفمیلیارد دلار

میلیارد دلار
1JPMorgan Chase4196Wells Fargo155
2Bank Of America2317HSBC Holdings PLC148

3Industrial and Commercial Bank 
of China 1948Morgan Stanley140

4Agricultural Bank of China1609China Construction Bank139
5HDFC Bank15710Bank of China136

 

 
 

 ک سود جای ها طبق قراردادی  ک با  شاتری دارند  لزم بک پرداخک ساود سادرد  بک  شاتری در طول سال ه تند، ا ا از آنبانک
صورت عل  الح اب بک  شتری پرداخک شد  تا در انتهای سال پس از شود، بنابراین این سود بکقطع  در انتهای ساال  حاسابک   
فاوت بک  شتری پرداخک شود. البتک در صورت   ک سود عل  الح اب پرداخت  بک  شتری بیش التقطع  شادن  حاسبات سود،  ابک
بانک  لک در پرداخک و در واقع این  بلغ بک وی هبک شد  اسک.   ندتواند  ازاد را از  شتری طلب از ساود قطع  باشاد، بانک نم 

 ک نکتک  ثبت  برای بانک  گذار پرداخک نکرد  اسااکد عمم  رد  اسااک و بیش از سااود قطع  بک ساادر ها  حتاطانکسااود ساادرد 
 شود. ح وب   

ها بانک کیر اس کی فا زانیو   ی توانادهند  این ن بک نشانها، ن بک  فایک سر ایک بانک اسک. یک  از نکات  هم در تحلیم بانک
اسک. این ن بک از ابزارهای  هم نظارت  بانک  ر زی اسک  ک برای تصحیح ساختار   اکیو پوشاش ر  بحران طیدر  قابلک با شارا

درصد تعیین  1جانبک آن اساک. بانک  ر زی حداقم ن ابک  فایک سر ایک را  عادل صاورت  ال  هیات  دیر   لزم بک رعایک همک
در حال حاضار این ن بک برای گیرد. نظر   ها در های  را برای بانک رد  اساک  ک در صاورت عدم رعایک این ن ابک،  حدودیک

درصاد قرار گرفتک اساک  ک نشاان دهند  حفد حداقم ن ابک  فایک سر ایک دارد. علاو  بر این بانک  150۱بانک  لک در  حدود  
 فعالیک  رد  اسک.  لک عمدتا بالاتر از  یانگین صنعک 

های  شااور ص داد  اسااک و از این  نظر جز بزرگترین بانکدرصااد از  م نقدینگ   شااور را بک خود اختصااا 02بانک  لک حدود 
درصد از  م  نابع بانک  22 ک حدود طوریهای قرض الح نک در این بانک رو بک رشد بود  اسک بک یزان سدرد شود.  ح اوب   
ن بک رسید  اسک. صد در 9۶حدود بک ها زا بک  م سدرد های قرض الح نک تشکیم شد  اسک و ن بک سدرد  غیرهزینکاز سادرد 

 دهند  استفاد  از  نابع و آورد  بانک در ا ر ت هیلات ده  اسک. ت هیلات بک سدرد  در بانک  لک بالاتر از یک اسک  ک نشان

�����

�����

����
�����

دولت جمهوری اسلامی ایران

%)0 بازارگردانی ملت.ا.صندوق سرمایه گذاری

-سهام عام-شركت گروه مالي ملت

صندوق سرمايه گذاري واسطه گري مالي يكم

-سهامي عام-شركت پتروشيمي فن آوران

-سهامی عام-شرکت گروه مالی صباتامین

شرکت تعاونی معین آتیه خواهان

شرکت سرمایه گذاری استانی سهام عدالت 

-سهامی عام-شرکت گروه توسعه مالی مهرآیندگان

-سهامی خاص-شرکت شیرین عسل

سایر

جدول مفروضات
کارشناسی 1403کارشناسی 1402واحدمفروضات

82,390107,107هزار میلیارد ریالحجم نقدینگی کشور

17,301,866,40022,492,426,320میلیون ریالمنابع جذب شده

2121درصددرصد جذب منابع از کل نقدینگی

3030درصدرشد حجم نقدینگی نسبت به سال قبل

300,000375,000ریالنرخ تسعیر دلار

3030درصدنرخ رشد هزینه های عمومی اداری

2525درصدنرخ رشد حقوق و دستمزد

9797درصدنسبت مصارف به منابع

55درصدنسبت مطالبات غیرجاری به کل مطالبات

صورت سود و زیان منتهی به اسفندماه بانک ملت

کارشناسی 1403کارشناسی 1402شش ماهه139914001401شرح
درآمد حاصل از 
1,878,630,966 1,565,800,419 685,125,693 1,036,045,017 682,995,840 439,628,198 تسهیلات اعطایی

سهم سود 
(1,014,369,773((769,802,342((302,195,018((481,675,681((363,328,277((216,735,346(سپرده گذاران
خالص درآمد 
تسهیلات و 
سپرده گذاری

 222,892,852 319,667,563 554,369,336 382,930,675 795,998,077 864,261,193

173,199,896 132,231,918 76,027,973 83,493,224 47,646,875 29,194,491 درآمد کارمزد

(44,296,972((34,074,594((17,133,404((24,668,525((20,778,897((16,479,242(هزینه کارمزد

128,902,924 98,157,324 58,894,569 58,824,699 26,867,978 12,715,249 خالص درآمد کارمزد
سود )زیان( حاصل 
از سرمایه گذاری ها 
و سپرده گذاری ها

 21,645,671 17,353,179 7,380,244 1,002 1,454,254 1,890,530

نتیجه مبادلات 
368,514,303 243,559,696 (10,289,895(223,252,999 119,887,034 245,781,727 ارزی

سایر درآمدها و 
8,801,738 6,756,778 3,078,983 7,488,439 73,163,315 3,313,319 هزینه های عملیاتی

جمع درآمدهای 
1,372,370,689 1,145,926,130 434,615,334 851,315,717 556,939,069 506,348,818 عملیاتی

خالص سایر 
6,787,980 5,221,523 3,116,803 2,898,755 3,762,103 12,923,922 درآمدها و هزینه ها

 هزینه های 
(525,504,745((411,739,872((193,462,027((322,727,342((241,086,122((192,846,278(عمومی و اداری

هزینه مطالبات 
(63,901,862((61,743,968((4,827,311((35,902,106((27,202,895((59,379,833(مشکوک الوصول

(82,575,907((68,813,256((34,406,628((27,118,535((23,177,542((19,441,184(هزینه های مالی

(5,989,067((5,989,067((2,844,667((5,989,067((4,544,800((2,533,313(هزینه استهلاک

سود )زیان( قبل از 
701,187,087 602,861,490 202,191,504 462,477,422 264,689,813 245,072,132 کسر مالیات

هزینه مالیات بر 
(98,016,323((54,725,399((18,354,151((10,374,406((37,000,000((36,354,546(درآمد سال جاری

هزینه مالیات بر 
0 0  -0 (30,000,000((113,905,059(درآمد سال های قبل

603,170,764 548,136,090 183,837,353 452,103,016 197,689,813 94,812,527 سود )زیان( خالص 

1,709 1,553 521 1,281 560 269 سود )زیان(هر سهم 

353,000,000353,000,000353,000,000353,000,000353,000,000353,000,000سرمایه
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ذره‌بیـن

سرمایه‌گذاری‌نیرو

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

سرمایه گذاری نیرونام شرکت 

تابلوی فرعی بازار اولتابلو

سرمایه گذاری هاصنعت

سرمایه گذاری هاگروه

ونیرونماد

1375/03/21تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1375/03/21)بهره برداری(

1375/03/21تاریخ ثبت اولیه

122447شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 6 ماهه 1402 نسبت به دوره مشابه سال 1401

ترازنـامــــه

1402/061401/06عنوان قلم

0.00 %0.00 %سرمایه

11.85- %111.60 %جمع دارائی های جاری

1.37 %0.46 %جمع دارائی های غیرجاری

3.54- %38.24 %جمع کل دارائی ها

15.77- %1.36 %جمع بدهی های جاری

6.37 %13.41 %جمع بدهی های غیر جاری

15.64- %1.44 %جمع کل بدهی ها

1.88- %42.58 %جمع حقوق صاحبان سهام

هاله جعفری - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین
اطلاعات برگرفته از سامانه سودیاب نوآورن امین

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

  میزان ســرمایه گذاری بیمه مرکزی در سهام 
شرکت های وابسته در سال گذشته رقمی بالغ بر ۱۲۰۰ میلیارد تومان 
بود که در مقایســه با ســال ما قبل از آن حدود ۸۴۷ میلیارد تومان 
افزایش داشت. میزان سرمایه گذاری بیمه مرکزی در سهام شرکت های 

وابسته در سال ۱۴۰۰ حدود 353 میلیارد تومان بوده است.
بررسی سبد ســرمایه گذاری بیمه مرکزی درسهام شرکت های وابسته 
درسال گذشــته نشــان داد که این نهاد نظارتی سهام خود در شرکت 
ســامان نگار حامی )سنحاب( را در سال گذشته 3۰ درصد افزایش داده 
است.همچنین بیمه مرکزی، درصد سرمایه گذاری خود در شرکت های 
مهندسی مشاور ایران و ســرمایه گذاری صنعت بیمه را درسال گذشته 
افزایش داده اســت. برهمین اســاس، در پایان سال مالی گذشته، بیمه 
مرکزی، 9۸ درصد سهام شرکت فناوری اطلاعات نام آوران عصر نوین، 
5/۷۲ درصد ســهام شرکت مهندسی مشاور ایران، 6۸/۴۴ درصد سهام 
شــرکت عمران بیمه، ۴۰ درصد سهام ســنحاب، 56/33 درصد سهام 

وبیمه و 3۱.۰۱ د رصد سهام ایشین ری را در اختیار داشته است
براســاس این گزارش، موجودی نقد بیمه مرکزی نزد بانک ها در سال 
مالی گذشته ۱.۸9۱ میلیارد تومان )۱۸.9۱۲.۱93 میلیون ریال( بوده 

است.درآمدهای سرمایه گذاری بیمه مرکزی از محل منابع بیمه ای هم 
در ســال گذشته رقمی بالغ بر 6.39۷ میلیارد تومان بود که بیشترین 
میزان آن از محل ســود ســرمایه گذاری درشرکت های سرمایه پذیر و 
سود ســپرده های بانکی بوده است. از قرار معلوم، درسال گذشته سود 
سرمایه گذاری بیمه مرکزی درشرکت های سرمایه پذیر بالغ بر ۲.۷۰۱ 
میلیارد تومان و از محل ســپرده های بانکی نیز ۲.66۰ میلیارد تومان 

بوده است. 

مروری برعملکرد بیمه مرکزی در سال گذشته نشان داد که درآمدهای 
بیمه ای این نهاد نظارتی درســال مورد نظــر حدود ۲۲ هزار میلیارد 
تومان بوده است.این رقم در مقایســه با درآمدهای بیمه ای ۱5 هزار 
میلیــارد تومانی بیمه مرکزی در ســال ۱۴۰۰، حدود ۷.۲۲۴ میلیارد 
تومان رشــد داشت.سود عملیاتی و ســود خالص بیمه مرکزی هم در 
ســال گذشــته به ترتیب ۷6 و ۸۰ میلیارد تومان بوده است.براساس 
آمارهای منتشر شده، مطالبات بیمه مرکزی از بیمه گران و بیمه گران 
اتکایی داخلی در سال ۱۴۰۱ در مجموع رقمی بالغ بر 9.۰۸6 میلیارد 

تومان )9۰.۸63.596 میلیون ریال( بوده است.
رتبه بیشــترین میزان مطالبات بیمه مرکزی از بیمه گران و بیمه گران 
اتکایی داخلی در ســال گذشــته به شــرکت های بیمه ایران با۲.9۱۰ 
میلیارد تومان رســید. درعین حال، مطالبات بیمه مرکزی از بیمه گران 
و بیمه گران اتکایی خارجی در ســال گذشته رقمی معادل 3۷۸ میلیارد 
تومان )3.۷۸5.۸69 میلیون ریال( بود. براســاس این گزارش،درســال 
گذشته پژوهشکده بیمه سهمی معادل 6۴ میلیارد تومان درسبدهزینه 
ای بیمه مرکزی داشته است. ناگفته نماندکه هزینه پژوهشکده بیمه در 

سال ۱۴۰۰ رقمی معادل ۲۸ میلیارد تومان بوده است.

بررسی ها نشان داد؛

افزایش میزان سرمایه گذاری بیمه مرکزی 

معاون فنی بیمه میهن از رشــد 
۲۲6 درصد حــق بیمه تولیدی 
در ۸ ماه نخســت امسال نسبت 
 بــه مدت مشــابه ســال ۱۴۰۱ 

خبر داد.
علیرضا ضیائی پور با اشــاره بــه تحقق 96 درصدی 
بودجه سال ۱۴۰۲ تا ابتدای آذر سال جاری با نسبت 
خســارت 3۷ درصدی گفت: از ابتدای ســال جاری 
5۰۰ میلیارد تومان خســارت پرداخت شــده است. 
ضیائی پور در خصوص اصلاح ترکیب پرتفوی شرکت 
افزود: امسال علاوه بر صدور ۴ فقره بیمه نامه انرژی 
برای دکل های حفاری در همه رشته های بیمه شاهد 
رشد پرتفوی بودیم که ســهم بیمه های مهندسی 9 
درصد، باربری، کشــتی و هواپیمــا 3.5 درصد، آتش 
ســوزی 6.۷ درصد، مســئولیت۴.۸ درصــد، عمر و 
حوادث 3۰.3۷ درصد از پرتفوی شــرکت اســت که 
از میانگین ســهم رشــته در بازار بیمه کشور بیشتر 
اســت.معاون فنی بیمه میهن در ادامــه تاکید کرد: 
بیمه میهن با هدف تســهیل و بهبود کیفیت دریافت 
خدمات به بیمه شدگان، توسعه مراکز طرف قرار داد 
را در دستور کار قرار داده و همچنین با هدف ارتقا و 
بروزرسانی دانش فنی و تخصصی همکاران در شعب 
سراسر کشور، چند دوره نظری و کارگاه های آموزشی 

برگزارشده است.

تحقق 96 درصد بودجه »میهن«

رئیس نظارت بــر صدور مدیریت بیمه های 
آتش سوزی و باربری بیمه سرمد گفت: طرح 
جامع کسب وکار با هدف تامین پوشش های 
مــورد نیاز واحدهای صنفی کوچک و برای 

تنوع در خدمات ارائه شده است.
ســیامک فخر افزود: این طرح در برگیرنده پوشــش های اصلی 
بیمه آتش ســوزی و خطرهای تبعی همچون ســیل و طغیان 
آب دریا و رودخانه، زلزله، آتشفشــان و سرقت با شکست محرز 
می باشد که با اضافه کردن پوشــش های مسئولیت کارفرما در 
قبال کارکنان و اشــخاص ثالث و حــوادث بیمه گذار به صورت 

یک طرح جامع به مشتریان عرضه می شود. 
رئیـس نظارت بر صدور مدیریت بیمه های آتش سـوزی و باربری 
بیمـه سـرمد تصریح کـرد: در این طـرح، تمامی کسـب وکارهای 
کوچـک غیرصنعتی  به ویژه فروشـگاه های سـطح شـهر به مدت 
یـک سـال تحـت پوشـش قـرار می گیرنـد و تمامـی عملیـات 
کارشناسـی و صـدور بیمه نامـه از سـوی نمایندگان بیمه سـرمد 
 یـا شـعب شـرکت در سراسـر کشـور در حداقـل زمـان ممکـن 

صورت می گیرد.

 طرح بیمه جامع  اصناف 
»وسرمد«

بررسی ها حاکی از افزایش 99 درصدی حق بیمه های صادر شده در بیمه تعاون 
در ۸ ماهه سال جاری نسبت به مدت مشابه سال دارد

. بیمـه تعـاون در ۸ ماهـه سـال جـاری موفـق شـد بیـش از ۱6 هـزار و 535 
میلیـارد ریـال بیمـه نامه صـادر کند درحالی کـه این مقـدار در ۸ ماهه ۱۴۰۱ 
حـدود ۸ هـزار و 3۰۴ میلیـارد ریـال بـود. کاهش سـهم رشـته های درمانی و 

افزایـش سـهم رشـته های زندگـی، حـوادث و مسـئولیت از ابتـدای فروردین تـا پایان آبـان ۱۴۰۲ 
نسـبت بـه مدت زمان مشـابه سـال قبل از مهمتریـن نتایج تغییرات در سـبد بیمـه نامه های بیمه 
تعـاون بـود. بیمـه تعـاون معادل 9۰ درصد سـال گذشـته حق بیمه صـادر کرد. یکـی از مهمترین 
نـکات در خصـوص میـزان صـدور بیمـه نامه هـا در ایـن شـرکت بیمـه ای مقایسـه آن بـا مجموع 
حـق بیمه هـای صـادر شـده در پایان سـال قبل اسـت. نتایـج حاکی از آن اسـت که بیمـه تعاون با 
دسـتیابی بـه رقـم ۱6 هـزار و 535 میلیارد ریـال در پایان آبان ماه سـال جاری معـادل 9۰ درصد 
مجمـوع سـال گذشـته بیمـه نامه صـادر کرده کـه با توجه بـه مدت زمـان باقیمانده تا پایان سـال 
بـه نظـر می رسـد کـه باید منتظـر یک رکوردشـکنی تاریخـی در بیمه تعاون باشـیم. این شـرکت 
بیمـه ای در ایـن روزهـا افزایش سـرمایه ۷۰۰ میلیـارد تومانی را در دسـت اجـرا دارد. بیمه تعاون 
در حالـی ۸ ماهـه سـال جـاری را بـه پایـان رسـاند کـه در بسـیاری از شـاخصه ها قابل مقایسـه با 
مـدت زمـان مشـابه سـال قبـل نیسـت و بـا عبـور از دسـتاوردهای سـال گذشـته خـود عـلاوه بر 
اینکـه نشـان داد مقبولیـت خوبـی در بیـن مـردم و سـهامداران دارد بلکـه اثبات کرد پیاده سـازی 
ایده هـای نـو خصوصـاً در شـرکت های بیمـه ای هرچنـد که ریسـک های زیـادی دارد امـا می توان 

بـه نتایـج آن در آینده امیـدوار بود.

رشد ۹۹ درصدی حق بیمه نامه های صادر شده »وتعاون«
مدیرکل دفتر خدمات تخصصی سازمان بیمه سلامت ایران خدمات دندانپزشکی 

تحت پوشش این سازمان بیمه گر را تشریح کرد.
محمد اســماعیل کاملی، درخصوص خدمات دندانپزشــکی تحت پوشش بیمه 
ســلامت، گفت: ۱۴ خدمت دندان پزشــکی تحت پوشش بیمه پایه ای است که 
دندان پزشــک عمومی و متخصص می تواند آن را ارائه دهد. وی افزود: در واقع 

افراد صاحب صلاحیت برای ارائه این خدمات شامل دندانپزشکان عمومی و متخصص، بهداشت کاران 
دهان و دندان، کاردان بهداشــت دهان، پرستار دندانپزشکی و تکنسین های سلامت دهان که دارای 
مجوز و صاحب صلاحیت از ســوی وزارت بهداشــت هســتند. به گفته وی، این ۱۴ خدمت شامل 
پروفیلاکســی کودک، کاربرد موضعی وارنیش فلوراید، دستورات بهداشت دهان، سیلانت به ازای هر 
دندان _ فیشــور ســیلانت، جرم گیری )بالای 6 ســال یک بار(، آمالگام یک، دو و سه سطحی تریم/ 
اطفال، کامپوزیت زینتی یک، دو، ســه ســطحی خلفی ترمیم/ اطفال، کشیدن دندان و رادیوگرافی 
دنــدان )پری اپیکال یا بایت بینگ( اســت. کاملی تاکید کرد: البته 6 خدمت پروفیلاکســی کودک، 
کاربرد موضعی وارنیش فلوراید، کاربرد موضعی وارنیش به جز فلوراید، دســتورات بهداشــت دهان، 
ســیلانت به ازای هر دندان فیشور ســیلانت و جرم گیری در حضور التهاب متوسط یا شدید عمومی 
تمام دهان پس از بررسی دهانی می تواند توسط بهداشت کار دهان و دندان، کاردان بهداشت دهان، 
پرستار دندان پزشکی و تکنسین های سلامت دهان دارای مجوز نیز ارائه شود. مدیرکل دفتر خدمات 
تخصصی سازمان بیمه سلامت ایران در پاسخ به سوالی درباره پوشش بیمه ای این خدمات،   تصریح 
کرد: ســهم پرداخت ســازمان های بیمه گر پایه برای خدمات دندانپزشــکی تحت پوشش بر اساس 

تعرفه های ابلاغی هیأت وزیران است.

۱۴ خدمت دندانپزشکی تحت پوشش بیمه سلامت

چکیــده تحلیــل بنیادی »شــکلر«
شــركت نیروکلــر بــا نــام تــولا در ســال 1363 تاســیس شــد. ایــن شــرکت در ســال 1364 بــه شــرکت نیروکلــر 
)ســهامی خــاص( تغییــر نــام داد و در ســال 1381 بــه ســهامی عــام تبدیــل و در بــورس پذیرفتــه شــد. 
آخریــن ســرمایه ثبــت شــده شــرکت 100 میلیــارد تومــان اســت و شــرکت ســرمایه گذاری صنایــع شــیمیایی 
ایــران بــا 40 درصــد و شــرکت ســرمایه گذاری نفــت و گاز پتروشــیمی تامیــن بــا 32 درصــد ســهامداران 
اســت.  آلکالــی در کشــور  کلــر  کننــده  تولیــد  ایــن شــرکت جــزو شــرکت های   عمــده شــرکت هســتند. 

آقای علی صالحی مدیرعامل شرکت می باشد. 

ت 
شرک

ی 
عرف

م

s m b r o k e r . i r

P/E6/63 صنعتP/E7/61 تابلوشکلرنماد
 قیمت تابلو 

 در تاریخ تحلیل 
(1402 /09/23(

4,400 میلیارد تومان

 دوره ۷ ماهه
 منتهی به

۱۳۹۹/۱۲/۳۰ 
 6۰ درصدسود تقسیمی۹۲ میلیارد تومانسود تحقق یافته

ملاحظات ۱,۱۰۰ ریال

فروش 4۰ هزار تن کلر و مشتقات آن با 
نرخ ۱5،4۰۲ ریال، فروش ۲۰ هزار تن سود 
سوزآور با نرخ 45،6۳۰ ریال، فروش ۲.۱ 
هزارتن MCA و CMC با نرخ ۲۲5،5۲6 

ریال، حاشیه سود 5۱ درصد

 دوره ۸ ماهه
 منتهی به

۱4۰۰/۰۸/۳۰
 6۷ درصدسود تقسیمی۱۰۳ میلیارد تومانسود تحقق یافته

ملاحظات ۱,4۰۰ ریال

فروش 4۸ هزار تن کلر و مشتقات آن با 
نرخ ۱۳،۸۳۱ ریال، فروش ۲۱ هزار تن سود 
سوزآور با نرخ ۷۲،۸۱۹ ریال، فروش ۲.۳ 

هزارتن MCA و CMC با نرخ ۳۳6،۲۰6 ریال، 
حاشیه سود 4۳ درصد

 ۷۲ درصدسود تقسیمی4۱۹ میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1401
ملاحظات ۳,۰۰۰ ریال

فروش ۸5 هزار تن کلر و مشتقات آن با 
نرخ ۱۸،۱۲۸ ریال، فروش ۳۰ هزار تن سود 
سوزآور با نرخ ۱۷۲،۸۹6 ریال، فروش ۳.۳ 

هزارتن MCA و CMC با نرخ ۳64،۱۹۷ ریال، 
حاشیه سود 6۳ درصد

۷,4۹۸ ریالکارشناسی 6,۰5۷1403 ریالکارشناسی ۲,۰۹61402 ریالکارشناسی 1401

مفروضات تحلیل

مقدار تولید
برای کل سال سال ۱4۰۲ پیش بینی می شود که بتواند ۷5 هزار تن کلر و مشتقات آن، ۳۱ هزار سود سوزآور و مشتقات آن و ۳.۳ هزار تن 
MCA و CMC تولید کند. این مقادیر با توجه به افزایش ظرفیت های لحاظ شــده و رشــد طبیعی تقاضا برای محصولات شــرکت در ســال 

مالی ۱4۰۳ به ترتیب برابر با ۸6، ۳4 و 4.6 هزار تن برآورد می شود.

فرض شده که شرکت کل تولید خود را به فروش برساند.مقدار فروش

نرخ های فروش برای ســال ۱4۰۲ به ترتیب برابر با 4۳،۲۳۱ برای کلر و مشــتقات، ۱۸۳،۷6۰ برای ســود ســوزآور و مشــتقات و ۳۰4،۰۰۲ برای نرخ فروش
MCA و CMC لحاظ شده است. این نرخ ها برای سال ۱4۰۳ به ترتیب برابر با 4۹،۰۷۹ ، ۲۲۲،۲۳6 و 4۱۷،۹۳6 لحاظ شده است.

هزینه تولید
در ســال های اخیر، ســهم مواد در بهای تمام شــده ۲۷ درصد و ســهم هزینه ســربار 65 درصد بوده اســت. با توجه به مقادیر تولید، هزینه 
مواد مصرفی برآوردی ســال های ۱4۰۲ و ۱4۰۳ به ترتیب 6۳ و ۱۰۲ میلیارد تومان پیش بینی شــده، هزینه ســربار نیز به ترتیب ۲65 و ۳۳۹ 

میلیارد تومان برآورد شده است.

متوسط نرخ دلار نیمای سال مالی ۱4۰۲ در این تحلیل ۳5،5۰۰ تومان و برای سال مالی ۱4۰۳، 44،5۰۰ تومان در نظر گرفته شده است.نرخ دلار

 سایر درآمدها
 و هزینه ها

با توجه به وضعیت ارزی شــرکت برای ســال ۱4۰۲ و ۱4۰۳ به ترتیب ۸۷ و 65 میلیارد تومان ســود تســعیر در نظر گرفته شــده است. تورم 
ســال ۱4۰۲، ۳5 درصد و نرخ افزایش حقوق 4۰ درصد لحاظ شــده اســت. این مقادیر برای ســال مالی ۱4۰۲ برابر با 4۰ و 45 درصد فرض 

شده است.

 درصد تغییر سود هر سهم ۱4۰۳ 
به ازای تغییر یک درصد از متغیرهای اساسی

 نرخ جهانی 
0/3 - درصدنرخ مواد اولیه2/3 درصدنرخ دلار0/6 درصدسود کاستیک

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

از پتانسیل های شرکت می توان به ریالی بودن هزینه ها و عدم افزایش بهای تمام شده همپای دلار، ساده و کوچک بودن شرکت، داشتن 
طرح های توسعه، خوش نامی شرکت و کیفیت محصولات، شناوری کم و معافیت مالی افزایش سرمایه از سود انباشته اشاره کرد.

از طرفی در ارتباط با ریســک های شــرکت می توان به امکان رکود داخلی و افت حاشــیه ســود در رکود، محدود بودن بازار هدف فعلی، عدم 
دسترسی آسان به مقاصد صادراتی اشاره کرد.

نظر کارشناسی
در مجموع شرکت نیروکلر، شرکتی با پتانسیل های بالاست و با توجه به اینکه پیش بینی می شود برای سال ۱4۰۲ و ۱4۰۳ به ترتیب 5۹۹ 
و ۷4۲ میلیارد تومان ســود خالص داشــته باشــد و نســبت قیمت به درآمد فعلی ســهم و طرح های توســعه ای که در برنامه دارد از لحاظ 

بنیادی جز گزینه های خوب بازار است.

یاسمن زمانپور
کارشناس تحلیل
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یالی »فزر « سود 10 هزار ر
در بررسی گزارش صورت های مالی، فروش شرکت فزر برای دوره مالی منتهی 
به ســال مالی ۱۴۰۳ مبلغ ۶۷۹۵۱۹۳ میلیون ریال پیش بینی شد. این رقم 

برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۲ مبلغ ۶۰۰۱۸۴۷ میلیون ریال بود. 
فروش شــرکت برای دوره مالی منتهی به ۹ ماهــه ۱۴۰۱ مبلغ ۲۰۵۷۰۶۲ 
میلیون ریال بود. سود هر سهم شرکت برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۳ مبلغ 
۱۰۲۸۹ ریال و برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۲ مبلغ ۷۴۴۱ ریال و برای سال 

مالی ۹ ماهه منتهی به ۱۴۰۱ مبلغ ۳۳۶۳ ریال محقق شد. / کارگزاری بانک سپه

یان هر سهم »پارتا« پیش بینی سود و ز
سود زیان هر سهم پس از کسر مالیات شرکت آرتاویل تایر برای دوره مالی 

منتهی به ۱۴۰۲ بصورت کارشناسی شده مبلغ ۴۹۷ ریال پیش بینی شد.
در گزارش صورت های مالی شرکت آرتاویل تایر درآمدهای عملیاتی شرکت به 
صورت کارشناسی شده برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۲ مبلغ ۲۸۲۱ میلیارد 
تومان پیش بینی شد. این رقم برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۱ مبلغ ۲۳۲۵ 
میلیارد تومان بود.  ســود زیان هر سهم پس از کسر مالیات شرکت برای دوره 
مالی منتهی به ۱۴۰۲ به صورت کارشناسی شده مبلغ ۴۹۷ ریال و برای دوره 
مالی منتهی به ۱۴۰۱ مبلغ ۵۲۵ ریال اعلام شد. وضعیت تولید و فروش شرکت 
شــرکت آرتاویل تایر به این شرح است؛ بیشترین مقدار فروش ماهانه در ماه 
آبان ســال ۱۴۰۲، معادل ۳٫۰۹۰ و بیشــترین تولید آن در ماه اردیبهشــت 

سال گذشته معادل ۲٫۷۲۷ تن بوده است. / سبدگردان سرمایه و دانش
 

یالی هر سهم »شهر« 3 هزار ر  NAV
ارزش روز پرتفوی بورســی شــرکت ۲۵۶۲ میلیارد تومان و ارزش افزوده 

بورسی شرکت مبلغ ۷۸۱ میلیارد تومان است.
مهمترین شرکت های بورســی آن عبارتند از؛ بهمن دیزل، سرمایه گذاری 
دارویــی تامین و پالایش نفــت اصفهان و ملی صنایع مــس ایران. ارزش 
برآوردی پرتفوی غیر بورسی شرکت ۱۰۵۷۹ میلیارد تومان و ارزش افزوده 
غیر بورسی شرکت مبلغ ۵۷۸۹ میلیارد تومان است. بدین ترتیب NAV هر 
سهم شهر ۳۶۱۱ ریال و نسبت P/NAV روز شرکت ۵۲ درصد است./ پارسیس

9 هزار میلیاردی پرتفوی »سیدکو« ارزش 
ارزش روز پرتفوی بورســی شــرکت ۹,۸۱۶ میلیارد تومان و ارزش افزوده 

بورسی شرکت مبلغ ۸,۸۵۶ میلیارد تومان است.
مهمترین شــرکت های بورســی آن عبارتند از؛ ســیمان کرمان، شــرکت 
بین المللی ساروج بوشهر و سیمان شمال و سیمان مازندران. ارزش برآوردی 
پرتفوی غیر بورسی شرکت ۴,۱۷۱ میلیارد تومان و ارزش افزوده غیر بورسی 
شــرکت مبلغ ۳,۷۲۰ میلیارد تومان اســت. بدین ترتیب NAV هر سهم 
سیدکو ۲۳,۳۷۸ ریال و نسبت P/NAV روز شرکت ۷۳ درصد است./ پارسیس

روی خط تحلیل

  معاون توســعه معادن و صنایع معدنی شرکت 
سرمایه گذاری توســعه معادن و فلزات گفت: هلدینگ ومعادن اقداماتی 
نظیر موارد ذیل را دنبال می کند. تعریف طرح جامع اکتشافات در معادن 
غرب کشور و صبانور و مدیریت و اجرای طرح تا حصول نتیجه که منتج 

به افزایش چند برابری سنگ آهن تا حدود ۲۰۰ میلیون تن شد.
امین صفری افزود: برنامه ریزی و مشــارکت در طرح های معدنی بزرگ 
کشــور از جمله مــس جانجا که با ابتــکار معاونــت معدنی هلدینگ 
کنسرسیوم مورد نظر تشــکیل و متعاقباً پس از تشکیل شرکت پروژه، 
اقدامات اجرایی در معدن آغاز شد به طوری که هم اکنون علاوه بر انجام 
طراحی های لازم عملیات معدنی با حجم قابل ملاحظه آغاز شــده و به 
زودی پیمانکار EPC احداث کارخانه تغلیظ ۱۳۰ هزار تنی کنسانتره مس 

نیز انتخاب و شروع به کار خواهد کرد.
وی ادامه داد: تعریف طرح های اقتصادی و ظرفیت ســازی متناســب با 
دارایی ها از جمله کنســانتره دو میلیون تنــی گلالی و دو میلیون تنی 
شهرک در غرب کشــور که پیمانکار در سایت مستقر است و مطالعات 
طراحی تفصیلی در مراحل آخر قرار دارد و همچنین ارزیابی و مطالعات 
 امکان ســنجی بــرای افزایش تولید کنســانتره در صبانــور تا بیش از

 ۵ میلیــون تن از دیگر طرح هاســت. وی در پاســخ به این ســوال که 
شرکت توســعه معادن و فلزات در زمینه عناصر نادر خاکی تاکنون چه 
فعالیت هایی داشــته، اضافه کرد: در خصوص عناصر نادر خاکی از لحاظ 
عیار در این حوزه کشور غنی نیست و عیاری که وجود دارد عمدتا از نرم 
جهانــی فاصله دارد، اما این موضوع به ویژه در خصوص لیتیوم از طریق 
شرکت تجلی با توجه به محدوده هایی که در اختیار دارند، درحال انجام 
مطالعات اولیه است و قاعدتا به عنوان یک موضوع قابل حصول نمی توان 

آن را مطــرح کرد و نیازمند مطالعات کامل اســت. صفری درخصوص 
فضای کسب وکار در حوزه اکتشاف نیز گفت: در این زمینه مواردی قابل 
ذکر اســت که از آن جمله می توان به نکات زیر اشــاره کرد: بخش های 
مهمی از قوانین موجود به طور کامل اجرایی نمی شود که می تواند تحولی 

شگرف در حوزه اکتشاف ایجاد کند.
وی گفت: ماده ۵ قانون معادن ظرفیت بسیار مناسب و حتی به نوعی الزام 
به واگذاری محدوده های اکتشافی به بخش خصوصی است و سازمان های 
دولتی را در صورت وجــود متقاضی از ورود به این بخش منع می کند، 
درحالی که هــم اکنون بخش قابل ملاحظه ای از پهنه های اکتشــافی 
مناسب کشور توسط نهادهای مختلف دولتی بلوکه است. هم چنین آیین 
نامــه اجرایی تبصره ۲ ماده ۳ در صــورت اصلاح می تواند بخش بزرگی 
از پهنه های مناســب معدنی را آزادسازی و به چرخه معدن کاری کشور 
برگرداند. معاون توسعه معادن و صنایع معدنی هلدینگ ومعادن در پایان 
ضرورت توجه به موضوع آموزش را یادآور شد و تصریح کرد که آموزش 
نیروهای متخصص حوزه اکتشاف و معدن از طریق ارتباط با متخصصان 
بین المللی و انتقال دانش و تجربه یکی از نکات تقریبا فراموش شده این 

حوزه است که از ضروریات این حوزه به شمار می رود.

سـرمایه گذاری  شـرکت 
مـس سرچشـمه در ۶ ماه 
نخسـت امسـال بـه سـود 
 ۹۳۹ و  هـزار   ۶ خالـص 
میلیارد ریالی دسـت یافت 

کـه نشـان دهنده رشـد ۹۱ درصدی نسـبت به 
بـازه زمانـی مشـابه سـال گذشـته اسـت.

ایـن شـرکت در راسـتای اجـرای راهبردهـا و 
نیمـه  در  توانسـت  برنامه هـای جدیـد خـود، 
نخسـت سـال ۱۴۰۲، به میزان ۶ هـزار و ۹۳۹ 
میلیـارد ریـال سـود خالـص حاصـل کنـد که 
نسـبت بـه بازه زمانی مشـابه سـال قبـل از آن 

رشـد ۹۱ درصـدی را نشـان می دهـد. 
همچنین شـرکت صنایـع مس افق کرمـان، از 
شـرکت های زیـر مجموعـه ایـن هلدینـگ نیز 
در مـدت ذکـر شـده موفـق بـه تحصیـل سـه 
هـزار و ۶۹۵ میلیارد ریال سـود خالص و رشـد 
۱۱۸ درصدی نسـبت به مدت مشـابه در سـال 
۱۴۰۱ شـده اسـت کـه ایـن مبلـغ نزدیـک به 
میزان کل سـود خالص “فافـق” در دوازده ماهه 
سـال ۱۴۰۱ اسـت. در همیـن راسـتا شـرکت 
نیمـه  در  نیـز  راهیـان سـهام  سـرمایه گذاری 
نخسـت ۱۴۰۲ توانسـت مبلغ ۲ هزار و هشتاد 

میلیـارد ریال سـود خالـص به دسـت آورد.

در بیـن شـرکت های زیرمجموعـه هلدینـگ، 
شـرکت  جـاری  سـال  نخسـت  ماهـه   ۶ در 
سـرمایه گذاری راهیـان سـهام بـا ۵۲۶ درصد، 
شـرکت مهندسـی معدنی نـوآوران مس تهران 
بـا ۴۸۳ درصد، شـرکت تولیدی مـدوار با ۵۲۳ 
درصـد و شـرکت فنـی و مهندسـی و خدماتی 
همگامـان مـس بـا ۲۰۰ درصـد افزایـش در 
سـود خالـص نسـبت بـه مـدت مشـابه سـال 
آن  از  را  عملیاتـی  عملکـرد  بهتریـن   ،۱۴۰۱

خـود کرده انـد.
علاوه بر این، در ۶ ماهه امسـال شـاهد رشـد 
۳۲ درصـدی حجـم عملیات خاک بـرداری و 
حمـل خاک در ۲ شـرکت آریاناران و شـرکت 
نـوآوران مـس ) از شـرکت هـای زیرمجموعه 
هلدینـگ مـس سرچشـمه(بوده ایم بـه نحوی 
کـه حجـم عملیـات از ۷ میلیون متـر مکعب 
در ۶ماهـه اول ۱۴۰۱ بـه ۹,۲ میلیـون متـر 
رسـید. امسـال  نخسـت  نیمـه  در  مکعـب 

اضافـه شـدن حـدود ۲۵ دسـتگاه بیـل ،لودر 
عملیاتـی  نـاوگان  بـه   … و  دامپتـراک  و 
انـدازی  راه  مجموعـه،  زیـر  شـرکت های 
مجـدد کارخانـه آلیاژکار مبین گسـتر کرمان، 
برنامه ریـزی و تـلاش بـرای راه انـدازی مجدد 
کارخانـه مفتـول چشـمه، توسـعه پیمانکاری 

و خدمـات مهندسـی و سـاخت در طرح هـای 
احـداث کارخانجات کنسـانتره فلـزی از دیگر 
مـس  هلدینـگ  در  شـده  انجـام  اقدامـات 
سرچشـمه در سـال نیمـه اول سـال جـاری 
بـوده اسـت. در کنـار ایـن اقدامـات افزایـش 
سـرمایه ۵۲ درصدی شـرکت سـرمایه گذاری 
هـای  شـرکت  پذیـرش  سرچشـمه،  مـس 
صنایـع مـس افـق کرمـان و سـرمایه گـذاری 
راهیـان سـهام، انتقـال بـازار “سرچشـمه” از 
فرابـورس به بـورس تهران نیز در دسـتور کار 

قـرار گرفته اسـت.
اشـاره  برنامه هـای  و  اقدامـات  مجمـوع 
شـرکت  مـدت  بلنـد  افـق  از  نشـان  شـده 
سـرمایه گذاری مس سرچشـمه جهت توسـعه 
و رشـد اقتصادی کشـور و افزایش و صیانت از 
منافـع سـهامداران محترم دارد بـه طوری که 
ایـن  سـود  مجمـوع  می شـود  بینـی  پیـش 
هلدینـگ در پایـان سـال جاری بـه رقمی در 
حـدود ۱۴ هزار میلیارد ریال برسـد. شـرکت 
امیـدوار  سرچشـمه  مـس  گـذاری  سـرمایه 
اسـت در این مسـیر بـا توفیق الهـی و اعتماد 
و حمایت سـهامداران بتواند همچون گذشـته 
شایسـته  نحـو  بـه  را  خـود   ماموریت هـای 

انجام دهد.

  رشد 91 درصدی سود خالص »سرچشمه« در 6 ماه 

شــرکت آزمایش پیرو پیگیری بانــک ملت برای 
وصول مطالبات، اعلام کرد: قیمت پایه کارشناسی 
اموال غیر منقول کارخانه مرودشت جهت برگزاری 

مزایده تغییر کرد.
شرکت آزمایش پیرو پیگیری اقدامات اجرایی بانک 

ملــت در جهت وصول مطالبات از طریق برگــزاری مزایده از تغییرات 
قیمت پایه کارشناسی اموال غیر منقول کارخانه مرودشت خبر داد. بر 
اساس این گزارش، »لازما« پیرو شایعه منتشره در فضای مجازی مبنی 
بر انجام مزایده ملک کارخانه مرودشــت، اعلام کرد: گزارش هیأت سه 
نفره کارشناســی اموال غیر منقول کارخانه آزمایش مرودشت همراه با 
اصلاحیه آن با آخرین تغییرات قیمت پایه کارشناسی ۹۱۸,۵ میلیارد 

تومانی به پیوست ایفاد می شود. 
ابلاغیه های فوق باتوجه به پیگیری اقدامات اجرایی بانک ملت در جهت 
وصول مطالبات از طریق برگزاری مزایده صادر شــده که طی سنوات 
گذشــته گزارشات آن مرتبا ارسال و منتشر شــده است.  ابلاغیه اول 
اجرای ثبت ۱۴ آذر تحویل شــده که با توجــه به ایراد وارده و پس از 
پیگیری و صدور اصلاحیه مجدداً چهارشنبه ۲۲ آذر ابلاغ اصلاح شده 
تحویل که با توجه به تعطیلات آخر هفته )پنجشنبه و جمعه( در اولین 

روز کاری مصادف با شنبه ۲۵ آذر ارسال شد.

تغییر قیمت ملک کارخانه  »لازما«
معاون فروش و بازاریابی شرکت فولادمبارکه با اشاره به 
وجود انتظار عرضه حداکثری محصولات از این شرکت 

گفت: از محدودیت گاز فولادمبارکه نگرانی داریم.
رضــا حیدری افزود: با توجه به انتظار سیاســت گذاران 
صنعــت و تجارت کشــور از این شــرکت جهت عرضه 

حداکثــری محصولات و تحقــق برنامه های صادراتی، حداقــل انتظار فولاد 
مبارکه تأمین گاز برای تحقق برنامه های تولیدی است. وی با اعلام تحقق همه 
برنامه های این شرکت در حوزه فروش و بازاریابی ادامه داد: مهمترین دستاورد 
فــولاد مبارکه در بخش فروش و بازاریابی را شــفافیت در فروش محصولات 

دانست و سایر دستاوردها را در سایه این مهم ارزشمند دانست.
حیــدری تاکید کرد: عــدم کاهش عرضه محصولات فــولاد مبارکه با وجود 
محدودیت های برق و گاز و همچنین تحقق برنامه صادراتی این شرکت، تأکید 
همیشــگی متولیان حوزه صنعت و تجارت بوده است، محدودیت تأمین گاز 
فولاد مبارکه در روزهای اخیر را مغایر این انتظارات دانست. حیدری با اشاره 
به عوارض تعیین شده برای صادرات محصولات فولادی پیشنهاد داد: پیش از 
تصویب چنین عوارضی نظرات صادرکنندگان و یا انجمن های تخصصی اخذ 
شود و از دستگاه هایی که نسبت به کارشناسی این تصمیم مهم اقدام کرده اند 
خواست جهت شفاف ســازی هرچه بیشتر منطق درصدهای وضع شده برای 

عوارض مصوب را اطلاع رسانی کنند.

نگرانی »فولاد« از محدودیت گاز 

معاون توسعه معادن و صنایع معدنی مطرح کرد:

برنامه احداث کارخانه تغلیظ ۱۳۰ هزار تنی کنسانتره 

در پی اعلام زمان سومین عرضه بلوک ۵۱ درصدی سهام سرخابی ها در دو هفته 
دیگر، ۵ شرکت بورسی و غیربورسی متقاضی خرید، معرفی شدند.

بلوک ۵۱ درصدی ســهام ســرخابی ها درحالی برای سومین بار به ارزش ۱.۸ و 
۲.۱ هزار میلیارد تومان در فرابورس عرضه خواهد شــد که صدا و سیما مدعی 
شد: یک شــرکت نفتی، هلدینگ پتروشیمی خلیج فارس و زیرمجموعه تامین 

اجتماعی متقاضی خرید بلوک ۵۱ درصدی سهام دو باشگاه  استقلال و پرسپولیس شدند اما در مورد 
این شرکت ها شبهاتی وجود دارد. موضوع اول احراز صلاحیت یا عدم احراز صلاحیت این دو شرکت 
برای خرید ســهام است. دوم اجازه خرید سهام پرســپولیس توسط زیر مجموعه تامین اجتماعی با 
وجود در اختیار داشتن بیش از ۵۰ درصد سهام ذوب آهن است و باید دید قانون به این شرکت اجازه 
خرید می دهد یا خیر؟ از ســوی دیگر هلدینگ پتروشــیمی فارس مشکلی برای خرید سهام ندارد و 
احتمال می رود وعده کیومرث هاشمی وزیر ورزش و جوانان درباره فروش سهام تا پایان سال عملی 
شود.دو شرکت اپراتوری تلفن همراه اول و ایرانسل نیز برای خرید سهام دو باشگاه بی میل نیستند و 
شاید رقبای اصلی زیرمجموعه تامین اجتماعی  و هلدینگ پتروشیمی خلیج فارس محسوب می شوند.

خصوصی ســازی دو باشگاه در ۲۰ سال اخیر بار ها وعده داده شده اما هر بار بنا به دلایلی به تعویق 
افتاده اســت. وزارت ورزش هم در سال های اخیر هزینه های مالی، اعتباری بسیاری برای دو باشگاه 
متحمل شده و زمان زیادی را صرف رتق و فتق امور دو باشگاه کرده و به نوعی برخی وظایف اصلی را 
پشت هواداران میلیونی این دو تیم از دست داده است. قرار است بیش از ۵.۵ میلیارد سهم "استقلال" 
به قیمت پایه ۳۳۶۲ ریال و به ارزش ۱.۸ هزار میلیارد تومان و بیش از ۵.۳ میلیارد سهم "پرسپولیس" 

به قیمت پایه ۳۹۴۶ ریالی هر سهم و ارزش ۲.۱ هزار میلیارد تومانی واگذار شود.

۵ شرکت برای بلوک۵۱ درصدی پرسپولیس و استقلال تقاضای 
شــرکت صنعتی و معدنی چادرملو با هدف کاهش مصرف سوخت های فسیلی 
و همچنین کاهش انتشــار گازهای گلخانه ای، احداث و راه اندازی چهار نیروگاه 
خورشــیدی با مجموع ظرفیــت ۱۳۰ مگاوات را در دســتور کار خود قرار داده 
و تولیــد و صادرات بیــش از ۲۰۰ هزار تن فولاد ســبز را هم زمان با تکمیل و 

بهره برداری از این نیروگاه ها هدف گذاری کرده است.
»کچــاد« در راســتای اجرای ماده ۱۲ قانــون رفع موانع تولید و با همکاری وزارت نیرو و ســازمان 
انرژی های تجدیدپذیر و بهره وری انرژی برق )ساتبا(، اقدام به انعقاد قرارداد احداث نیروگاه خورشیدی 
۱۰۰ مگاواتی در منطقه خضرآباد شهرســتان اشــکذر استان یزد با ســازمان ساتبا در تیر ماه سال 
جاری کرده اســت. این اقدام چادرملو علاوه بر تســریع حرکت این شرکت عظیم صنعتی و معدنی 
در مســیر تحقق صنعت سبز، ســالانه بیش از ۲۶۰ میلیون کیلووات ساعت برق پاک به شبکه برق 
سراسری کشــور تزریق خواهد کرد و بیش از ۶۰ میلیون مترمکعب در مصرف سوخت های فسیلی 
کشــور صرفه جویی خواهد شد. احداث و راه اندازی این نیروگاه علاوه بر تاثیر بالقوه در کاهش انتشار 
گازهای گلخانه ای و آلودگی هوا، امکان ایجاد زیرساخت های مناسب و اخذ مجوزهای لازم برای تولید 
و صادرات فولاد ســبز تا ظرفیت سالانه ۲۰۰ هزار تن در شرکت معدنی و صنعتی چادرملو را فراهم 
می کند. میزان سرمایه گذاری این طرح، حدود ۶۰ میلیون یورو و دوره اجرای آن ۲۴ ماه برآورد شده 
اســت که به عنوان بزرگ ترین نیروگاه خورشیدی اســتان یزد شناخته می شود. علاوه براین، شرکت 
معدنی و صنعتی چادرملو سه نیروگاه خورشیدی ۱۰ مگاواتی بهاباد، شهید فخری زاده یک و اردکان 
را نیز در دست احداث دارد که با اضافه شدن نیروگاه ۱۰۰ مگاواتی خضرآباد، مجموع ظرفیت نصب 

شده نیروگاه های خورشیدی این شرکت به ۱۳۰ مگاوات خواهد رسید. 

سبز  فولاد  تولید  مسیر  در  »کچاد« 
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یپتوها کر سرنوشت  و  ترامپ 
شــرکت مدیریت ســرمایه Vaneck، پیش بینی جدیدی را برای قیمت 

بیت کوین پس از برگزاری انتخابات ریاست جمهوری آمریکا ارائه کرد. 
قیمت بیت کوین در نهم نوامبر ســال آینده میلادی، به دلیل برد احتمالی 
دونالد ترامپ بــا ۲۹۰ رای در مرحله نهایی انتخابــات به رکورد قیمتی 
جدیدی دست پیدا خواهد کرد. در صورت برد دونالد ترامپ در انتخابات 
ســال آینده ریاســت جمهوری آمریــکا، خوش بینی نســبت به کاهش 
 ســختگیری کمیســیون بورس و اوراق بهادار آمریــکا )SEC( به وجود 

خواهد آمد. 

کرد غوغا  جدید  میم کوین 
توکن BONK که یک میم کوین جدید در شبکه سولاناست و از میم کوین 
معروف شــیبا اینو الگوبرداری شــده است، در چند هفته گذشته با جهش 

قیمت چشمگیری روبه رو شده است.
این توکن با کســب محبوبیت، پیشــتازی در میان رقبا و ورود به فهرست 
برترین صرافی های بین المللی، ســودهای کلانی را برای دارندگان خود به 
ارمغان آورده است. حالا، یک میم کوین دیگر متعلق به شبکه سولانا نیز در 
حال اوجگیری اســت. این میم کوین جدید نیز با تمرکز بر یک سگ، و این 
 )Dogwifhat )WIF بار با تصویری حاوی کلاه، به بازار آمده است. توکن
از زمان عرضه، در یک ماه گذشته رشدی شگفت آور معادل ۲۲۷,۰۰۰درصد 

را تجربه کرده است.

شرکت ها مالی  امور  به  رمزارزها  ورود 
هیات اســتانداردهای حسابداری مالی )FASB( به روزرسانی استانداردهای 
حســابداری جدید )ASU( را معرفی کرده که برای ساده سازی شیوه های 
حســابداری و افشا در مورد دارایی های رمزارزی خاص طراحی شده است. 
این به روز رســانی یک گام مهم را در ترکیب ارزهای دیجیتال در عملیات 

مالی شرکت ها به تصویر می کشد.
هدف این اســت که نهادها، شرکت ها یا ســازمان ها، دارایی های رمزارزی 
خاص را به ارزش منصفانه خود بررسی و هرگونه نوسان در این ارزش را به 

عنوان بخشی از درآمد خالص خود شناسایی کنند. 

آمیتیس رمزارز  شرکت  کلاهبرداری 
تاکنون ۱۰ هزار مالباخته در شرکت رمزارز آمیتیس شناسایی شده اند.

ســخنگوی قوه قضاییه در این بــاره گفت: مالباختگان شــرکت رمزارز 
آمیتیس در ابتدا ۲۵۸ نفر بودند، اما بعدا مشــخص شد این شرکت وجوه 
۱۰ هزار نفر را از بین برده اســت. بر اساس مصوبه هیات دولت، رمزارز ها 
مشــمول ضمانت نظام بانکی کشور نیستند و استفاده از آنها در مبادلات 

داخل کشور مجاز نیست.

اخبار‌رمز‌ارزها پیش بینی عجیب کریپتویی

این‌رمزارز‌‌3400درصد‌جهش‌می‌کند
مدیرعامــل و بنیانگــذار شــرکت 
مدیریت دارایی »آرک اینوســت« 
بــا ارائه یک پیش بینــی عجیب از 
جهش شدید قیمت رمزارزها به ویژه بیت کوین در 

چند سال آینده خبر داد. 
کتــی وود و همکارانــش بــا اشــاره بــه اهمیت 
فناوری های بلاکچین و کریپتوکارنســی معتقدند 
کــه آینده بازار مالی غیرمتمرکــز )به طور کلی( و 
بیت کوین )به طور ویژه( بسیار روشن و امیدبخش 
است. این شــرکت اوایل امســال گزارشی درباره 
ارزش بیت کوین منتشــر کرد و در آن، ســه مسیر 
احتمالی برای این ارز دیجیتال تا پایان دهه جاری 
ترســیم کرد. در زمان انتشــار این گزارش، قیمت 
هــر بیت کوین حــدود 4۲ هزار دلار بــود. یکی از 
پیش بینی های عجیب این گزارش نشــان می دهد 
که قیمت بیت کوین تا سال ۲۰3۰ با 34۰۰ درصد 
رشــد نسبت به رقم کنونی به بیش از ۱,4 میلیون 
دلار خواهد رسید. این پیش بینی با واکنش مثبت 
هــواداران بــازار کریپتوکارنســی و واکنش منفی 
مخالفان این بازار روبه رو شده است. در حال حاضر 
قیمت هر بیت کوین بیش از 4۲ هزار دلار اســت. 
در نمودار، روند تغییر قیمت بیت کوین در 4 ســال 

گذشته را مشاهده می کنید.

تز سرمایه گذاری در بیت کوین
مبنای تز سرمایه گذاری در بیت کوین همان قضیه 
قدیمی عرضه و تقاضاست. عرضه بیت کوین محدود 
به رقم ۲۱ میلیون است و همین محدودیت یکی از 
دلایل اصلی ارزشمندی آن به شمار می رود. ارزش 
طلا و دیگر دارایی هــای محدود نیز بر همین مبنا 
محاســبه می شــود. به همین علت است که اغلب 

بیت کوین را با لقب »طلای دیجیتال« می نامند.
طرف دیگــر این معادله، تقاضاســت. وقتی عرضه 
ثابت یا به شــدت محدود باشد، قیمت یک دارایی 
همگام با رشــد تقاضا، افزایش می یابد. معادل واژه 
تقاضا، محبوبیت است و بیت کوین هم از این ویژگی 
برخوردار است. در واقع، بیت کوین نخستین دارایی 
رمزنگاری شده است که به طور گسترده ای پذیرفته 
شده است و در عین حال، با اختلاف زیادی از دیگر 
رمزارزها، باارزش ترین ارز دیجیتال جهان است. در 

حال حاضر، بیت کوین به تنهایی بیش از ۵۰ درصد 
مجمــوع ارزش کل کریپتوکارنســی ها را به خود 
اختصاص داده اســت. ارزش بــازار آن نیز بیش از 

۸3۰ میلیارد دلار برآورد می شود.
حال پرسش این است که تقاضا برای بیت کوین در 
چه مسیری قرار خواهد گرفت؟ صعودی یا نزولی؟ 
شرکت آرک معتقد است که در سال های پیش رو، 

تقاضا برای بیت کوین تشدید خواهد شد.

مدل ارزشگذاری بیت کوین
مدل ارزشگذاری شرکت آرک اینوست سه احتمال و 
هدف قیمتی را برای بیت کوین تا سال ۲۰3۰ ترسیم 

کرده است. این سه احتمال به شرح زیر است:
 روند رکودی: قیمت ۲۵۸ هــزار و ۵۰۰ دلار، 

۵۱۵ درصد رشد
 روند صعودی: قیمت 6۸۲ هــزار و ۸۰۰ دلار، 

۱۵۲۵ درصد رشد
 روند جهشــی: قیمت یک میلیون و 4۸۰ هزار 

دلار، 34۲۵ درصد رشد
تحقق این ســناریوها به قدرت بیت کوین در ایجاد 
اختلال در ۸ بازار به درجات مختلف بستگی دارد. 
به بیان دیگر، شــرکت آرک ۸ منبــع بالقوه تقاضا 
را شناســایی کــرده که می توانند به رشــد قیمت 
بیت کویــن در آینده کمک کنند. ایــن ۸ بازار به 

شرح زیر هستند:
1. دارایی خزانه شــرکتی: پول نقد یا معادل آن 
که در اختیار شرکت های دولتی و خصوصی است. 

آرک معتقد اســت که در ســال ۲۰3۰ بیت کوین 
بین صفر تا ۵ درصد دارایی های خزانه شــرکت ها 

را تشکیل خواهد داد.
2. حواله هــای نقدی: پول هایی اســت که افراد 
برای یکدیگر ارسال یا حواله می کنند. این اصطلاح 
معمولا به پولی گفته می شــود کــه بین افراد یک 
خانواده در کشورهای مختلف ارسال می شود. آرک 
معتقد اســت که تا سال ۲۰3۰ بین ۵ تا ۲۵ درصد 
حواله پول در جهان مربوط به بیت کوین خواهد بود.

3. دارایــی خزانه دولتی: بــه دارایی های مالی 
در اختیــار دولت ها گفته می شــود کــه برای تراز 
پرداخت هــا مورد اســتفاده قــرار می گیرند. آرک 
معتقد اســت، تا سال ۲۰3۰ بیت کوین بین صفر تا 
۵ درصد ذخایــر دارایی های مالی جهان را به خود 

اختصاص خواهد داد.
4. ارزهای بازار نوظهور: به سیســتم های پولی 
در کشــورهایی گفته می شود که از رشد اقتصادی 
چشــمگیری برخوردارنــد اما هنــوز از کیفیت و 
جایگاه یک اقتصاد توســعه یافته برخوردار نیستند. 
آرک می گوید، بیت کوین تا ســال ۲۰3۰ بین ۵ تا 
۱۰ درصــد ارز رایج در بازارهای نوظهور را به خود 

اختصاص خواهد داد.
5. تسویه حساب: به مبلغ پولی گفته می شود که 
برای تســویه تراکنش ها بین مشتریان و نهادهای 
مالی مختلف مورد اســتفاده قرار می گیرد. شرکت 
آرک موقعیت کنونی بیت کوین را فرصتی در برابر 
حجم تسویه حســاب های بانکی آمریکا می داند و 

معتقد اســت، تا ســال ۲۰3۰ بیت کوین بین یک 
تا ۱۰ درصــد مجموع این تراکنش هــا را به خود 

اختصاص خواهد داد.
6. دارایــی میلیونرها: دارایی هــای مالی افراد 
موســوم به HNWI که ارزش سرمایه گذاریشــان 
دست کم یک میلیون دلار است، جایگاه ویژه ای در 
آینده بیت کوین دارند. به گفته شرکت آرک، تا سال 
۲۰3۰ بیت کوین بین یک تا ۵ درصد از دارایی های 

این افراد را به خود اختصاص خواهد داد.
7. دارایــی نهادهــای مالی: بــه دارایی های 
سرمایه گذاری شــده ای گفته می شــود که تحت 
مدیریت مشاوران مالی، صندوق های سرمایه گذاری 
پوششــی و موقوفات قرار دارند. آرک می گوید، تا 
سال ۲۰3۰ بیت کوین بین یک تا 6,۵ درصد از این 

دارایی ها را تشکیل خواهد داد.
8. طـلا: شــرکت آرک معتقد است که بیت کوین 
تا پایان این دهه به یــک دارایی فیزیکی همچون 
طلا تبدیل خواهد شــد و به جایگاه ذخیره ارزش 
دســت خواهد یافت. بر این اساس، تا سال ۲۰3۰ 
بیت کوین بین ۲۰ تا ۵۰ درصد وجوه سرمایه گذاری 

شده در بازار طلا را به خود اختصاص خواهد داد.
از میان ۸ مورد پیش گفته، آرک بیشترین فرصت ها 
را به ترتیب مربوط به دارایی نهادهای مالی، ارزهای 
بازار نوظهور، طلا و دارایــی میلیونرها می داند. به 
گفته برخی کارشناسان، مفروضات آرک محتمل به 
نظر می رسند. به عنوان مثال، تاکنون تعداد زیادی 
از شــرکت ها همچون تســلا، بلاک، مرکادولیبر و 
مایکرواســتراتژی رمزارز بیت کوین را در استراتژی 
ذخیــره ارزش و دارایی هــای خــود گنجانده اند. 
تعــداد زیــادی از دولت هــا هم مالــک مقادیری 
بیت کوین هســتند. به علاوه، بر اســاس یافته های 
موسســه فیدلیتی، گرچه ضریب نفوذ رمزارزها در 
صندوق های سرمایه گذاری و موقوفات ناچیز است 
اما بسیاری از مشــاوران مالی و میلیونرها اقدام به 
خرید بیت کوین کرده انــد. تحلیلگران معتقدند که 

این روند در سال های آینده تشدید خواهد شد.
پــل میلــی، مدیر بخــش خدمــات اوراق جهانی 
دویچه بنک آلمان در این باره به رویترز گفت: امروز 
بیت کوین به یکی از اولویت های ســرمایه گذاران و 

شرکت ها تبدیل شده است.

نمای هفته
هدیه‌بابانوئل‌به‌بازار‌کریپتوکارنسی

 آخریــن روزهای ســال ۲۰۲3 در حالی ســپری 
می شوند که بیشتر رمزارزها شــاهد افزایش قیمت هستند. بر این اساس، 
تحلیلگران پیش بینی می کنند که با آغاز سال جدید، این بازار روند صعودی 
خود را ادامه خواهد داد و شاهد جهش قیمت برخی کریپتوها خواهیم بود. 
بازار کریپتوکارنســی  در هفته  گذشــته شــاهد افزایش قیمت  بسیاری از 
رمزارزها بود به طوری که از میان ۱۰۰ رمزارز اصلی بر اســاس ارزش بازار، 
قیمــت بیش از ۷۰ کریپتو با افزایش روبه رو شــد. در هفته منتهی به 3۰ 
آذرمــاه، ۲۸ رمزارز کاهش قیمت بین ۰,۱ درصــد تا 3۲ درصد را تجربه 
کردند. برنده بزرگ هفته گذشته، رمزارز Helium بود. این کریپتوکارنسی 
که در رتبه ۵۱ قرار دارد، بیش از ۹۹ درصد رشد قیمت را ثبت کرد. ارزش 
بازار این رمزارز ۹,۲ دلاری بیش از ۱,4۸ میلیارد دلار اســت و در یک ماه 

گذشته بیش از 3۵۲ درصد افزایش قیمت داشته است.
در هفته ای که گذشــت، برخی رمزارزهای بــزرگ جهان نیز روند قیمت 
مثبتی را تجربه کردند. بیت کوین با رســیدن بــه قیمت 4۲ هزار و ۹4۰ 
دلار، در مجموع با رشد 4,3 درصدی قیمت مواجه شد. پادشاه رمزارزها در 
بازه زمانی یک ماهه بیش از ۱6 درصد رشــد را شاهد بود. همچنین در بازه 
یک ساله ۱۵6 درصد افزایش قیمت را نشان می دهد. در حال حاضر قیمت 
بیت کوین نزدیک به 43 هزار دلار اســت و برخی پیش بینی می کنند که با 

توجه به شرایط بازار، احتمال جهش قیمت آن وجود دارد.
بر پایه گزارش Cryptobubbles، رمزارز تازه وارد Bonk دومین برنده 
بــزرگ بود و بیش از ۸۰ درصد رشــد قیمت را تجربــه کرد. قیمت این 
رمــزارز دارای ارزش بازار ۹۹۰ میلیــون دلاری، معادل ۰,۰۰۰۰۱ دلار 

است. این رمزارز در بازه یک ماهه نیز بیش از 3۰۰ درصد رشد قیمت را 
ثبت کرده اســت. همچنین قیمت رمزارز Injective بیش از ۷۷ درصد 
افزایش یافت و رتبه سوم رشــد هفتگی را به خود اختصاص داد. رمزارز 
WOO Network نیــز با بیش از ۷6 درصد افزایــش قیمت در رتبه 
 Sei، Internet Computer، چهارم جای گرفت. ارزهای دیجیتــال
Stacks ، Osmosis، Bitget Token و NEAR Protocol نیــز در 

میان برندگان هفته جای داشتند.
در ســوی دیگر بازار، رمزارزFTX Token  با بیش از 3۱ درصد افت، در 
صدر منفی های این هفته بــازار کریپتو بود. ارزش بازار این رمزارز بیش 
 KuCoin ،از ۱,۱ میلیــارد دلار و قیمت آن 3,6 دلار اســت. پس از آن
Token  بیــش از ۱۵ درصد افت قیمت را تجربــه کرد. ارزش بازار این 
رمزارز به ســطح یک میلیارد دلار ســقوط کرده و قیمت آن ۱۰,6 دلار 
ثبت شــده اســت. قیمت رمزارزهایBitTorrent  و WEMIX نیز به 
ترتیــب بیش از ۱۲ و ۱۱ درصد کاهش پیــدا کرد. همچنین رمزارزهای 
Synthetix و Polygon نیــز از کریپتوهایــی بودنــد که افت قیمت 

نزدیک به ۱۵ درصد را ثبت کردند.
در هفته ای که گذشــت، ارزش بازار کریپتوها با اندکی رشد مواجه شد. در 
حال حاضر ارزش بازار کریپتوها معادل یک هزار و 6۱۰ میلیارد دلار است. 
همچنین ارزش معاملات روزانه بیش از ۵۸ میلیارد دلار ثبت شد. بر اساس 
اعلام سایت Coinmarketcap، تاکنون بیش از ۲ میلیون رمزارز به بازار 
عرضه شده است هرچند تعداد زیادی از آنها هرگز فرصت خودنمایی پیدا 
نکرده اند. در سراســر جهان 6۸4 صرافی بــه کار خرید و فروش رمزارزها 
مشغول هستند که این رقم نسبت به هفته گذشته افزایش نشان می دهد.

در جدول، عملکرد ۱۵ رمزارز برتر بازار کریپتوکارنسی در هفته گذشته را 
مشاهده می کنید.

حبیب علیزاده
وزنامه نـگار ر
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* گروه راهبران اقتصادی آرمان یک گروه مالی، 
صادراتی است که احتمالا تنوع فعالیت هم دارد.

دقیقــا؛ یکــی از موضوعات هلدینگ مالی اســت و عملًا 
شــرکت های مالی بانــک، ذیل گروه راهبــران اقتصادی 
آرمان تعریف و راهبری می شــوند و اخیراً موافقت اصولی 
تبدیل شــدن به گروه مالی را از ســازمان بورس و اوراق 
بهادار دریافت کرده ایم که تشریفات قانونی خود را سپری 
می کند و در آینده شــرکت های دیگری همچون لیزینگ، 
بیمه صادراتی، پرداخت یــاری و ... نیز برای ارائه خدمات 

بیشتر و بهتر به صادرکنندگان ایجاد خواهد شد.
برای کمک به صادرات کشــور، حــوزه مدیریت خدمات 
صادرات را در برنامه های گــروه راهبرای اقتصادی آرمان 
تعریف کرده ایم تا بتوانیم خلاءهای صادراتی و قسمت هایی 
از زنجیره صادراتی کشــور که دچار ضعف است، از حوزه 
حمل و نقل تا نمایشگاه های دائمی در کشورهای همسایه، 
خدمات نقل و انتقــال ارز صادرکنندگان و واردکنندگان 
و ... را پوشــش دهیــم و بتوانیــم در نهایت صــادرات و 
ارزآوری بیشــتری برای کشــور فراهم کنیــم و خدمات 
صادرات محوری که بانک توســعه صــادرات می تواند به 
صادرکنندگان ارائه دهد را تســهیل کنیم. به عنوان مثال 
برای صادرات محصولات کشــاورزی به روسیه شناسنامه 
استاندارد محصول تهیه کردیم. برای اینکه بتوانیم صادرات 
را توســعه دهیم و با ذائقه کشــور هــدف محصول تولید 
کنیم با کشــاورزان وارد قرارداد شــدیم. بانک کشاورزی 
قصد داشــت در راستای توســعه محصولات گلخانه ای از 
کشــاورزان حمایت کند. شرکت برنا )شرکت بازرگانی زیر 
مجموعه گروه آرمان( اعلام کرد می تواند با کشــاورزان و 
گلخانه داران و بانک کشــاورزی قرارداد سه جانبه داشته 
باشــد و آنها بر اساس استانداردی که مجموعه برنا تعریف 
می کند محصول را تولید کنند و شرکت برنا نیز متعهد به 
صادرات آن محصول می شود. به این ترتیب صادرات کشور 
توسعه می یابد، کشاورز به سود خود می رسد و اقساط بانک 
از محل صادرات پرداخت می شود؛ به این ترتیب بازی برد 

بردی برای همه طرف ها تعریف می شود.

صادرات  توسعه  و  ترویج  حوزه  در  اقداماتی   *
داشته اید؟

این مهم در حال پیگیری اســت که مبتنی بر آن بتوانیم 
همانند شرکت های پردازش اطلاعات مالی موجود در بازار 
ســرمایه، پردازش اطلاعات صادراتی را داشــته باشیم و 
اطلاعاتی را به صادرکنندگان و تولیدکنندگان عرضه کنیم 
که بتوانند با دید بهتری به کشورهای هدف صادرات انجام 
دهند و به این ترتیب صادرات کشور را بیشتر و بهتر توسعه 
دهیم. یکی از خســارت هایی که تحریم و مبادلات دلاری 
به کشور وارد کرد این بوده که داده ها و آمارهای صادراتی 
و وارداتی کشور دچار مشکل شده است. طبق بررسی که 
برای توســعه روابط اقتصادی با کشور برزیل انجام دادیم 
مشخص شــد در حال حاضر حجم واردات ایران از برزیل 
حدود 8 میلیارد دلار است )شامل نهاده های دامی، گوشت 
و ...( و صــادرات ایران حدود 800 میلیون دلار، ولی نکته 
این است که اگر سالنامه های آماری گمرک را بررسی کنیم 
تراز تجاری ایران با برزیل دچار ناترازی نیست و واردات از 
برزیل تقریباً معادل صادرات ایران به این کشور ثبت شده 
است؛ زیرا بسیاری از وارداتمان از برزیل به اسم امارات ثبت 
می شود و بنابراین امارات یکی از بزرگترین شرکای تجاری 
ایران شــده، در حالی که این طور نیســت و این موضوع 
در دیپلماسی اقتصادی ایران در قبال سایر کشورها متأثر 
بوده است. با توجه به این که برزیل بزرگترین صادرکننده 
گوشت و نهاده های دامی اســت پس باید بزرگترین وارد 
کننده کود هم باشــد. اگر بتوانیم با توجه به مزیت رقابتی 
کشــور در تولید محصولات پتروشــیمی، صادرات اوره به 
این کشور را بیشــتر کنیم، طبیعتا می توانیم این ناترازی 
را جبران کرده و یک فشــار 7 میلیارد دلاری که به بانک 
مرکــزی بابت تامیــن ارز نهاده های دامــی از برزیل وارد 

می شود را برطرف کنیم. 

* به نظر بانک توسعه صادرات ایران وگروه راهبران 
اقتصادی آرمان در پی کمک به بانک مرکزی برای 

حل مشکل ناترازی ها ست.
همینطور اســت؛ در تعامل با کشورهای همسایه همچون 
عراق و افغانستان نیز چنین مسائلی وجود دارد و ناترازی 
تجاری با ایران مطلوب این کشــورها نیست. عمدتا به این 
کشــورها صادرات داریم و وارداتمان از آنها کمتر است. اما 
می توانیم مواد اولیه و برخی از نیازهای کشور را از آنها وارد 
کنیم تا تمایل بیشتری به واردات از کشورمان داشته باشند 
و به این ترتیب صادراتمان توســعه یابد. بنابراین اتمسفر 
صادراتی کشور نیاز به بررسی های عمیق مطالعاتی دارد که 
در مرکز ترویج و توسعه صادرات  قصد داریم مرکز پژوهش 
ارز و صادرات را با همکاری برخی دانشگاه ها و پژوهشگاه ها 
راه  اندازی کنیم تا بتوانیم مطالعات اینچنینی داشته باشیم 
و به پشتوانه این مطالعات صادرات کشور را توسعه داده و 
از تلاطمات ارزی تا حد امکان جلوگیری کنیم. در بسیاری 
از محصــولات همچون فرش، زعفران، پســته، خرما و ... 
مزیت رقابتی داشــتیم؛ اما به دلیل این که سیاست مدون 
و برنامه مطالعاتی درستی نداشتیم و مطالعات بازار هدف 
را درست انجام ندادیم، سایر کشورها سبد این محصولات 
را از کشــورمان گرفته اند و برای بازگشــت به این مسیر 
نیازمند برنامه ریزی اســتراتژیک صادراتی هستیم که در 
بانک توسعه صادرات ایران و گروه راهبران اقتصادی آرمان 

برنامه های جامعی برای آن درنظر گرفته شده است.
طبیعتا ارکانی که در این فضا ایفای نقش می کنند شامل 
سازمان توسعه تجارت، صندوق های صادراتی، شرکت های 
دانش بنیــان، صندوق ضمانت صــادرات و ... باید در کنار 
مجموعه بانک توســعه صادرات حضور یابنــد تا بتوانیم 

صادرات کشور را بیشتر و بهتر توسعه دهیم.

* درباره گروه مالی توسعه صادرات و عملکرد آن 
توضیح دهید.

بانک توسعه صادرات ایران در سال گذشته بزرگترین ارائه 
دهنده خدمات صادراتی به صادرکنندگان شــناخته شد و 
قوانین و مقرات بانک مرکزی را در بالاترین ســطح ممکن 
رعایت کرده است. عمده خدمات گروه توسط بانک توسعه 
صادرات ایران عرضه می شــود که عبارت است از خدمات 
ارائه تســهیلات، ضمانت نامه های بانکــی، نقل و انتقال 
وجوه، رفع تعهدات ارزی برای صادرکنندگان و ...، بنابراین 

محوریت در گروه با بانک توسعه صادرات است. 
با توجه به این که منابع بانکی محدود است، طبیعتا بخشی 
از نیازهایــی که صادرکنندگان و یا شــرکت های تولیدی 
دارند از طریق شرکت تامین سرمایه تمدن انجام می شود 
و شــامل تامین مالی از بازار سرمایه از طریق انتشار اوراق، 

خدمات تعهد پذیره نویسی، بازارگردانی و ... است. 
شرکت صرافی توسعه صادرات جزو بزرگ ترین شرکت های 
صرافی بانکی اســت که نقش عمــده ای را در حوزه نقل و 
انتقــال ارز، حواله هــای ارزی، رفع تعهــدات ارزی برای 

صادرکنندگان و تأمین ارز وارد کنندگان انجام می دهد. 
گروه راهبران اقتصادی آرمان نیز در برنامه ای که در بانک 
توســعه صادرات ایران برای آن در نظر گرفته شده است، 
بســته کاملی از خدمات را به مشــتریان و تولیدکنندگان 
در راســتای بانکداری شرکتی ارائه می کند؛ به این صورت 
که وقتی مشتری به بانک توســعه صادرات ایران یا گروه 
راهبران اقتصادی آرمان مراجعه می کند، نیازهای مختلف 
تامین مالی داخلی و خارجی، نقل و انتقال ارز، ضمانت نامه 
و ... احصا می شــود، مبتنی بر این نیازها یک برنامه جامع 
بین دو طرف در قالب تفاهم نامه تدوین می شود و در گروه 
آرمان وظیفه داریم نیازهای مشتری را از همه شرکت های 
گروه با کمترین هزینه و ســریعترین زمان ممکن فراهم 
کنیم. ایجاد زیرساخت های صادراتی دانش بنیان نیز جزو 
برنامه های بانک توسعه صادرات است که از طریق صندوق 
توســعه صادرات شریف از شــرکت های فینتک حمایت 
می شــود و به این وســیله بانک به سمت خدمات فناوری 
پایه و بانکداری هوشــمند در حال حرکت است و ان شالله 
در سال های آینده شــاهد تحولات چشمگیری در زمینه 
فناوری اطلاعات بانک توسعه صادرات ایران و شرکت های 

تابعه آن خواهیم بود.

* آسیب های ارز چند نرخی را چه می دانید؟ 
به نظر  می رســد عملا قیمت گذاری دستوری بزرگترین 
معضل اقتصادی کشــور اســت که نــرخ ارز ترجیحی و 
چند نرخی شــدن ارز نیز از مصادیق همین مساله است. 
در سال های گذشته شاهد ســرکوب نرخ ارز بودیم و این 
باعث شــد امکان صادرات خیلی از شرکت های تولیدی از 
بین برود. در ســال های اخیر هم کــه ارز آزاد مورد قبول 
جامعــه قرار گرفت و مردم شــریف و عزیز ایران، علیرغم 
فشار سنگین بر معیشتان، با این موضوع کنار آمدند، بانک 
مرکزی با الزام صادرکنندگان به فروش ارز با نرخ های کمتر 
از بازار آزاد، باعث سرکوب صادرات و تشویق واردات گردید 
و رقابت صادراتی را دچار مشکل کرد. به طور مثال در کشور 
عراق بررسی زیادی انجام دادیم برای اینکه بتوانیم صادرات 
را بیشتر از میزان موجود توســعه دهیم. به واسطه  اینکه 
رفع تعهد ارزی صادرکنندگان بــا دلاری حدود 10 هزار 
تومان کمتر از نرخ بازار آزاد صورت می گیرد، شرکت های 
ترک و ســایر کشــورها بازار عراق را به دست گرفته اند و 
تولیدکنندگان ایرانی امکان رقابت با آن شرکت ها را ندارند 

و این موضوع باعث شــده است تولیدکنندگان محصولات 
خود را درب کارخانه به ریال بفروشــند و صادرات رسمی 

کشور به صادرات غیر رسمی تبدیل شود.
به عنوان فــردی اقتصاد خوانده پیشــنهاد می دهم اگر 
بتوانیم ارز را تک نرخی کرده و ثباتی در آن داشته باشیم 
و صادرات را توســعه دهیم گام بسیار موثری در راستای 
رشد اقتصاد برداشته ایم. در گزارش های مرکز آمار، رشد 
اقتصادی کشــور در سال گذشــته و امسال بسیار خوب 
بوده است و برای سه ماهه دوم رشد اقتصادی 7.1 درصد 

اعلام شده است.
 اگــر تولید ناخالــص داخلی را در ســال 1401 به دلار 
آزاد تبدیل کنیم تقریباً 280 میلیارد دلار تولید ناخالص 
داخلی بوده است. سازمان توســعه تجارت سال گذشته 
تحقیقی در رابطه با صادرات به کشورهای همسایه انجام 
داده بــود، طبــق نتایج این تحقیق، میــزان واردات 15 
کشور همســایه ایران حدود 1.160 میلیارد دلار است و 
سهم ایران از واردات این کشــور ها مجموعاً 20 میلیارد 
دلار؛ یعنی کمتر از 2 درصد اســت که از این مقدار 10 
میلیارد دلار صادرات به عراق است. اگر نرخ ارز ترجیحی 
و دســتوری را کنــار بگذاریم در کوتاه مــدت به راحتی 
امــکان افزایش 20 میلیارد به 100 میلیارد دلار را داریم 
و با تســهیل قوانین و مقــررات صادراتی، امکان افزایش 
صادرات به کشورهای همسایه بین 300 تا 500 میلیارد 
دلار وجود دارد که اگر ایــن رقم را با 280 میلیارد دلار 
تولید ناخالص داخلی کشور در سال 1401 مقایسه کنیم 
به این نتیجه می رسیم که تمرکز مجلس شورای اسلامی 
و سیاستگذاری های دولت روی این مساله می تواند تولید 
ناخالــص داخلی را در یک بازه زمانی کوتاه مدت و میان 
مدت یک تا ســه و پنج ســاله به دو برابــر وضع موجود 
برســاند که نتیجه آن، رشــد اقتصادی بیشــتر، افزایش 
درآمد ســرانه و طبیعتا بهبود معیشــت مــردم خواهد 
بود. بنابراین سیاســتگذاران باید هرچه زودتر نسبت به 
 رفع مشــکلات صادرات از جمله تک نرخــی کردن ارز 

اقدام کنند.

* ارز چندنرخی بر عملکرد شما  چه تاثیری داشته 
است؟

گروه راهبران اقتصادی آرمان عملا خدمات دهنده است، 
بانک توســعه صادرات ایران بــا توجه به جنس کار خود 
کــه ارائه خدمات صادراتی اســت مســتقیم درگیر این 
موضوع نیســت. طبیعتا در بازار شــاهد این بوده ایم که 
صادرکنندگان چندان تمایل ندارند که با نرخ ارز نیمایی، 
ارز خود را ارائه کنند و از طرفی واردکنندگان به شــدت 

تمایل دارند که با این نرخ، ارز دریافت کنند؛ زیرا قیمت 
برایشان کمتر شده و سود بیشتری برای خودشان خواهد 
داشــت و این موضوع باعث ایجاد رانت و فساد در کشور 
شده است که نمونه آن را در رسوایی چای دبش مشاهده 
می کنیم. بنابراین چرخ دنده هایی که باید به راحتی روی 
هم بچرخند تا صادرات توســعه یابد را شــاهد نیستیم؛ 
به ویــژه در صرافی ها تغییرات زیاد مقررات و سیاســت 
گذاری هــا، صادرکنندگان را دچار مشــکلات عدیده ای 

کرده است.

* تاثیر تحریم ها بر تجارت کشور را چگونه می بینید؟
طبیعتا به واســطه تحریم هایی که در ســال های گذشته 
صورت گرفته است بســیاری از زیرساخت های مبادلاتی 
کشور دچار مشــکل شده و بسیاری از کشورها تمایل به 
همکاری با ایران ندارند که البته با همت دولت سیزدهم 
و توســعه روابط با کشــورهای عضو بریکس، شانگهای و 
کشــورهای همسایه این مشکلات تا حدود زیادی مرتفع 
شده است؛ ولی کماکان مجبوریم از ساختارهای تراستی 
و زیرســاخت های نقل و انتقال غیررسمی استفاده کنیم 
که هزینه را برای تولیدکننده و صادرکننده بیشــتر کرده 
اســت؛ اما به نظر می رسد بخش عمده کمبود صادرات و 
ناتوانی رقابتیمان به دلیل خود تحریمی اســت. در داخل 
کشــور مشکلاتی که برای رفع تعهد ارزی صادرکنندگان 
داریــم، تصمیمات یک شــبه دولت بــرای جلوگیری از 
صــادرات محصولات به محض افزایــش نیاز داخل، نبود 
ثبــات در قوانین و مقررات ارزی و ... به صادرات کشــور 
ضربه زده اســت. به طور مثال یکی از شرکت های تابعه 
)برنا(، که بانک کشاورزی، توسعه تعاون و توسعه صادرات 
ســهامدار آن هســتند قرار بود به کشور روسیه صادرات 
داشته و با توجه به تحریم های روسیه بازارهای آن کشور 

را به دست گیرد. 
با شــرکت های بزرگ روسیه نیز توانســتیم قراردادهای 
بزرگی منعقد کنیم؛ اما اولیــن و مهمترین تقاضای این 
شــرکت ها این بود که برنامه ای بلند مدت می خواستند و 
به دلیل نبود ثبات سیاست های دولت امکان ارائه تضمین 
بلند مدت به طرف روس وجود نداشــت. به نظر می رسد 
70 درصد مشکلات ارز و صادرات ناشی از زیرساخت های 
معیوب داخلی و 30 درصد ناشــی از مشــکلات تحریم 
باشــد. در سال های گذشــته بانک ها توانسته اند خدمات 
مناســبی را به مشتریان جهت نقل و انتقالات ارزی ارائه 
دهند؛ هرچند ســازوکارها ســخت است؛ ولی زیرساخت 
ایجاد شــده اســت و اگــر بتوانیم قوانیــن و مقررات را 
اصلاح کنیم، دولــت از تصمیمات خلق الســاعه پرهیز 
کنــد و فعالان عرصــه تولید و صــادرات حداقل بتوانند 
برای آینده میان مدت خود پیش بینی داشــته باشــند؛ 
فرآیند تولید، کســب و کار و صادرات تسهیل خواهد شد 
و خواهیم دید که توســعه صادرات بــه هیچ عنوان کار 
 مشکلی نیست و تحریم ها نیز نمی تواند به صادرات کشور 

ضربه بزند.

وارد  اوراسیا  اتحادیه  با  ایران  تجاری  روابط   *
این  گسترش  در  است.  شده  جدیدی  مرحله 

روابط،  چه جایگاهی دارید؟
یکی از بزرگترین دست آوردهای دولت سیزدهم پیوستن 
جمهوری اســلامی ایــران به اجلاس شــانگهای بود که 
طبیعتا فرایند صادرات به این کشــورها را تسهیل خواهد 
کرد. برنامه ای که بانک توســعه صادرات ایران برای گروه 
راهبران اقتصادی آرمان تعریف کرده این است که بتوانیم 
زیرســاخت های صادراتی کشور را به این کشورها توسعه 
دهیــم. طبیعتا تأمین مالی صــادرات جزو وظایف بانک 
توســعه صادرات ایران اســت و گروه راهبران اقتصادی 
آرمان نیز به عنوان بازوی عملیاتی بانک توسعه صادرات 
ایران در حال تدارک خدمات زیرســاختی اســت. گروه 
راهبران اقتصادی آرمان برنامه دارد زیرســاخت معرفی 

 محصــولات ایرانــی را در قالب ســکوی ســاخت ایران
)Made in IRAN( طراحی کند و بتواند صادرکنندگان 
را در این سکوی صادراتی رتبه بندی کند تا در آن سوی 
مرزها متقاضیان محصولات ایرانی آســوده خاطر باشند 
کــه اگر جنســی را از تولیدکنندگان ایرانــی خریداری 
کنند می توانند خدمات حقوقی، بازرســی کالا و ... را به 
راحتی دریافت کنند تا یک کســب و کار عادلانه بین دو 
طرف شکل گیرد. همچنین به دنبال این هستیم که اگر 
بانک مرکزی مجوز بیمــه صادراتی را به مجموعه بدهد 
بتوانیم خدمات بیمه ای نیز به صادرکنندگان ارائه کنیم و 
دغدغه ها و ریسک های واردکنندگان و صادرکنندگان را 

تا حد ممکن کاهش دهیم.

* توسـعه روابط با کشـورهای گـروه بریکس 
 برای کنار گذاشـتن دلار در مبادلات را چگونه 

ارزیابی می کنید؟ 
سیاســتی که اکثر کشورهای دنیا به ســوی آن رفته اند 
و به نوعی ایران به واســطه تجربیات ناشــی از دور زدن 
تحریم ها ســردمدار این موضوع بــوده و در آن محوریت 
داشــته اســت انجام مبادلات با ارز محلی بوده اســت. 
انجــام مبادلات با کنار گذاشــتن دلار و یــورو می تواند 
آسیب پذیری کشــورها از تحریم های یک جانبه آمریکا 
و متحدانش را کاهش دهد. جایگاه اقتصادی کشــورهای 
عضــو بریکس نظیر چین، هند و برزیل در اقتصاد جهانی 
در حال رشــد است و این کشورها تمایل دارند با ارزهای 
محلــی خود مبادله کنند. توســعه مبــادلات دوجانبه و 
چند جانبه نیازمند پذیرش ارز برخی کشــورها به عنوان 
ارز قابل قبول توســط بانک مرکزی است که با توجه به 
 تلاطمات نرخ ارز این کشــورها باید بــا دقت و طمأنینه 

انجام گیرد.

* عمده ترین چالش  تجارت کشور، ارز ترجیحی و 
چند نرخی بودن ارز و سیاست ها و قانون گذاری های 

یک شبه است، نظر شما در این خصوص چیست؟
کاملا درســت است ضمن اینکه مشکل نقل  انتقال ارز از 
دیگر مشــکلات اصلی صادرات و واردات کشور است که 
در سال های گذشته با اهتمام جدی بانک ها، صرافی ها و 
شــرکت های بزرگ صادراتی تا حدود زیادی مرتفع شده 
و تجربه خوبی در این ســال ها ایجاد شده است. مشکل 
ناترازی از دیگر مشــکلات اســت که به راهکار حل آن 
اشاره شد. نبود زیرســاخت های صادراتی در بنادر ایران 
و کشــورهای مقصد نظیر انبار، ســردخانه و ... از دیگر 
مشکلات صادرات کشور اســت که به دنبال این هستیم 
سرمایه گذاران را تشویق کنیم زیرساخت های لازم را در 
بنادر ایران و کشــورهای مقصد ایجاد کنند و بانک نیز از 
آنها حمایت کند. در حوزه حمل و نقل نیز دچار مشــکل 
هســتیم و به دنبال این هستیم تا در این حوزه هر جایی 
کــه ضعف داریم چه ریلی چه جــاده ای و چه دریایی با 
همکاری  شرکت های بزرگ نظیر کشتیرانی توسعه دهیم 

و خلأهایمان را برطرف کنیم.
مشــکل دیگــر عــدم اعتمــاد دو طرفــه واردکننده و 
صادرکننده اســت به ویژه در کشــورهای همسایه مثل 
عراق و افغانســتان؛ صادرکننده دغدغه اش این است که 
در صــورت صادرات آیا می تواند پول خود را دریافت کند 
یــا خیر؟ برای این مســاله راهکارهایی را دنبال کرده ایم 
که با فراهم کردن زیرســاخت های لازم نظیر بیمه، اخذ 
تضمیــن دولتی، اخذ تضامین از خریــدار در مقصد و ... 
تضمیــن پرداخت وجــه صادرکننــده را مجموعه گروه 
آرمان به عهده بگیرد که اگر تجار آن کشور ها به تعهدات 
خود عمل نکردند بتوانیم با تضمین دولتی ریســک های 

صادرکنندگان را پوشش دهیم.
سایر کشــورها مثل ترکیه در هر کشوری وارد می شوند 
تعدادی نمایشــگاه دائمی ایجــاد می کنند تا محصولات 
کشــور خــود را معرفــی کنند؛ یــا در نمایشــگاه های 
بین المللــی به صورت پاویون حضــور می یابند؛ اما ایران 
چنین زیرســاختی را در کشورهای مختلف ایجاد نکرده 
و برای حضــور در نمایشــگاه ها برنامه جامــع و مدون 
ندارد و عموماً شــرکت ها به صورت مســتقل و نه تحت 
برند ســاخت ایران در این نمایشگاه ها شرکت می کنند. 
گــروه آرمان ســعی دارد با مشــارکت بخش خصوصی، 
نمایشــگاه های دائمی در کشــورهای همســایه به ویژه 
کشــورهای هدف که می توان با آنها تعامل داشت ایجاد 
کند تا صادرکننــدگان بتوانند محصولات خود را در این 
نمایشــگاه ها عرضه کنند و صادرات کشور حتی الامکان 
روان تــر صورت گیرد. خلأها بســیار زیاد اســت اما این 
موارد عمده بودند که شناســایی شــده و به دنبال رفع 
 آنها و در پی آن رونق تجارت کشــورمان با کشــورهای 

همسایه هستیم. 

* وضعیت صادرات و واردات کشور در سال آینده 
را چگونه می بینید؟

از لحاظ صادرات حوزه نفت مشــکلات تحریمی به مراتب 
کمتر شــده و دولت توانسته است صادرات نفت را توسعه 
دهد. با توجه به عضویت ایران در اجلاس شانگهای و بریکس 
و تعاملات نزدیکی که توانستیم با این کشورها برقرار کنیم، 
پیش بینی می شــود می توانیم در سال آینده شاهد توسعه 
صادرات کشــور باشیم؛ مشروط بر این که بتوانیم ارز چند 
نرخی را کنار بگذاریم، قیمت گذاری دســتوری را کاهش 
دهیم و به صفر برســانیم و زیرساخت های صادراتی کشور 

را توسعه دهیم.

مدیر عامل شرکت گروه راهبران اقتصادی آرمان در گفت وگو با اطلاعات بورس:

نیازمند برنامه ریزی استراتژیک صادراتی هستیم
گروه راهبران اقتصــادی آرمان به 
بانک  زیرمجموعه  عنوان شــرکت 
ارائه  با هدف  ایران  توسعه صادرات 
خدمات نقل و انتقال ارز، ســرمایه گذاری و ایجاد 
بازوهای عملیاتی بانک توســعه صادرات ایران و 
کمک به اتمسفر صادراتی کشور تاسیس و راه اندازی 
شد.  مجموعه بانک توسعه صادرات ایران به عنوان 
بزرگترین گروه مالی کشــور مشتمل بر دو بانک 
توسعه صادرات و بانک ایران ونزئلا، گروه راهبران 
اقتصادی آرمان و...  توانسته است خدمات بسیاری 
را به صادرکننــدگان ارائه دهد. در همین زمینه با 
حسین کیانی زاده، مدیر عامل شرکت گروه راهبران 
اقتصادی آرمان گفت و گویی داشتیم تا در رابطه با 
خدماتی که در زمینه های ذکر شده ارائه می دهند و 

سایر مسائل مرتبط با آن توضیحاتی دهند.

ساره صابری
خبرنگار

بزرگترین  دســتوری  گذاری  قیمت  عملا   
معضل اقتصادی کشــور اســت کــه نرخ 
ارز ترجیحــی و چنــد نرخی شــدن ارز نیز 
طی  اســت.  مســاله  همین  مصادیق  از 
ســال های گذشته شاهد ســرکوب نرخ ارز 
بودیم و این باعث شــد امــکان صادرات 
خیلی از شــرکت های تولیدی از بین برود. 
در سال های اخیر هم که ارز آزاد مورد قبول 
جامعه قــرار گرفت و مردم شــریف و عزیز 
ایران، علیرغم فشار سنگین بر معیشتان، 
با این موضوع کنار آمدنــد، بانک مرکزی 
با الــزام صادرکننــدگان به فــروش ارز با 
نرخ های کمتر از بازار آزاد، باعث ســرکوب 
صادرات و تشــویق واردات گردید و رقابت 

صادراتی را دچار مشکل کرد.
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در گفت و گو با کارشناسان بررسی شد:

سرمایهکم لطفی بودجه ای به بورس بازار  رقیب  دولت 
دولــت بــا توجــه بــه کســری 
بودجــه گاهــی بــه صــورت رقیــب 
ــازار ســرمایه ظاهــر می شــود.  در ب
یعنــی فــروش اوراق بدهــی دولــت، 
ــه  ــت ک ــرمایه هایی اس ــذب س ج
قــرار بــود بــه بــازار ســرمایه رود و 

دولــت بــرای رفــع کســری بودجــه خــود، آن هــا را جمــع آوری می کنــد.
ــاس  ــر اس ــه ب ــی ک ــت و تصمیمات ــه ای دول ــت های ارزی و تعرف سیاس
ــه  ــد ب ــت و می توان ــذار اس ــازار تاثیرگ ــر ب ــود، ب ــه می ش ــی گرفت مصالح
عنــوان رقیــب باشــد. دولــت بایــد در جهــت تقویــت بــازار ســرمایه اقــدام 
ــه  ــه ب ــی ک ــاذ روش های ــا اتخ ــز، ب ــود را نی ــای خ ــداف ونیازه ــد و اه کن
بــورس ضربــه نزنــد ، در بــازار ســرمایه کشــور تامیــن کنــد. مثــا بعضــی 
از شــرکت های  دولتــی بدلیــل زیانــده بــودن، قابلیــت عرضــه در بــورس 
ــدف  ــا ه ــرکت ها را ب ــن ش ــد ای ــت می توان ــد، دول ــادار را ندارن اوراق به
نوســازی، بــا قیمــت بســیار مناســب، و بــا هــدف جذب ســرمایه و توســعه 
آنهــا، بــا روش افزایــش ســرمایه از طریــق مــردم، واگــذار کنــد. دولــت بــا 
ــرای پروژه هــای نفــت و گاز و اعطــای امتیــازات  تاســیس شــرکت هایی ب
خــاص بــه آنهــا، و ارائــه آن شــرکت ها در بــورس و اوراق بهــادار می توانــد 

ســرمایه مــورد نیــاز بــرای اجــرای آنهــا را فراهــم کنــد. 
بنابرایــن بایــد توجــه کــرد کــه تمــام ایــن مطالــب، شــرط لازم جــذب 
ســرمایه هســتند و شــرط کافــی، اتخــاذ سیاســت های مالیاتــی مناســب 
ــی  ــت. زمان ــد اس ــر مول ــای غی ــت فعالیت ه ــد جذابی ــت تحدی ــه جه ب
ــازار ارز،  ــدون ریســک مثــل ب ــازاری پرســود، معــاف از مالیــات و ب کــه ب
ــد نمی شــود انتظــار داشــت کــه  طــا، ملــک، خــودرو و ... ایجــاد کرده ان
ــه ســمت فعالیت هــای تولیــدی، ســرمایه گذاری  ــوان ســرمایه ها را ب می ت
ــت های ارزی  ــن سیاس ــرد. بنابرای ــت ک ــرمایه هدای ــازار س ــت ب و تقوی
دولــت در فــروش ارز و ســکه و جایگزیــن کــردن آنهــا بجــای ارز ملــی و 
همچنیــن توســعه اقتصــاد زیرزمیــن و فرارمالیاتــی و همچنیــن معافیــت 
ــق  ــد موف ــت نمی توان ــر و ...، دول ــرمایه موث ــدی س ــات عای ــک از مالی مل
 باشــد و عمــا بــا انجــام ایــن کارهــا بــه عنــوان رقیــب بــه بــازار ســرمایه 

وارد می شود.
ــاک، ارز،  ــم ام ــترین حج ــی  بیش ــش عموم ــی و بخ ــرکت های دولت ش
طــا، ســکه و خــودرو را احتــکار کرده انــد. در ایــن شــرایط وقتــی 
سیســتم تنبیهــی مالیاتــی ســنگینی بــرای شــرکت های بخــش عمومــی 
ــود و  ــادل ش ــان متع ــت بازارش ــار داش ــوان انتظ ــد نمی ت ــرار نمی  دهن ق
ســرمایه ها بــه ســمت فعالیت هــای تولیــدی رود. بنابرایــن سیاســت های 
دولــت بایــد در راســتای تامیــن ســرمایه از طریــق بــورس و اوراق بهــادار 
ــه صــورت رقیــب آن و بهتریــن راه نیــز واگــذاری  ــه ب صــورت گیــرد و ن
ــه  ــرای همــه اســت. ب ــا قیمــت بســیار ترجیحــی ب ــورس ب بنگاه هــا در ب
ــت واگــذاری را انجــام می دهــد و هــم شــرکت ها  ــن صــورت هــم دول ای
فعــال خواهنــد شــد و اهــداف خصوصــی ســازی نیــز بــه خوبــی تحقــق 

پیــدا خواهــد کــرد.

محمدرضا یزدی زاده
اقتصادی کارشناس 

  بازار ســرمایه همواره تحت تاثیر عوامل مختلفی قرار دارد که می توان به سیاست گذاری ها، 
اخبار، شایعات و ... اشاره کرد. یکی از مهمترین عوامل موثر بر بورس سیاستگذاری های مستقیم و غیرمستقیم است 
که بازار سهام را تحت تاثیر قرار می دهد. حال باتوجه به تقدیم بودجه 1403 به مجلس شورای اسلامی در گفت و گو 
با کارشناسان به جایگاه بورس در بودجه 1403 و همچنین مواردی که برای تقویت و حمایت از بورس می توان درنظر 

گرفت پرداختیم.

یابی خ ارز و تجدید ارز اثر نر
چندیـن مـورد در بودجه وجـود دارد 
که بـرای بازار سـرمایه دارای اهمیت 
اسـت. اولا نـرخ تسـعیر ارز مورد نظر 
تعیـن  بایـد  کـه  بودجـه  در  دولـت 
تکلیـف شـود تـا بدانیم نـرخ مبنای 
28500 یا دلار نیمـا 37000 تومان 

و نرخ هـای مختلـف ارزی که موجب مشـکات فراوانی شـده اسـت حفظ 
می شـود یـا خیـر، امـا تاکنون مشـخص نشـده اسـت که آیـا ایـن نرخ ها 
ثابـت می مانـد یـا افزایـش می یابد و تنها گزارشـی از مجلس بیـرون آمده 
کـه نـرخ 28500 تومـان، 35000 تومـان خواهـد شـد کـه رشـد حـدود 

25درصـدی را نشـان می دهـد. 
نکتـه بعـدی بحـث نـرخ حامل هـای انـرژی اسـت که بـه نظر نمی رسـد 
بودجـه چنـدان بـرای رشـد ایـن نـرخ ظرفیـت داشـته باشـد و می توان 
گفـت در حـال حاضـر نهایـت قیمتی که امـکان دارد از شـرکت ها گرفته 
شـود را اعمـال می کننـد یعنـی تنهـا درصورتـی ایـن نرخ هـا می تواننـد 
تغییـر کننـد کـه نـرخ پایـه دلاری تغییـر یابـد در غیر این صـورت چون 
و  آورد  بـه شـرکت ها  زیـادی  سـال های 1401 و 1402 دولـت فشـار 
هزینه هـای مربـوط بـه انرژی را گرفته، سـال آینده دیگـر جایی برای آن 
نـدارد و بـه نظرنمی آیـد در ایـن قسـمت نیز ریسـک خاصـی را از طرف 

دولـت به بازار سـرمایه داشـته باشـیم.
 1402 یکـی از سـال هایی بـود کـه بـه دلیـل اتفاقـات زیـادی کـه در 
بـورس افتـاد، بـازار سـهام دیگـر توجـه چندانـی بـه بودجـه نـدارد زیـرا 
تمـام اتفاقاتـی کـه نبایـد می افتاد تاکنـون رخ داده اسـت و بازار سـرمایه 
بودجـه را چنـدان خطـری بـرای خـود نمی بینـد بجـز مـواردی کـه ذکر 
شـد و بحـث مقـدار درآمـدی که دولـت در بودجـه از محل فـروش اوراق 
در بودجـه می بینـد. تسـویه اوراق چـاپ شـده قبلـی کـه بـرای تامیـن 
مالی هـای جدیـد بایـد تعیـن تکلیـف شـود امـا بـه نظـر نمی رسـد ایـن 

مسـاله هـم خیلـی  بـازار را تحـت تاثیـر قـرار دهد.
نکتـه دیگـر ایـن کـه قصـد دارند بخـش زیـادی از درآمـد بودجـه 1403 را 
از مالیـات تامیـن کننـد که بـه نظر نمی رسـد از شـرکت ها باشـد و احتمالاً 
مالیـات از افـراد و افزایـش مالیـات بـر ارزش افـزوده اسـت کـه ایـن دو آیتم 
چنـدان شـرکت ها را تحـت تاثیـر قـرار نمی دهـد. در نهایـت بحـث تجدید 
ارزیابـی و کاهـش دوره 5 سـاله معافیـت شـرکت هایی کـه از محـل تجدید 
ارزیابـی افزایـش سـرمایه می دهنـد بـه دوره 3 سـاله کـه می توانـد بـر بازار 
تاثیر گـذار باشـد و شـاید بعـد از بحث نـرخ دلار مهمترین آیتمـی که توجه 
فعـالان بـازار سـرمایه را در بودجـه بـه خود جلب کـرده، بحث کاهـش دوره 
معافیـت مالیاتـی از 5 سـال بـه 3 سـال باشـد که می توانـد شـرکت ها را در 
حـوزه بـازار سـرمایه  بسـیار کمـک کند بـه ویژه شـرکت های خودروسـاز و 
بعضـی از بانکی هـا کـه از تجدید قبلی آنها حدود 3 سـال گذشـته و اگر این 

موضـوع تصویـب شـود، می توانـد باعـث رونق بازار سـرمایه شـود.

محمد خبری زاد
سرمایه بازار  کارشناس 

سرمایه بازار  بر  بودجه  انقباض  فشار 
نــوع  از   1403 بودجــه 
انقباضــی اســت و تجربه 
ســال های گذشــته نشان 
می دهد زمانی که بودجه ها 
نمی توان  بوده اند  انقباضی 
در بــازار ســرمایه چندان 

رشد و توســعه ای را شاهد بود. اما اتفاقی که در ایران در چند 
سال گذشــته رخ داده چندان سابقه نداشته است و بر مبنای 
گذشته نمی توانیم خیلی آینده را پیش بینی کنیم زیرا درحال 
حاضر قیمت نرخ دلاری که در حال معامله اســت نرخی بوده 
که جلوی رشــد آن گرفته شده است و در عین حال دولت در 
سال 1402 نشان داد از توســعه و رونق هیچ بازاری استقبال 
نمی کند و بازار سرمایه نیز از این موضوع مستثنی نبوده است. 
ضمن اینکه ســال های گذشــته ســایر بازارها رشدهای قابل 
توجهی را تجربه کردند که بعد از سال 1399 بازار سرمایه این 
رشدها را با وجود افزایش نرخ هایی که در دلار و سایر بازارهای 
موازی وجود داشــت تجربه نکرد و به نظر می رسد این تصمیم 
درستی از جانب دولت نبود که بازار سرمایه را در  سال 1402 
ســرکوب کرده و به نوعی این فنر را برای سال های آینده نیز 

سرکوب کند.
فعالان بازار ســرمایه همــواره از کلی گویی و عدم شــفافیت 
اعداد و ارقام و مفروضات در بودجه های گذشــته رنج برده اند، 
همچنین تصمیماتی که توسط دولت و مجلس گرفته می شود 
و چون این تصمیمات به نوعی خلق الســاعه هستند نمی توان 

آینده را برای فعالان بازار سرمایه پیش بینی پذیر کرد.
بــرای نهاده های تولیــدی، نرخ محصــولات و خوراک ها باید 
شــفاف عمل کنیم و قبل از شروع سال این مسائل بسته شده 

و بــه بازار ســرمایه و کل جامعه انتقال داده شــود تا فعالان 
بازار ســهام بتوانند پیش بینی های خود را درست انجام دهند. 
نباید تصمیمات ناگهانی گرفته شود، باید بدانیم تصمیمات به 
صورت زنجیر وار روی هم تاثیرگذار هستند و نمی توان بخشی 
از  اقتصاد و بازار سرمایه که موجود زنده ای هستند را جراحی 

کرد و انتظار داشت کل بازار از آن تاثیر نگیرد. 
بحث دیگر مساله دریافت مالیات از سود سپرده ها یا صندوق ها 
و مباحث اینچنینی است که به بازار سرمایه مرتبط می شوند و 
همواره خوراکی برای مثبت و منفی کردن بازار ســهام هستند 
که باید همیشه شفاف باشــند و کسی نتواند هرطور خواست 

تفسیر متفاوتی از آنها داشته باشد.
اتفاق دیگری که باید در ســال 1403 و بعد در بودجه رخ دهد 
بحث تعیین تکلیف کردن شرکت های سرمایه گذاری استانی و 
بحث سهام عدالت است که می بینیم حرکتی تبلیغاتی در حال 
حاضر انجام شده است و خیلی از مردم به نوعی سرمایه گذار و 
سهامدار شده اند ولی عایدی مردم آنطور که باید باشد نیست و 
شرکت ها تعیین تکلیف نمی شوند. باید قوانین و مقرراتی وضع 
شــود تا موانعی که تاکنون وجود داشــته رفع شوند و بتوانیم 

بازاری کارا و شفاف داشته باشیم.
در نهایــت بحث واگــذاری  دارایی هایــی که قاعدتــا باید از 
طریق بورس انجام شــود مطرح اســت. بنابراین دولت مجبور 
اســت بورس را به ســمتی ببرد که بتوانند از آن تامین مالی و 
نقدینگی انجام دهند در نتیجه به نظر می رســد ســال 1403 
از 1402 بهتر باشــد. همچنین در انتهای ســال 1402 بحث 
انتخابــات نمایندگان مجلس را پیــش رو داریم و خروجی آن 
می تواند بر بودجه 1403 اثرگذار باشــد.به طور کل باید توجه 
داشــت که بزرگترین مشکات بازار ســرمایه، عدم شفافیت و 
پیش بینــی پذیری و گرفتن تصمیمات فوری و ناگهانی و تاثیر 

این تصمیمات بر کل اقتصاد و جامعه است.

بورس بر  بودجه  غیرمستقیم  تاثیر 
تاثیر مســتقیم بودجه بــر بورس از 
کانال میزان انتشــار اوراق، وضعیت 
بــازار بدهی و نهایتاً نرخ تامین مالی 
است و تاثیر بودجه بر بورس به غیر 
از این موارد چندان مستقیم نیست 
و نرخ بهــره و تورم اقتصــادی نیز 

می تواند تاثیر غیرمســتقیم بر آن داشته باشد. با توجه به اینکه بودجه 
انقباضی اســت به ایــن ترتیب چندان تورمی نخواهــد بود. همچنین 

سیاست بانک مرکزی نیز فعا انقباضی بوده و در مجموع تورم جدیدی 
نمی توان انتظار داشت در نتیجه نمی توان انتظار داشت که تورم بورس 

را به حرکت درآورد. 
در ســال جاری دولت در انتشار اوراق کم کاری کرده است ولی به نظر 
می رســد در بودجه 1403 وضعیت بهتر شده است و انتظار می رود در 

سال آینده انتشار اوراق توسط دولت افزایش یابد.
باید قیمت گذاری دســتوری حذف شــود که چگونگی آن جای سوال 
دارد. امــا اصل مســاله برای بهبــود وضعیت بورس بــه تنظیم گری 
 ســازمان بورس و اوراق بهادار بازمی گردد و به بودجه نمی توان چندان 

امیدوار بود.

علی سرزعیم
اقتصادی  تحلیلگر 

بورسی شرکت های  یرساخت های  ز به  توجه 
در  ســرمایه  بــازار  زمینــه  در 
بودجــه بایــد در نظــر گرفــت کــه 
در بخــش تامیــن مالــی و تجهیــز 
و منابــع بــرای بخــش صنعتــی 
تولیــدی یــا خدماتــی کشــور 
کــه  هســتند  مــواردی  جــزو 

ــران چنیــن  ــا بودجــه در ای ــده  شــوند. ام لازم اســت در بودجــه دی
رویکــردی نــدارد، بعضــی تبصره هــا وجــود دارد کــه مــوارد جــاری 
ــت اســت.  ــی دول ــن مال ــن حــول تامی ــرد و همچنی ــر می گی را درب
ــه  ــد در بودج ــا نمی توان ــازار الزام ــن ب ــه ای ــبت ب ــی نس ــگاه بخش  ن

وجود داشته باشد.
ــورم  ــده کشــور، ت ــه بودجــه ســال آین ــا توجــه ب بنظــر می رســد ب
ــرکت های  ــام ش ــل تم ــن دلی ــه همی ــد و ب ــا باش ــان پابرج همچن
ــود.  ــد ب ــردش خواهن ــرمایه درگ ــکل س ــار مش ــران دچ ــی ای بورس
مشــکل ســرمایه در گــردش نیــز اثــر خــود را بــر روی ســاختار مالــی 
شــرکت های بورســی تحمیــل خواهــد کــرد و هــم تــورم در بخــش 

ــد. ــکل می کن ــار مش ــرکت ها را دچ ــای ش تقاض
ــه رو  ــارد کســری روب ــا 30 میلی ــد توجــه داشــت کــه بودجــه ب بای
بــوده و می تــوان گفــت انبســاطی اســت. نکتــه بعــد این کــه افزایــش 
مالیــات در بودجــه تاثیــری بــر شــرکت ها نــدارد. امــا بــر کســب و 

ــود. کارهــای کوچــک و متوســط تاثیر گــذار خواهــد ب
اوراق  بــورس و  بــر  تاثیــری  انتظــاری نمــی رود کــه بودجــه 
ــد  ــد کمــک کن ــت بای ــادار داشــته باشــد، بلکــه بودجــه در نهای به
اقتصــاد کشــور رو بــه جلــو حرکــت کنــد و بایــد بخش هــای 
ــهام  ــازار س ــرد. در ب ــرار گی ــه ق ــورد توج ــی م ــاختی و عمران زیرس
ایــران ناخــودآگاه بخــش عمــده ای از شــرکت های بورســی بــا 
اســتهاک رو بــه رو هســتند و بایــد بــه حــوزه زیــر ســاخت یعنــی 
ــرکت های  ــیاری از ش ــه بس ــرا ک ــود چ ــژه ش ــه وی ــرق و گاز توج ب
لطمــه  گاز  و  بــرق  از قطعــی   بورســی در ســال های گذشــته 

بسیاری دیده اند. 
در بودجــه بایــد برنامــه ای بــرای پایــدار کــردن حــوزه انــرژی وجــود 
ــن  ــود. همچنی ــده نمی ش ــه ای دی ــن برنام ــا چنی ــد ام ــته باش داش
مشــخص اســت کــه نــه تنهــا بــورس بلکــه حتــی اقتصــاد نیــز در 

بودجــه اولویــت نیســت.

پیمان مولوی
اقتصاددان

دستوری قیمت گذاری  تاثیر  تحت  همچنان 
دولــت همیشــه بــازار ســرمایه را 
ــود  ــازی خ ــن ب ــوان زمی ــه عن ب
ــرگاه  ــت و ه ــرده اس ــف ک تعری
بــه پــول احتیــاج داشــته و قصد 
ــه  ــری بودج ــع کس ــن مناب تامی
ــازار  ــه ب ــی ب ــود را دارد نگاه خ

ســرمایه می انــدازد. بــا توجــه بــه رکــود 3 ســاله بــازار ســهام، اخیــرا 
ــد مقــداری  مشــاهده می شــود کــه نماینــدگان مجلــس قصــد دارن

ــد. ــازار ســرمایه بردارن فشــار را از ب
 ممکــن اســت در بندهــای بودجــه 1403 نــرخ خــوراک گاز و 
ــع،  ــه صنای ــوط ب ــی مرب ــادن و بحث هــای مالیات حقــوق دولتــی مع
عقــب نشــینی هایی صــورت گیــرد. امــا اگــر اینطــور نباشــد همــان 
ــا آخــر  نوســانات و ابهاماتــی کــه هــر ســال وجــود دارد از امــروز ت
ســال وارد خواهــد شــد. بــه نظــر می رســد بعیــد باشــد کــه فشــار 
ــرا قیمــت ســهام در حــال  ــازار ســرمایه وارد شــود زی ــه ب ــی ب بالای
حاضــر جــذاب بــوده و اگــر مســاله بودجــه نیــز تاثیــر مثبتــی روی 
بــازار نگــذارد، بحــث تجدیــد ارزیابــی کــه احتمــالا در بودجــه نیــز 
در نظــر گرفتــه می شــود می توانــد تاثیــرات مثبتــی داشــته باشــد. 
نیــاز اســت بــه تجدیــد ارزیابــی دارایی هــا ســرعت بخشــیده شــود و 
همچنیــن بحــث مالیــات تســهیل گــردد. الزاماتــی بــه لحــاظ زمانــی 
ــریع تر  ــا س ــد ارزیابی ه ــاً تجدی ــه قانون ــود ک ــاظ ش ــه لح در بودج
صــورت گرفتــه و در رابطــه بــا مالیــات نیــز بــه ســرمایه گذار 

حقیقــی فشــار وارد نشــود. 
ــازار را  ــش داده و ب ــرمایه گذاری را افزای ــزه س ــورت انگی ــن ص در ای
بــه ســمتی می بــرد کــه بجــای تمرکــز بــر ســود دهــی شــرکت ها 
ــه  ــد ک ــی کنن ــا را ارزیاب ــه ارزش دلاری شــرکت ها، آنه ــا توجــه ب ب
ــازار ســهام می شــود. ــه مثبــت شــدن ب در شــرایط فعلــی منجــر ب

ــر  ــه نظ ــا ب ــتیم ام ــتوری هس ــذاری دس ــف قیمت گ ــواره مخال هم
ــی  ــه در ســال 1403 بندهای ــدارد ک ــت راه دیگــری ن می رســد دول
را در بودجــه در نظــر بگیــرد تــا ســیگنالی را بــه بــازار بفرســتد کــه 
ــی  ــدارد، ول ــدی ن ــتوری تاکی ــذاری دس ــد روی قیمت گ ــان ده نش
فعــا فضــای رهــا شــدن دولــت از قیمت گــذاری دســتوری خیلــی 
ــای آن  ــوز درفض ــد هن ــر می رس ــه نظ ــد و ب ــش می آی ــخت پی س

ــود دارد. ــت وج ــن باب ــی از ای ــتیم و نگرانی های هس

علی بهشتی روی
سرمایه بازار  کارشناس 

داریوش روزبهانه
 عضو هیأت  مدیره کارگزاری بانک خاورمیانه
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صندوق فیروزه موفقیت )صدور – ابطالی(
صندوق ســرمایه گذاری فیروزه موفقیت از نوع سهامی 
است. استراتژی، حداکثر کردن بازده صندوق نسبت به 
میزان پذیرش ریســک بوده است. این صندوق در طول 
دوره فعالیت خود بارها و بارها در رتبه اول از نظر نسبت 
بازده به ریسک قرار گرفته است و این بدان معنی است 
که با قبول ریسک کمتری نسبت به متوسط بازار سهام، 
ما بازدهی بیشــتری نسبت به متوسط بازده بازار کسب 
کرده ایم. عملکــرد صندوق انتخاب اســتراتژی فعالانه  
اســت. به نحوی که در خرید و فروش ها در زمان ریزش 
بازار مقدار ســهام به حداقل می رسد و در  سیکل های 
رونق، درصد سهام افزایش و حداکثر می گردد و به هیچ 

وجه منفعل عمل نمی شود.
صندوق شاخصی 30 شرکت فیروزه  )نماد: فیروزه(

صندوق شاخصی فیروزه 30 شرکت مطابق با اساسنامه 
و امیدنامــه صنــدوق 80درصــد دارایی خــود را در 
ســهام موجود در شاخص سی شــرکت بزرگ بورسی 
سرمایه گذاری می کند و مابقی سرمایه در سایر سهام، 
اوراق با درآمد ثابت یا  ســپرده بانکی ســرمایه گذاری 
می کند. ســهم بازار ســهام از پرتفــوی این صندوق 
چیزی حدود 90 درصد است و گروه های »محصولات 
»شــرکت های  و  اساســی«  »فلــزات  شــیمیایی«، 
چندرشــته ای صنعتی« بیشــترین جذابیــت را نزد 
مدیران صندوق داشــته اند. این صندوق الهام گرفته از 
صندوق های سرمایه گذاری منفعل است و تجربۀ جهانی 
حاکی از آن اســت که امکان کسب بازدهی مناسب در 
ادوار میان مدت و بلندمدت را برای سرمایه گذاران این 
صندوق ها ایجاد می کند. با توجه به اینکه بیشتر سرمایه 
صندوق در ســهام شاخص ساز سرمایه گذاری می شود 
دارای ریســک بالاست. به دلیل وجود رکن بازارگردان 
در صندوق امکان نقدشوندگی دارایی سرمایه گذاران به 

سهولت می پذیرد. 
 صندوق ارمغان فیروزه آسیا )نماد : فیروزا( 
و صندوق صدور-ابطالی ساحل امن فیروزه

صندوق درآمد ثابت، سهم اندکی در پرتفوی آن داشته 
و بیشترین ســرمایۀ صندوق در اوراق با درآمد ثابت و 

سپرده های بانکی سرمایه گذاری شده است. 
صندوق دریای آبی فیروزه  )نماد: دریا(

صندوق دریای آبــی فیروزه ، صندوق ســهامی قابل 
معامله در بورس می باشــد که تلاش در کسب بازدهی 
بیشتر نسبت به شاخص بورس و ایجاد آلفا با مدیریت 
فعالانه سهام دارد. رویکرد این صندوق با توجه به وزن 
کمتر در سهام بزرگ و شاخص ساز و دلاری تا حدی به 
شاخص هم وزن نزدیک تر خواهد بود. همچنین تلاش 
خواهد شــد در زمانی که قیمت ســهام ریزش زیادی 
داشته است، استراتژی جسورانه تر و زمانی که قیمت ها 

در اوج هست استراتژی محتاطانه تر اتخاذ کند. 
صندوق اهرمی موج فیروزه  )نماد:موج(

این صندوق، صندوق ســهامی با ریســک پذیری بالا 
برای ســهامداران ممتاز و یک صندوق صدور-ابطالی 
برای ســهامداران عادی با ساختار درآمد ثابت را دارد. 
استراتژی این صندوق خرید سهم های بنیادی با قابلیت 

بازدهی بالا در دوران رشد بازار است.

وزه فیر صندوق های  استراتژی 
شفافیت

شرکت سبدگردان توســعۀ فیروزه در شهریورماه 1398 
تأســیس شــده و فعالیت خود را از اسفند ماه 1398 آغاز 
کرد. این مجموعه در حال حاضر مدیریت هشت صندوق 
سرمایه گذاری را برعهده دارد که در ادامه ضمن معرفی این 

صندوق ها، مروری بر عملکردشان خواهیم داشت.

صندوق سهامی فیروزه موفقیت
نخستین صندوق این مجموعه با نام صندوق سرمایه گذاری 
فیــروزه موفقیــت، در مرداد ماه 1389 آغاز بــه کار کرد. 
خالــص ارزش دارایی های صندوق اکنــون در مرز 5766 
میلیارد ریال قرار دارد. بازار ســهام و در صدر آن گروه های 
»ســرمایه گذاری ها«، »فرآورده های نفتی، کک و سوخت 
هســته ای« و »محصولات شــیمیایی« بیشترین بخش 
پورتفوی ایــن صندوق را تشــکیل می دهند که  حاصل 
این ترکیب دارایی، عملکردی خوب و کســب بازدهی 77 
درصدی در 12 ماه گذشــته بوده اســت. این صندوق در 
افقی بلندمدت تر، از ابتدای تأسیس تاکنون، بازدهی مرکبی 

معادل 21336 درصد داشته است. 

صندوق شاخصی سی شرکت بزرگ فیروزه
بهمن مــاه 1393 دومین صندوق توســعۀ فیــروزه با نام 
صندوق شــاخصی 30 شــرکت بزرگ فیــروزه، در گروه 
صندوق های ســهامی، فعالیت خودش را آغاز کرد. خالص 
ارزش دارایی های این صندوق در یک ســال گذشته حدود 
65 درصد رشد داشته و امروز در مرز 3000 میلیارد ریال 
قرار دارد. ســهم بازار سهام از پرتفوی این صندوق چیزی 
حــدود 94 درصد اســت و گروه های »فلزات اساســی«، 
»محصولات شــیمیایی« و »فرآورده   هــای نفتی، کک و 
ســوخت هســته ای« بیشــترین جذابیت را نزد مدیران 

صندوق داشته اند. این صندوق الهام گرفته از صندوق های 
سرمایه گذاری منفعل اســت و تجربۀ جهانی حاکی از آن 
اســت که امکان کسب بازدهی مناسب در ادوار میان مدت 
و بلندمدت برای سرمایه گذاران این صندوق ها وجود دارد، 
در یک سال گذشته حدود 60 درصد بازدهی داشته است. 

ارمغان فیروزه آسیا؛ صندوقی برای ریسک گریزان
ســبدگردان توســعۀ فیروزه در دی ماه سال 1396 و در 
راســتای جذب سرمایه گذاران ریســک گریز، صندوق با 
درآمد ثابت فیروزه آســیا را تأســیس کرد. خالص ارزش 
دارایی های این صندوق، اکنــون از مرز 45 هزار میلیارد 
ریال نیز فراتر رفته اســت. متناسب با نوع صندوق، بازار 
ســهام ســهم اندکی در پرتفوی آن داشــته و بیشترین 
ســرمایۀ صندوق با 48 و 38 درصد بــه ترتیب به اوراق 
با درآمد ثابت و ســپرده گذاری در بانک اختصاص یافته 
است. صندوق فیروزه آسیا از اردیبهشت ماه 1402، 27.5 
درصد موثر، بازدهی کســب کرده که این رقم در مقایسه 
با ســود سپردۀ بانکی و بازدهی بسیاری از صندوق های با 

درآمد ثابت دیگر، بالاتر بوده است.

صندوق دریای آبی فیروزه
آذرماه 1401، صندوق سرمایه گذاری دریای آبی فیروزه در 
گروه صندوق های سهامی قابل معامله آغاز به کار کرد. این 
صنــدوق با خالص ارزش دارایی های حدود 5500 میلیارد 
ریالی، 94 درصد از ســبد دارایی خود را به بازار سهام و به 
خصوص گروه های »بانک ها و موسسات اعتباری«، »خودرو 
و ساخت قطعات« و »محصولات شیمیایی« اختصاص داده 
که حاصل این مدیریت دارایی کســب 64 درصد بازدهی 

طی کم تر از یک سال فعالیت بوده است.

صندوق اهرمی موج فیروزه
گــروه مالی فیروزه در راســتای تنوع بخشــی ابزارها و 
ســرویس   هایی که به مشــتریان ارایه می   دهد، صندوق 
اهرمــی موج فیروزه را به عنــوان یکی از ابزارهای نوین 
که عــلاوه بر ویژگی اهرمی بــودن، بالاترین بازدهی را 
برای طیف مختلقی از سرمایه گذاران ایجاد می کند، راه 
انــدازی کرد. از ویژگی های جــذاب این صندوق و وجه 
تمایز آن با ســایر صندوق های اهرمی موجود در بورس، 
می توان به وجود بازارگردان اشــاره کرد که این موضوع 
نقدشوندگی بالای صندوق فوق را تضمین می کند. وجود 
اهرم پایدار و متناسب با شرایط بازار نیز، از ویژگی های 

این صندوق است.

صندوق ساحل آرام فیروزه 
صندوق ســاحل آرام فیروزه، صندوقــی  با درآمد ثابت 
و بــا قابلیت صــدور و ابطال می باشــد کــه جدیداً در 
تاریخ 1402/08/15 به ســبد محصولات ســبدگردان 
توســعه فیروزه اضافه شد. ارزش خالص دارایی های این 
صنــدوق بیش از 1850 میلیارد ریال اســت. از مزایای 
صندوق مذکورمی توان به تقســیم سود ماهانه و امکان 
ســرمایه گذاری مجدد ســود تقســیمی در واحدهای 
صندوق اشــاره کرد. صندوق ســاحل در 2 ماه گذشته، 
بازدهی بیــش از 28 درصد را برای ســرمایه گذاران به 

ارمغان آورده است.  

صندوق خصوصی ثروت آفرین فیروزه  
صنــدوق خصوصی ثــروت آفریــن فیــروزه در تاریخ 
1399/12/10 فعالیــت خــود را بــه عنــوان صندوق 
خصوصی آغاز کرد. با توجه بــه نوع و ماهیت صندوق، 
عمده ســرمایه گذاری آن در "شــرکت تولیدی کشت و 
صنعت زرند" و "شــرکت پردیس صنایع سیلیکون آراز" 
بوده است. لازم به ذکر است هر دوی این شرکت ها، تنها 
تولید کننده محصولات خود در ایران هســتند که این 
موضوع، رشــد و ســودآوری آتی را برای سرمایه گذاران 

صندوق به همراه خواهد داشت.

صندوق جسورانه فیروزه 
صندوق جسورانه فیروزه در تاریخ 1399/05/19 فعالیت 
خود را به عنوان نهاد مالی آغاز کرد. تیم سرمایه گذاری 
صندوق با توجه به منابع جذب شده و همچنین بررسی 
پروژهای بسیار زیاد، نسبت به انتخاب و سرمایه گذاری 
در پروژه های صنعت ICT نظیر پروژه "استارتاپ پونیشا" 
و "استارتاپ سازیتو" اقدام کرده است. لازم به ذکر است 
این صندوق در استارتاپ هایی سرمایه گذاری کرده است 

که پتانسیل بسیار بالایی در رشد و سودآوری دارند. 
در جــدول مشــروح عملکــرد 
این  مدیریت  تحت  صندوق های 

سبدگردان را مشاهده می کنید.

بازدهی مرکب بیش از 21 هزار درصدی فیروزه

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

»وس خراج« وارد بورس شد
سهام عدالت

وشی بازار داغ حواله فر
کانال برتر

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان توسعۀ فیروزه

سهام عدالت جزو لاینفک بازار سهام شده و اطلاع 
از آخرین اخبار این بخش مورد توجه سهامداران 
است. مرور اهم رویدادهای هفتگی سهام عدالت 

به صورت مختصر مدنظر قرار می گیرد.
***

مدیرعامل سرمایه گذاری سهام عدالت خراسان جنوبی 
گفت: سهام خراسان جنوبی به عنوان اولین استان با 

نماد "وِس خراج" وارد بورس شده است.
مرحله اول ســود ســهام عدالت 1401 از 23 آذر ماه 
جاری آغاز شده و تا شــب یلدا ادامه دارد، همچنین 
مرحله دوم واریز ســود ســهام عدالت از اواخر اسفند 
ماه آغاز می شــود. در این مرحله دارندگان سبد سهام 
عدالــت چهار میلیــون و 920 هزار ریالــی، مبلغ 6 
میلیون و 810 هزار ریال، ســهام پنج میلیون و 320 
هــزار ریالی، مبلغ هفت میلیــون و 360 هزار ریال و 
سبد سهام 10 میلیون ریالی، 13 میلیون و 850 هزار 

ریال سود دریافت خواهند کرد.
حدود 600 نفر در اســتان برای دریافت سهام عدالت 
شناســایی شــده اند اما هنوز برای واریز سهام زمان 

مشخصی تعیین نشده است.
حســاب بانکی مشــترک، ادغام بانک ها و اشکال در 
شماره شبا بانکی، حساب راکد، حساب های بلند مدت 
و حساب مسدود و ارزی از جمله دلایلی است که سود 

در این مرحله برای افراد واریز نشده است.

بعد از حواله  فروشی گسترده از سوی ثبت نام  کنندگان 
در طــرح جوانی جمعیت، حالا فروش حواله از ســوی 
افرادی که با شــرکت در ســامانه یکپارچه مشــمول 
دریافت خودروهای داخلی و مونتاژی شــده اند، صورت 
می گیرد. حواله هایی با میانگیــن قیمت 100میلیون 
 تومانی که به وفور در پلتفرم ها و سایت های آگهی دهنده 

به چشم می آید. 
بازار داغ حواله فروشــی خودرو سه دلیل اصلی دارد که 
شــامل »ناتوانی متقاضیان برای واریز وجه موردنیاز«، 
»رانت موجــود در بــازار خــودرو« و »اصلاح قیمت 
خودروها« می شــود.در این بین، به نظر می رسد دلیل 
اصلی داغ شــدن بازار حواله فروشــی خودرو، »ناتوانی 
متقاضیان برای واریز وجه موردنیاز« اســت که خود را 
در دو قالب نشان می دهد. نخست اینکه برخی توانایی 
پرداخت بخش نخست مبلغ موردنیاز را ندارند و برخی 
دیگر نیز از تکمیل وجه ناتوان هســتند. دســته دوم، 
قســمت اول وجه موردنیاز را پرداخــت کرده اند، اما با 
توجه به اینکه قیمت خودروی ثبت نامی به روز شــده و 

بالاتر رفته است، توان تکمیل وجه ندارند.
@pedarepuldar

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

وق
ند

 ص
وع

ن

وق
ند

 ص
ام

ن

س
سی

تأ

ام
سه

در 
ی 

رای
 دا

صد
در

ده 
پر

 س
در

ی 
رای

 دا
صد

در
قد

ه ن
وج

 و 
کی

بان

ی 
رای

 دا
صد

در
 

ت
ثاب

د 
رآم

ا د
ق ب

ورا
ر ا

د

ی 
رای

 دا
صد

در
 

گر
 دی

ای
ی ه

رای
 دا

در

ی 
رای

 دا
ش

ارز
ص 

خال
 

ل(
ریا

رد 
لیا

می
(

ه 
شت

گذ
اه 

ه م
ازد

ب
 

د(
رص

)د

ه 
شت

گذ
ل 

سا
ک 

ه ی
ازد

ب
د(

رص
)د

س 
سی

 تأ
ای

تد
ز اب

ه ا
ازد

ب
د(

رص
 )د

ون
کن

تا

سهامی صدور و 
1389/05/249160357525/57721267فیروزه موفقیتابطالی

سهامی و شاخصی 
و قابل معامله

شاخصی سی شرکت 
1393/11/289450129797/161/52730بزرگ فیروزه

با درآمد ثابت قابل 
1396/10/0914/535500/545267226/6297ارمغان فیروزه آسیامعامله 

سهامی قابل 
1401/09/2194402543210/96464دریای آبی فیروزه معامله

با درآمد ثابت 
2.28*1402/06/01098.9501.0518512.14ساحل آرام فیروزهصدور و ابطالی
سهامی قابل 

17.7*1402/06/2076.723.3001433817.7اهرمی موج فیروزهمعامله

******1399/05/194139200387فیروزهجسورانه

******1399/12/107117120995ثروت آفرین فیروزهخصوصی

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان توسعۀ فیروزه

*با توجه به تاریخ آغاز فعالیت صندوق، بازدهی سالانه قابل محاسبه نیست.
 **با توجه به نوع و ماهیت پروژه های تحت مالکیت صندوق های جسورانه و خصوصی، محاسبه بازدهی برای این نوع صندوق ها

   پس از پایان فرآیند سرمایه گذاری امکان پذیر است.

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

بهبود عملکرد عملیاتی 4,7696,900  وبملت
15وضعیت مناسب تکنیکال

وضعیت بنیادی و 3,8605,600خاور
15تکنیکالی مناسب

 اصلاح ساختار مالی2,5964,600 خساپا
15 وضعیت مناسب تکنیکال

 وضعیت بنیادی 2,0502,800  وخارزم
15و تکنیکالی مناسب

 تغییر نرخ فروش2,8465,100  قثابت
15بهبود عملکرد عملیاتی

ت
مد

د 
بلن

 بازدهی مناسب -22,124  فراز
15و کم ریسک

10کاهش ریسک پرتفوی-18,531داریک

پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10وضعیت بنیادی مناسب37,20045,000سیمرغ

10وضعیت بنیادی مناسب20,71026,000سپاها

 وضعیت بنیادی 10,35015,000غمینو
10و تکنیکال مناسب 

15وضعیت تکنیکال مناسب15,52020,000پی پاد
ت

مد
د 

بلن

15وضعیت بنیادی مناسب45,47060,000فسبزوار

 وضعیت بنیادی 60,01070,000بوعلی
20و تکنیکال مناسب

 اوضاع بنیادی 4,5776,000خدیزل
20مناسب شرکت

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

وضعیت مناسب 8,7709,800شپنا
15سودآوری

چشم انداز عملیاتی خوب 4,7765,800وبملت
15برای بانک

 رشد سودآوری صنعت 20,74025,100سپاها
15و شرکت

ت
مد

د 
بلن

23,90026,500وغدیر
 پایین بودن 

 P/NAV نسبت 
تنوع زیرمجموعه ها

15

 چشم انداز سودآوری 1,2801,900شستا
15در زیرمجموعه ها

وضعیت بنیادی 8,85010,608مبین
10مناسب شرکت

صندوق 
سرمایه گذاری 
مشترک افق

 تنوع پرتفوی-
15 و ریسک پایین

24سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 معاملات مناسب23,00026,000زفجر
15تجدید ارزیابی

 نسبت P/E مناسب5,9407,200ونوین
15رشد عملیات

4,6586,000ثاخت
  نسبت P/E مناسب

 افزایش سود
 زیرمجموعه ها

15

ت
مد

د 
بلن

14,58017,000وکغدیر
  نسبت P/E مناسب

افزایش سود 
زیرمجموعه ها

15

20,03022,000  سیتا
نسبت P/NAV مناسب  

افزایش سود 
زیرمجموعه ها

20

20 نسبت P/E مناسب 3,5684,400  فخوز

3سبد پیشنهادی شرکت  سبدگردان الگوریتم 1

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

دارا بودن پرتفوی متنوع و -23,481کاریس
15مناسب با ریسک پایین

 بالا بودن نرخ فروش محصول 6,4407,000شکربن
10و سود مناسب زیر مجموعه ها

تغییر فرمول کارمزد تراکنش ها 3,8454,100رتاپ
psp 10بنفع شرکت های

ت
مد

د 
بلن

 پی بر ای مناسب 2,4583,000وتجارت
10و پتانسیل تجدید ارزیابی

 پایین بودن نسبت )P/NAV)177,100230,000دارا یکم
10و پتانسیل رشد

-16,396کارا
دارا بودن پرتفوی بدون ریسک 
و سود بالاتر نسبت به سایر 

صندوق های درآمد ثابت
20

 تضمین اصل سرمایه -16,600ضمان
25و دارای پرتفوی متنوع

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 داشتن پرتفوی مناسب10,937هوشیار
20 و کاهش ریسک سبد

2,0482,500وبصادر
تجدید ارزیابی و عرضه 

اولیه شرکت نیشکر
هفت تپه 

15

کاهش ریسک سبد و بهره برداری از 28,543تصمیم
15فرصت های ایجاد شده 

بنیادی مناسب45,47055,000فسبزوار
10 و p/e پایین

ت
مد

د 
بلن

136,350170,000زاگرس
افزایش سرمایه از محل 
تجدید ارزیابی و افزایش 

نرخ دلار نیما
20

 افزایش فروش17,47020,000شگویا
20و بهبود حاشیه سود

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صباسبد پیشنهادی شرکت سبدگردان تصمیم 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

46,60053,000  فزر
وضعیت بنیادی مناسب 

به اضافه چشم انداز 
صعودی  قیمت جهانی 

اونس
10

وضعیت مناسب بنیادی 5,0586,450  شسپا
10و تکنیکال

20وضعیت مناسب بنیادی14,390  4,525  شتران

وضعیت مناسب بنیادی و 14,75017,050  کپرور
P/E forward10 حدود 5

ت
مد

د 
20وضعیت مناسب بنیادی45,49052,500  فسبزواربلن

14,58018,322  وکغدیر
انتظار از رشد 

زیرمجموعه ها و بازدهی 
مناسب 

20

همواره درصدی به صورت --نقد
10نقد باقی می ماند

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

3,4754,120کوثر
وضعیت مناسب چارت 

تکنیکال، پرتفوی ارزنده بورسی 
و دارایی های با ارزش

20

8,08010,180شجم
پیش بینی سود 1.740 ریالی 

 برای سال مالی 1403 
و پی بر ای آینده نگر مناسب

20

ت
مد

د 
بلن

10,66013,650فنورد
پی بر ای مناسب برای سال 

جاری و سال مالی آینده 
تکنیکال مناسب

20

37,56048,800سفارس
نسبت پی بر ای حدود 

5.9 واحدی برای سال مالی 
1403، احتمال تجدید ارزیابی 
سرمایه گذاری های بلندمدت

20

6,3407,820فولاد
گزارش شش ماهه جذاب، 

پیش بینی سود حدود 1،300 
ریالی برای سال مالی 1402

20
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