
 فرارسیدن روز خبرنگار را به اصحاب 
خبر و رسانه تبریک عرض می‌نماییم

سرمقاله
اعتماد  بازگشت 

 عامل اصلی‌ تقویت بورس
بهبود و توســعه بازار ســرمایه 
منسجم  استراتژی‌های  نیازمند 
و جامــع ازســوی برنامه‌ریزان 
اقتصادی و متولیــان و ناظران 
بازار اســت. یکی از اصلی‌ترین 

عوامل بــرای تقویت بازار ســرمایه، جلب اعتماد 
سرمایه‌گذاران به وسیله ایجاد شفافیت در اطلاعات 
و عملکرد شرکت‌ها است. ناظران بازار باید نظارت 
دقیق و مستمر بر عملکردشرکت‌ها و افراد مسئول 
داشته باشند تا از وقوع تخلفات و فساد جلوگیری 
کنند.  بعد از ریزش بازار در ســال ۹۹ خود به خود 
اعتماد بخش گسترده‌ای از جامعه نسبت به بورس 
سلب شــد و در ســال‌های بعد به جای تلاش در 
راستای بازگرداندن اعتماد نسبت به بازار با اتفاقاتی 
نظیر آنچه در اردیبهشــت 1۴۰۲ رخ داد، شــاهد  

بی‌اعتمادی گسترده تر جامعه شدیم.

جواد عشقی‌نژاد

 صفحه 2 

یادداشت
دولت  سیاست‌های 

 دلیل اصلی کاهش مالیات
عامل اول و اصلی که در کاهش 
بورســی  شــرکت‌های  مالیات 
نسبت به سال‌های گذشته تاثیر 
آنهاســت.  درآمد  کاهش  دارد، 
صنایع بزرگ بورســی در سال 

گذشته به طور عمده به دلیل سیاست‌های دولت، 
مانند قیمت‌گذاری ‌دســتوری و سرکوب نرخ ارز، 
بخش زیادی از درآمدهای خود را از دســت دادند. 
ســود تعداد قابل توجهی از شرکت‌ها کاهش پیدا 

کرده و حتی برخی از شرکت‌ها زیان‌ده شدند...

محسن قاسمی

 صفحه 3 

 هفته‌نامه بورس را از مهمانداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش‌ایر و ایران ایر‌تور بخواهید

 برنامه‌های ویژه برای
 حفظ حقوق سرمایه‌گذاران

 صفحه 14 

 افزایش 110 درصدی سود »تپسی«
 تراز عملیاتی»وبصادر« مثبت شد

 خروج از بنگاه‌داری مهم‌ترین برنامه »وپارس«
 ثبت تراز عملیاتی 20 همتی »وبملت«

 »خبرنا« مهمان جدید فرابورس
 کسب سود 5 هزار و 718 میلیاردی »وسینا«

 رشد 45 درصدی حق بیمه »دانا«
 صفحات 7، 10، 11 و 12 

»غشصفا« زیرذره‌بین

 صفحه 2 

 صفحه 6 

 چرا صندوق‌های طلا
بهترین بازدهی را  داشتند

 صفحه 9 

زیان 50 میلیارد 
دلاری سهامداران

مدیر صندوق طلای لوتوس عنوان کرد:

 نقشه راه تعادل 
در بازار خودرو

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار تشریح کرد:

 صفحه 3 

اثر سیاست‌های دولت بر کاهش درآمدهای شرکت‌های بورسی توسط نوآوران امین بررسی شد

62 همت از دست دولت پرید

 صفحه 7 

 نخستین شرکت دانش‌بنیان بازار نوآفرین
در آستانه عرضه اولیه

 شــرکت صنایع ارتباطی آوا به عنوان نخستین شــرکت درج‌شده در تابلوی دانش‌بنیان 
بازار نوآفرین فرابورس در یک قدمی عرضه اولیه قرار گرفت. انوشــیروان مرآت، نماینده 
سهامداره عمده  در این جلسه به تاریخچه تاسیس آواک اشاره کرد و گفت: شرکت صنایع 
ارتباطی آوا مجموعه‌ای تحقیقاتی و تولیدی است که در سال 85 تاسیس  و به تازگی با 
نماد آواک در تابلوی دانش‌بنیان بازار نوآفرین فرابورس پذیرش و درج شده است. به گفته 
وی این شرکت از سال 1386 طراح و سازنده سوییچ‌های مخابراتی است و به عنوان یک 

شرکت دانش‌بنیان تولیدی فعالیت می‌کند.
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بــازار در پایــان هفته 
معاملاتی منتهی به 10 
مرداد 1403 با سقوط آزاد همراه شد که عمده‌ترین 
دلیل آن ترور اســماعیل هنیه رئیس دفتر سیاسی 
حماس در تهران بــود. در پایان معاملات این هفته 
شــاخص کل با ریزش ســنگین 107 هزار واحدی 
مواجه شــد و به محــدوده 2،0670،000 واحدی 
رسید. شــاخص هم وزن هم بیش از 6 درصد افت 
داشــت. نکته قابل توجه خــروج 2.2 هزار میلیارد 
تومــان پول اشــخاص حقیقی از بازار بــود. ارزش 
معامــات خرد در این هفته 3.8 هزارمیلیارد تومان 
در متوسط روزانه بود که نسبت به هفته قبل بیش از 

25 درصد رشد را نشان می دهد. 
ارزش دلاری بورس ایران که ابتدای زمســتان حدود 
180 میلیارد دلار بود با ریزش‌های این هفته به کمتر 
از 130 میلیارد دلار رسید و سهامداران در هفت ماه 

گذشته بالغ بر 50 میلیارد دلار ضرر کردند.
بنابر این گــزارش کمترین عــدد ارزش دلاری بازار 
از دی ماه ســال 98 اســت درحالی که حداقل 15 
 میلیارد دلار از ارزش فعلی بازار مربوط به شرکت‌هایی

 می شود که از سال 99 به بازار عرضه شده‌اند. 
در معاملات بورس کالا ســیمان به دلیل قطعی برق 

شرکت‌های سیمانی تا بیش از 2.2 میلیون تومان در 
هر تن رسید.

 البته قیمت‌های بیشــتر سیمان معامله شده توسط 
نهاد ناظر مورد تایید قرار نگرفت. نمرینو، آپ و ودی 
با رشــد هفتگی 19، 18 و 13 درصدی همراه شدند 
و لطیف، سفار و حفارس با ریزش به ترتیب 19، 18 
و 18 درصدی مواجه شــدند. ایران خودرو از افزایش 
35 تــا 52 درصدی نرخ فروش محصولات خود خبر 
داد. نمادهای دارویی از جمله دقاضی، دسینا، دکوثر، 
دفرا، شــکام، دبالک، و دتماد از افزایش نرخ‌های خود 
رو نمایی کردند. فافــزا از موافقت فولاد مبارکه برای 

افزایش نرخ محصولات این شــرکت خبر داد. قیمت 
فروش اوره تولیدی پتروشــیمی‌ها در سال 1403 به 
ازای هر کیســه 50 کیلویی 2400,000 ریال تعیین 
شــد. این نرخ هر ساله ابتدای خردادماه به میزان 20 
درصد میانگین موزون معاملاتی آن در 2 ماه ابتدایی 
ســال اضافه می شود. وثنو 32 درصد از سود انباشته 
افزایش ســرمایه می دهد. نطرین هم خبر از افزایش 
سرمایه 119 درصدی از ســود انباشته داد. ساربیل 
اعلام کرد ســهامدار عمده این شــرکت از ســرمایه 
گذاری و توســعه صنایع ســیمان به سرمایه گذاری 

سیمان اسپندار منتقل شده است. 

شورای عالی بورس با انتشــار اوراق ارزی در بورس 
کالا موافقت کردند. همــراه اول و مخابرات قرارداد 
واگذاری امکانــات LPS را به مبلغ 7.5 هزار میلیارد 
تومــان امضا کردند. شــیران درج عناوین حلالهای 
502 و 503 در پروانــه بهره بــرداری خود را اخذ 
کرد. اخابر در مورد تجدید ارزیابی خود به ســازمان 

خصوصی سازی نامه زد. 
در بازار جهانی شاهد نوسانات سنگینی بودیم. قیمت‌ها 
در ابتدای هفته با افت سنگین همراه شد ولی در اخر 
هفته افت را جبران کرد و گاه به سطوح بالای ابتدای 
هفته رســید. قیمت نفت برنت 80 دلار در هر بشکه 
معامله شد. قیمت روی بعد از نفوذ به کمتر از 9000 
دلار در تن مجددا روند رو به رشــدی به خود دید و 
به بیش از 9200 دلار رسید. قیمت روی، آلومینیوم 
و سرب هم به ترتیب 2695، 2297 و 2071 دلار در 
تن در حال معامله است. قیمت طلای جهانی مجددا 
به بیش از 2450 دلار رسید. در بازار طلا و ارز داخلی 
قیمت دلار بعد از تنفیذ حکم ریاست جمهوری روند 
روبه رشــدی به خود دید و با ترور اسماعیل هنیه به 
بیش از 61 هزار تومان هم رسید ولی مجددا کاهشی 
شــد و در زمان نگارش گزارش 60500 تومان است. 

قیمت سکه امامی 42.6 میلیون تومان است. 
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اخبـار هفته

نیاز به تحرکّ اقتصادی حساب‌شده‌ قوی 
مقام معظم رهبری فرمودند: همه می‌دانند که بنده 
نسبت به مســائل فرهنگی خیلی حسّاسم؛ مسائل 
فرهنگی و مســائل اجتماعی مسائل بسیار مهمّی 
اســت، شــاید بیش از همه‌چیز اهمّیّت دارد؛ لکن 
امروز از لحاظ زمانی، اولویتّ با مســائل اقتصادی 

است. یک تحرّک اقتصادی حساب‌شده‌ قوی پیگیر مورد نیاز است. البتّه 
کارهایی در دولت قبل انجام گرفته که کارهای باارزشی است و باید ادامه 

پیدا کند، کارهای دیگری هم باید اضافه بشود.
آیت الله العظمی سید علی خامنه‌ای افزودند: در مسائل اقتصادی، هم از 
زاویه‌ دید مسائل کلان بایستی به مسئله‌ی اقتصادی پرداخت - مسئله‌ 
ارزش پول ملّی، مسئله‌ تولید، مسئله‌ سرمایه‌گذاری، مسئله‌ بهبود فضای 
کسب‌وکار؛ مسائل اساسی و کلّی - هم از نظر بهبود وضع معیشت مردم 
که یک کار فوری و کوتاه‌مدّت اســت، کارهایی را می‌شــود انجام داد و 

ان‌شاءالله انجام بگیرد.

امضای قرارداد ساخت دستگاه آشکارساز برای گمرکات
قرارداد ســاخت ۱۲ دســتگاه آشکارساز کامیونی و 
امضای تفاهم‌نامه ساخت نخستین آشکارساز ریلی 
کشــور با حضور وزیر امــور اقتصــادی و دارایی و 
معاون علمی، فناوری و اقتصاد دانش بنیان ریاست 

جمهوری امضا شد.
قرارداد ســاخت ۱۲ دستگاه آشکارساز کامیونی به ارزش ۴.۲هزار میلیارد 
تومان، قرارداد ســاخت و نصب ۴ دستگاه آشکارساز کامیونی بین گمرک 
جمهوری اسلامی ایران با شرکت سرمایه‌گذار عمرانی و بین‌المللی طوسا 
برای گمرکات مهران، چذابه، شــلمچه و بازرگان، قرارداد ساخت و نصب 
۴ دســتگاه آشکارســاز کامیونی بین گمرک جمهوری اســامی ایران با 
شرکت فناوران بین‌الملل فرتاک گستر طوس برای گمرکات شهید رجایی، 
پل‌دشت، بندرلنگه و کیله سردشــت و قرارداد ساخت و نصب ۴ دستگاه 
آشکارساز کامیونی بین گمرک جمهوری اسلامی ایران با شرکت دیار آناهیتا 
سرافراز برای گمرکات باشماق، میلک، پرویزخان و شیخ صله به امضا رسید.

۶ هزار میلیارد تومان مالیات برای خانه‌های لوکس
مدیرکل دفتر حسابرســی ســازمان امور مالیاتی 
کشور گفت: برای حدود ۱۸۸ هزار واحد مسکونی 
گران‏قیمت شناسایی شده در طی سه سال گذشته، 
۶ هزار میلیارد تومان مالیات تعیین شده و مطالبات 

آنها در حال انجام است.
جهانگیر رحیمی در خصوص اقدامات ســازمان مالیاتی کشور در حوزه 
خانه‌های گران‌قیمت که از ســال ۱۴۰۰ مصوب و عملیاتی شده است، 
اظهار کرد: در ســال ۱۴۰۰ تعداد ۱۲ هزار و ۳۳۳ واحد مسکونی، سال 
۱۴۰۱ تعداد ۴۰ هزار و ۵۰۰ واحد مســکونی و سال ۱۴۰۲ تعداد ۱۳۵ 

هزار و ۵۰۹ واحد مسکونی گران‏قیمت مشمول مطالبه مالیات شده‌اند.
وی در رابطه با مجموع واحدهای مسکونی گران‌‏قیمت که طی سه سال 
اخیر شناسایی شده‌اند، اظهار کرد: ۱۸۸ هزار و ۳۴۴ واحد طی سه سال 
گذشــته شناسایی شده‌اند که از این تعداد ۶ هزار میلیارد تومان مالیات 

تعیین و مطالبات آنها صورت گرفته است.

۶۰۰ میلیارد تومانی صندوق توسعه به بورس کمک 
حمایــت مالــی صنــدوق توســعه ملی، بــا هدف 
ســرمایه‌گذاری در بازار ســرمایه، تا روز شــنبه ۱۳ 
 مرداد ۱۴۰۳، مبلغ ۶۰۰ میلیارد تومان واریزی انجام 

خواهد شد.
رئیس هیأت عامل صندوق توســعه ملی در خصوص 

واریز منابع مالی به بازار ســرمایه گفت: حمایت صندوق توسعه ملی از بازار 
سرمایه همچنان ادامه دارد. مهدی غضنفری، افزود: با هدف حمایت از بازار 
سرمایه امروز مبلغ ۱۰۰۰ میلیارد ریال و شنبه هم مبلغ ۵۰۰۰ میلیارد ریال 
به حساب صندوق تثبیت بازار سرمایه واریز خواهد شد. هدف صندوق توسعه 
ملی از ورود به بازار سرمایه، علاوه بر حمایت از بازار، سرمایه‌گذاری نیز است 
و ممکن اســت در آینده، مبلغ بیشــتری را نیز به این بازار واریز کنیم. وی 
ادامه داد: در ۳ سال اخیر بیش از ۱۴.۳ همت به حساب صندوق تثبیت بازار 
سرمایه واریز شده اســت و با این مبلغ واریزی جدید ۶۰۰ میلیارد تومانی، 

مجموع این عدد به حدود ۱۵ همت خواهد رسید.

بازگشت اعتماد عامل اصلی‌ تقویت بورس
سرمقاله

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

وست ا سوی  به  همه  زگشت  با

»سـیدمحمد صفـی‌زاده« صاحب امتیاز و مدیرمسـئول گروه رسـانه‌ای ابرار 
و رئیس اسـبق فدراسـیون فوتبال در سـن ۷۳ سـالگی بر اثر ایسـت قلبی 

دار فانـی را وداع گفت.
گروه رسـانه‌ای »نیکان رسـانه بازار سـرمایه« در گذشـت این همکار گرامی 

را به خانواده محترم، دوسـتان و فعالان رسـانه‌ای تسـلیت می‌گوید.

جواد عشقی‌نژاد
کارشناس بازار سرمایه

شــرکت‌های متانولــی در گروه شــرکت‌های 
پتروشــیمی و پتروپالایشی در نخستین مرحله 
از ابلاغیــه ابطال نرخ خــوراک صنایع بهره‌مند 
می‌شوند. این مســاله به عنوان یک تصمیم عقلایی تلقی می‌شود، چراکه 
افزایش نرخ گاز، حاشیه سود این صنایع را نزدیک به صفر کرده و همچنین 
طرح‌های تولید الفینی از متانول را غیرتوجیه پذیر ســاخته بود، در نتیجه 
این امر به ارتقاء سودآوری و بهبود عملکرد شرکت‌های متانول‌سازی تأثیر 
مثبتی را خواهد گذاشت. شرکت‌هایی که تحت تاثیر ابطال مصوبه نرخ گاز 
خوراک در معرض سودآوری قرار می‌گیرند، گروه متانول سازها هستند که 
در اولویت نخســت این تاثیرات قرار دارند. مصوبه‌ای که سال گذشته ابلاغ 
شد، باعث کاهش شدید حاشیه سود این صنعت شده بود اما تغییرات ایجاد 
شده باعث می‌شود تا این گروه بیشترین تاثیر را از حکم اخیر دیوان عدالت 
اداری بپذیرد.همچنین اوره سازها که نسبت سوخت مصرفی به خوراک در 
آنها بسیار بالا است از این حکم بهره‌مند می‌شوند و به احتمال زیاد تا چند 

وقت آینده شاهد برگشت ذخایر در این صنعت خواهیم بود.

پذیر  تاثیر  صنایع 
خ خوراک صنایع از ابلاغیه ابطال نر

دیـدگاه

امیرعباس کریم‌زاده
تحلیلگر بازار سرمایه 

مسعود پزشکیان، رئیس جمهور اسلامی ایران عصر روز سه شنبه 9 
مرداد 1403،‌ پس از ادای سوگند در صحن مجلس شورای اسلامی، 
طی ســخنانی با بیان اینکه دولتی که بــا رأی اعتماد نمایندگان 
محترم عهده‌دار مســئولیت‌های اجرایــی خواهد بود، »دولت وفاق 
ملی« اســت، تصریح کرد: دولتی که خود را دولت همه ملت ایران، 
موظف به تأمین حقوق شــهروندی همه ایرانیان و ملتزم به اولویت 

منافع ملی بر هر امر دیگر می‌داند.
رئیس جمهور در ادامه محور همگرایی در کشــور را التزام به قانون 
اساســی، سند چشم‌انداز و سیاســت‌های کلی مصوب مقام معظم 
رهبری عنوان کرد و با اشاره به دغدغه و مطالبه مردم در انتخابات 
چهاردهم افزود‌:‌ مگر خواســت مردم برای عدالــت، رفع تبعیض، 
تأمین زندگی عادلانه و شــرافتمندانه، پیشرفت، صلح و آرامش به 
دور از نگرانــی، تحقیر و مداخله‌هــای فراقانونی چیزی جز حقوق 
مصرح ملت در فصل ســوم قانون اساسی و ویژگی‌های مندرج در 
سند چشم‌انداز اســت؟ پس اختلاف ما بر سر چیست؟ مگر نشانه 
ولایتمداری و التزام عملی به قانون اساســی، چیزی جز کوشــش 
مشــترک برای احترام به این خواسته‌های ملت است؟ و مگر مردم 

ما در این انتخابات چیزی جز این خواسته‌اند؟
پزشکیان در بخش دیگری از سخنان خود به نیازمندی‌های متقابل 
جمهوری اســامی ایران و جهان اشاره کرد و گفت‌: ایران نیازمند 

غلبه بر شــرایط پیچیــده کنونی و مخاطرات پیش‌رو و گشــایش 
راه‌های توسعه پایدار است.

 جهــان نیز نیازمند بهره‌برداری از ایــن فرصت کم‌نظیر برای حل 
و فصل مشــکلات منطقه‌ای و جهانی با مشــارکت ایران قدرتمند، 

صلح‌طلب و عزتمند است.

رئیــس جمهور بازگرداندن عزت، کرامت و حرمت انســان به ویژه 
نســل جوان و زنان و دخترانی که از نادیده گرفته شــدن و تحقیر 
و تحمیل آزرده‌اند، را نیازمند پشــتیبانی و یــاری تمامی ارکان و 
نهادهای حاکمیت به ویژه قوای محترم مقننه و قضائیه، دانســت و 
تصریح کرد: فرصت پیش‌روی ما فرصت تغییر و اصلاح و پاســخ به 

ضرورت‌های تازه است. 
حرکت در مســیر خواســت ملــت و انجام اصلاحــات رویکردی، 
ســاختاری و رفتاری در آن جهت به سود همه است. در این مسیر 

همه برنده هستند و هیچ بازنده‌ای وجود ندارد.
 پزشکیان با تاکید بر اینکه گر چه گزارش‌های کارشناسی، وضعیت 
امروز کشــور را پیچیده و دشوار نشــان می‌دهد و همه ما شاهدیم 
که زندگی و معیشت مردم با ســختی‌های فراوان مواجه است، اما 
بی‌گمان، توکل به قدرت لایــزال الهی و توانمندی‌های ایران عزیز 
و به ویژه ظرفیت انســانی مردم فهیم این مــرز و بوم، عبور از هر 
چالشــی را امکان‌پذیر می‌ســازد، تصریح کرد: ایران، کشوری امن، 

منسجم و با ثبات است. 
ما در اوج توفان‌ها و گردبادهای پر تلاطم منطقه و در پی حادثه‌ای 
هولناک که منجر به شــهادت رئیس جمهور کشــور گردید، یک 
انتخابات کاملا رقابتی، سالم و امیدبخش برگزار کردیم و -در کمال 

آرامش و همدلی- فصل جدیدی را در اداره کشور رقم زدیم.

از ابتدای زمستان صورت گرفت؛

زیان 50 میلیارد دلاری سهامداران

* بــا توجّه به نگاه شــما مبنی بر تعامل 
حدّاکثری با بخش‌های مختلف کشور برای 
سیاست‌های  پیاده‌سازی  و  امور  پیشبرد 
کلّی نظام و تأکیدی کــه اخیراً هم رهبر 
داشــتند  نمایندگان  با  دیدار  در  انقلاب 
بر همراهــی و تعامل مجلــس و دولت 
چه  جنابعالی  کابینه،  تعیین  فرایند  برای 
برنامه‌ای برای اجرائی کردن این همدلی و 

تعامل سازنده دارید؟
برای اینکه بتوانیم در معرّفی افراد کابینه به مجلس 
یــک چنین کاری را بکنیم، قــدم اوّل این بود که 
به تمام جریانات، گروه‌ها و شــخصیّت‌های سیاسی 
اعلام کردیــم که افراد مورد نظر خودشــان را که 
می‌تواننــد به دولت کمک بکننــد معرّفی کنند تا 
وفاق ملیّ شــکل بگیرد. توسّــط هر کدام از این‌ها 
چه جریانات اصلاح‌طلب، اصولگرا و مستقل، و چه 
افراد و شــخصیّت‌های سیاســی یک فهرست‌هایی 
ارائه شــد و نهایتاً اینها دارد پالایش می‌شود تا به 
یک جمع‌بندی چهارپنج‌نفره برای هر جایگاه برسد. 
در آخر، طبیعتاً خدمت مقام معظّم رهبری خواهیم 
رفــت و با هماهنگی و مشــورت با ایشــان به یک 
جمع‌بندی نهایی خواهیم رسید که این‌ها را بتوانیم 
معرّفی کنیم. به‌هر‌حال، این جمع‌بندی‌ای که دارد 
اتفّاق می‌افتد حاصل مجموعه نظراتی اســت که از 
کلّ جریان‌ها و مدیران سیاسی کشور توانسته‌ایم به 

دست بیاوریم. حالا اینکه چقدر موفّق بشویم، دیگر 
باید صبر کنیم ببینیم کار به کجا خواهد رســید؛ 

چون این یک تجربه جدیدی است.

* برآوردتان این است که بعد از تنفیذ و 
تحلیف، تا چه مدّتی کابینه را به مجلس 

معرّفی خواهید کرد؟
 آن جمع‌بندی‌هایــی که گفتم، اگر انجام بشــود، 
هرچه ســریع‌تر تلاش خواهیم کــرد خدمت رهبر 
انقــاب برویم و مشــورت و هماهنگــی نهایی را 
هــم آنجا انجام بدهیــم تا نهایتاً فهرســتی را که 
از جمع‌بندی افراد معرّفی‌شــده توسّــط جریانات 
مختلف به دست آمده، ان‌شاءالله با تفاهم و رضایت 

کامل بتوانیم معرّفی کنیم.

* امروز مسئله اقتصاد و معیشت در صدر 
مسائل اصلی کشــور و مردم است. شما 
اینکه فشار  برای  اقتصادی شــما  تیم  و 
معیشتی را از روی مردم تا حدّی کم کنید 
و وضعیّت ســفره خانوار ایرانی را بهبود 
و  اصلی  وبرنامه‌های  اولویتّ‌ها  چه  دهید، 

فوری و میان‌مدّتی را در نظر دارید؟

نســخه فوری برای یک چنین چیــزی ندارم. حالا 
بایــد بنشــینیم با کارشــناس‌ها صحبــت کنیم. 
آنچــه فوری و ضروری اســت، اوّل رفع اختلافات، 
دســت به دســتِ هم دادن و با هــم پیش رفتن 
اســت. در هــر حرکتی کــه داریم، اگــر آدم‌های 
 قدرتمنــدی مقابل هــم قرار بگیرنــد، یعنی هیچ 

حرکتی نمی‌کنیم.
 اگر شــما بخواهید حرکت کنید و من جلوی شما 
را بگیــرم، من بخواهم حرکت کنم و شــما جلوی 
من را بگیرید، هر چقدر این اختلافات بیشتر باشد، 
نابسامانی و هرج‌ومرج خیلی بیشتر خواهد بود. در 
نتیجه، برای اینکــه بتوانیم راه‌حل‌های علمیِ حلّ 
مشــکلاتِ اجرائی را پیدا کنیم، اوّل باید در درون 
خودمان وحدت و انســجام ایجاد کنیم؛ باید زبان و 
نگاه مشترکی برای حلّ معضلات، بین کارشناسان، 
قانون‌نویســان،  سیاســت‌گذاران،  متخصّصیــن، 
فرهنگیان و عالمان کشور داشته باشیم. کافی است 
با هم هماهنگ نباشــید؛ در این صورت، هر روشی 
را بخواهید اجرا کنید دیگران ممکن اســت برایتان 

مشکل ایجاد کنند.
در کشــور ناترازی انرژی داریــم و در حال حاضر 
برای خرید بنزیــن، ۸ میلیارد دلار پول می‌دهیم؛ 

یعنی بنزین را مثلًا حــدوداً ۳۰ یا ۴۰ هزار تومان 
می‌خریــم، بعــد ۱۵۰۰ تومان می‌فروشــیم! خب 
تا کجا می‌توانیــم این کار را بکنیــم؟ مثال دیگر 
مصــرف برق اســت. بــه انــدازه کلّ اروپا مصرف 
 انــرژی، برق و امثال آن را داریم؛ این از نظر علمی 

کار درستی نیست.
 به دوســتان خودمان می‌گویم چرا همه چراغ‌های 
اینجا را روشــن می‌کنید یا چــرا کولرها را طوری 
تنظیم می‌کنید که محیط را خیلی خنک کنید. از 
آن طرف نمی‌توانیم به کارخانه‌هایمان برق بدهیم و 
از این طرف هر طوری که دلمان می‌خواهد، از برق، 
گاز و سایر منابع انرژی استفاده می‌کنیم. پس باید 
اوّل رفتــار خودمان را در رابطه با این ناترازی‌هایی 
که در کشور ایجاد شده اصلاح کنیم. این با همدلی 
و هماهنگی امکان‌پذیر است. باید بپذیریم اگر برق، 
گاز، نفت، سوخت و سایر منابع انرژی را همین‌طور 
بدون حساب‌وکتاب هدر بدهیم، به ضرر همه‌ است.

 پس طبــق آنچــه شــما می‌گویید، بــرای حلّ 
ناهماهنگی‌ها، تنش و التهــاب خطّ قرمز دولتتان 

است.
 اگر با هم هماهنگ باشــیم و بپذیریم، به همدیگر 
کمک می‌کنیم. اوّل خودمان را گفتم که مقدار برق 
و گازی که اینجا مصرف می‌کنیم استاندارد نیست.
یکی از همکاران شــما گفتند چراغ‌های‌هالوژن این 

سالن، امروز برای اوّلین بار روشن شده‌ است.

مسعود پزشکیان در مراسم تحلیف:

برای رفع تحریم‌ها
 از پا نخواهم نشست

بهبود و توسعه بازار سرمایه نیازمند استراتژی‌های 
منســجم و جامع ازســوی برنامه‌ریزان اقتصادی و 

متولیان و ناظران بازار است.
یکــی از اصلی‌ترین عوامــل برای تقویت بازار ســرمایه، جلــب اعتماد 
ســرمایه‌گذاران به وسیله ایجاد شفافیت در اطلاعات و عملکرد شرکت‌ها 
است. ناظران بازار باید نظارت دقیق و مستمر بر عملکردشرکت‌ها و افراد 

مسئول داشته باشند تا از وقوع تخلفات و فساد جلوگیری کنند.
 بعــد از ریزش بازار در ســال ۹۹ خود به خود اعتماد بخش گســترده‌ای 
از جامعه نســبت به بورس ســلب شد و در ســال‌های بعد به جای تلاش 
در راســتای بازگرداندن اعتماد نســبت به بازار بــا اتفاقاتی نظیر آنچه در 
اردیبهشــت 1۴۰۲ رخ داد، شاهد بی‌اعتمادی گســترده تر جامعه شدیم. 
آنچه که امروز بازار بیش از پیش به آن نیاز دارد بازگشــت اعتماد سرمایه 
گذاران است. اگر بازارشفافیت کافی داشته باشد سرمایه گذار سطح ریسک 
پایین‌تری را در بازار ارزیابی می‌کنند از این رو، کاملا قابل انتظار اســت که 
بازار با رشد مواجه شود. برای تحقق این مهم، همین که دخالت‌های دولت 
در بازار کاهش و از تصمیمات خلع‌الســاعه وشبانه خودداری شود به مرور 
زمان می توان شــاهد کاهش ریسک ومثبت شدن بازار بود. از سوی دیگر، 
بحث نرخ گذاری دستوری که در واقع بخشی ازهمان فرآیند دخالت دولت 
در بازار اســت موجب شده توازن در بسیاری از صنایع از بین برود و بعضی 
از آنها تا مرز ورشکستگی حرکت کنند، برای مثال؛ ناترازی‌های صنعت برق 
کشور که آسیب‌های آن در زندگی مردم هم مشهود است، سودآوری سایر 
صنایــع را با چالش جدی روبرو کرده اســت. از طرفی دیگر، در نگاه کوتاه 
مدت سیاســت‌های پولی و مالی دولت تأثیر زیادی بر بازار ســرمایه دارند. 
سیاست‌های انقباضی شــدید باعث ایجاد رکود عمیق در تمامی بازار‌های 
مالی می‌شــود و اثر آن بر بورس هم به علت حساسیت و سیال بودن بازار 
با افت بازار نمایان می‌شــود. طبیعتا تغییر دیدگاه نسبت به این سیاست‌ها 

منجر به بهبود وضعیت بازار می‌شود.
نکته دیگری که می‌تواند به رشــد بازار کمک کند، توسعه ابزار‌های مالی 
جدید اســت. برای مثال؛ در سال‌های گذشته شــاهد استقبال جامعه از 
صندوق‌های طلا بودیم که این خود موجب شــده بازاربه ســلیقه طیف 
بزرگتری از جامعه پاســخ دهد. کمک به این فرآیند توســط متولیان امر 
می‌تواند از طریق تسهیل مسیر‌های قانونی باشد تا نهاد‌های مالی بتوانند 
با سرعت بیشــتری به نیاز‌های جامعه پاسخ بدهند. البته این نکته نباید 
مغفول بماند که در حوزه ترویج و فرهنگ‌ ســرمایه‌گذاری هم آن طور که 
باید عمل نشــده است. همچنان طیف وسیعی از صاحبان صنعت و کسب 
و کار به درســتی با ابزار‌های مالی آشنا نشــده‌اند و شدت این مسئله در 
بین عامه مردم هم بیشتراســت. برنامه‌ریزان اقتصــادی باید با همکاری 
نهادهای آموزشــی، برنامه‌های آموزشــی و ترویجی مناسبی را طراحی 
واجرا کنند تا افراد بیشــتری با اصول و مزایای بازار سرمایه آشنا شوند. با 
اجرای استراتژی‌های مذکور، می‌توان به بهبود عملکرد و آینده بازار سهام 
امیدوار بود. قانون گذاران و متولیان باید با هماهنگی و همکاری مستمر، 
شرایطی را فراهم آورند که بازار سرمایه به عنوان یک ابزار مؤثر در تأمین 
مالی و سرمایه‌گذاری، نقش کلیدی خود را در توسعه اقتصادی ایفا کند.

در گفت و گوی پزشکیان با رسانه KHAMENEI.IR عنوان شد:

نسخه‌ فوری برای حل مشکلات اقتصادی و معیشتی ندارم
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رویداد هفته
دولت در تولید و قیمت‌گذاری دخالت نکند

رئیس ســابق اتــاق بازرگانی تهــران قیمت‌گذاری 
دستوری را تیر خلاص بر فعالیت بنگاه‌های تولیدی 
معرفی کرد و گفت: به طور قطع ایجاد ممنوعیت در 
این نوع قیمت‌گذاری در افزایش ســودآوری و پایان 

ناترازی شرکت‌ها تاثیرگذار خواهد بود.
مســعود خوانساری با اشــاره به حذف قیمت‌گذاری دستوری در ماده ۴۸ 
قانون برنامه هفتم توسعه و نیز مزایای آن در اقتصاد افزود: همه افراد آشنا 
با الفبای اقتصادی کشور به دلیل شناختی که نسبت به تبعات قیمت‌گذاری 
دستوری داشتند، مخالف این نوع قیمت‌گذاری بودند و همیشه دوری از این 
نوع قیمت‌گذاری به عنوان مهمترین خواسته‌ فعالان اقتصادی مورد بحث 
بوده است. او گفت: به طور معمول برخی به منظور حفظ ارزش صوری پول 
رایج در کشور، اقدام به کنترل دستوری قیمت ارز می‌کنند و مانع از حرکت 
قیمت ارز در مســیر اصلی خود می‌شوند، همچنین در کنار چنین اقدامی 

تصمیمات لازم را برای قیمت‌گذاری دستوری نرخ کالا اتخاذ می‌کنند.

ییات عرضه ابزار جدید بورس کالا اعلام شد  جز
مدیر بازارهای مشتقه و صندوق‌های کالایی بورس 
کالا گفت: با تصویب شورای عالی بورس، به منظور 
تامین مالی شــرکت‌های صادرات محور، به زودی 
معاملات اوراق ســلف ارزی در بورس کالای ایران 
راه‌اندازی می‌شود تا بخشی از منابع ارزی سرگردان 

کشــور در خدمت تولیدکنندگانی قرار گیرد که برای ســرمایه‌گذاری و 
توسعه خطوط تولید خود با محدودیت‌های ارزی مواجه هستند.

رحمان آراسته افزود: عمده فرآیندهای اجرایی انتشار اوراق سلف ارزی 
مشــابه با تامین مالی ریالی با اســتفاده از اوراق سلف موازی استاندارد 
اســت که همه زیرساخت‌های این ابزار از ســال‌ها پیش در بورس کالا 
وجــود دارد. در ایــن اوراق، دارایی معینی به عنــوان دارایی پایه اوراق 
سلف استاندارد قرار می‌گیرد و عرضه اولیه اوراق به صورت ارزی در بازار 
سرمایه انجام می‌شود تا شرکت‌ها بتوانند برای پروژه‌های پیش‌روی خود 

تامین مالی انجام دهند.

و ثبات مقررات  جلب اعتماد سرمایه‌گذاران در گر
دبیرکل کانون کارگــزاران بورس یکی از انتظارات 
بازار ســرمایه از رئیس جمهــور را ایجاد ثبات در 
مقررات و رویه‌ها دانست و گفت: در چنین شرایطی 
اســت که اعتماد ســرمایه‌گذاران برای حضور در 

بازارهای مالی جلب می‌شود.
عظیــم ثابت افزود: تعدد دســتورالعمل‌ها و مصوبــات و اخذ تصمیمات 
خلق‌الساعه در سالیان اخیر با خدشــه دار کردن اصل پیش‌بینی پذیری 
اقتصاد، اعتماد سرمایه‌گذاران به بازار سرمایه به عنوان مهمترین مولفه در 
اثر بخشــی کارکردهای آن را از بین برده؛ بنابراین انتظار می‌رود تا دولت 
مسائلی مانند مالیات قیمت انرژی، بهره مالکانه، نرخ خوراک و... را با هدف 
بازگرداندن اعتماد به فعالان اقتصادی در قالب احکام بلندمدت در برنامه‌های 
توسعه تدوین و تا جای ممکن اقتصاد را برای سرمایه‌گذاران پیش‌بینی‌پذیر 
کند. تصویب مقرراتی که با هدف تامین کســری بودجه به سود شرکت‌ها 
دست اندازی می‌کند به ایجاد حس بی‌اعتمادی به بازار سرمایه می‌انجامد.

 سیاست‌های دولت
 دلیل اصلی کاهش مالیات

دیدگاه

با توجه به اینکه نرخ تورم اعلام شده از سوی مرکز 
آمار ایران در سال 1402 عدد 43 درصد بوده است، 
از لحاظ آمارهای اقتصــادی، نرخ مالیات پرداختی 
شرکت‌ها باید عددی حدود 1100 همت می‌شد اما 
طبق آمار مالیات پرداختی شــرکت‌ها حدود 47 همت بوده است که 
نشــان می‌دهد دولت عددی حدود 62 همت منابع مالیاتی از بورس را 
از دســت داده است. در سال 1402 مالیات بر درآمد صنایع حاضر در 
بورس نســبت به سال گذشته کاهشی بیش از 39 درصد داشته است. 
مالیاتی که به نظر می‌رســد رابطه مستقیم با میزان سودآوری صنایع 
و شــرکت‌های بورسی دارد و این کاهش میزان مالیات می‌تواند حاکی 
از کاهش سودآوری شرکت‌های حاضر در بورس و وضعیت قابل توجه 
بازار ســرمایه کشور که از بازارهای مهم اقتصاد است، داشته باشد. اما؛ 
نمی‌توان این کاهش سودآوری شرکت‌ها را عامل اصلی کاهش مالیات 
دانســت چون عوامل دیگری نیز وجــود دارد که باعث کاهش مالیات 
شــرکت‌های بورسی می‌شــود برای مثال باید به گزارش هیات مدیره 
شــرکت‌ها توجه کرد که شاید ســهم هزینه‌های دولت مانند انرژی و 
خوراک بیشتر و حاشیه سود شرکت‌ها کمتر شده باشد. موارد دیگری 
که به کاهش مالیات شــرکت‌ها منجر می‌شود مانند افزایش سرمایه از 
محل سود انباشته اســت که معافیت مالیاتی ایجاد می‌کند و یا اینکه 
نرخ مالیات شرکت‌های تولیدی را کمتر کردند هم از دیگر عوامل موثر 
بر سودآوری و کاهش مالیات شرکت‌های بورسی است. طبق آمارهای 
منتشــر شــده؛ ارزش دلاری روند ســودآوری بورس از زمستان سال 
1400 از 21.5 میلیارد دلار به 10.60 میلیارد دلار در زمستان 1402 
رسیده است که روند کاهشی سودآوری بورس در این سال‌ها را نشان 
می‌دهد. البته که این مورد می‌تواند یکی از بزرگترین عواملی باشد که 
روند کاهش مالیات را ایجاد کرده است اما اکثر کارشناسان این کاهش 
روند ســودآوری را دلیل اصلی کاهش مالیات شــرکت‌ها نمی‌دانند و 

برخی نیز این کاهش را متاثر از عوامل مختلفی عنوان می‌کنند.
صنایع بورسی چقدر مالیات پرداخت کردند؟

طبق آمارها، مالیات پرداختی توســط کل صنایع حاضر در بورس 39.58 
درصد کاهش داشته است و از 779 میلیون و 674 هزار میلیون ریال در 
ســال 1401 به 471 میلیون و 39 هزار میلیون ریال رســیده است. در 
میان 46 صنعت حاضر در بورس صنعت بانک‌ها و موسســات اعتباری و 
سایر نهادهای پولی بیشترین مالیات بر درآمد را در سال 1402 پرداخت 
کردند که مبلغی حدود 111 میلیون و 767 هزار میلیون ریال بوده است و 
نسبت به سال قبل 39 درصد کاهش داشته است. در رتبه دوم هم صنعت 
فلزات اساســی، 109 میلیون و 356 هزار میلیون ریال مالیات بر درآمد 
پرداخت کرده که با کاهشــی 26 درصدی نسبت به سال قبل همراه بوده 
است. فرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته‌ای هم صنعت سوم است که 
بیشترین مالیات را پرداخت کرده؛ این صنعت در سال قبل 172 میلیون 
و 402 هزار میلیون ریال مالیات بر درآمد پرداخت کرده که با کاهش 57 
درصدی در ســال 1402 به 73 میلیون و 403 هزار میلیون ریال رسیده 
است. در این میان صنایع اطلاعات و ارتباطات؛ ساخت رادیو، تلویزیون و 
دستگاه‌ها و وسایل ارتباطی؛ فعالیت‌های رفاهی، فرهنگی و ورزشی در سال 
جاری مالیاتی پرداخت نکردند. همچنین صنعت سایر فعالیت‌های تجاری 
هم کمترین مالیات را پرداخت کرده است که سال گذشته 6 هزار میلیون 
ریال مالیات بر درآمد پرداختی داشته و سال 1402 حدود 5 هزار میلیون 

ریال مالیات پرداختی داشته است. )جدول یک( 
ابرمالیات دهندگان بورسی

شرکت‌هایی که جزو صنایع بانک‌ها، موسسات اعتباری و سایر نهادهای 
پولی؛ فرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته‌ای و صنعت فلزات اساسی 
بودند؛ بالطبع در سال 1402 بیشــترین مالیات را هم پرداخت کردند. 
بانک ملت با 97 میلیون و 199 هزار میلیون ریال، شرکت بورسی است 
که بیشترین مالیات را پرداخت کرده است که تقریبا 87 درصد مجموع 
مالیات صنعت خود یعنی بانک‌ها، موسسات اعتباری و نهادهای پولی را 
تشکیل می‌دهد. فولاد مبارکه اصفهان هم با مالیات بر درآمد 72 میلیون 
و 185 هزار میلیون ریالی دیگر شــرکتی اســت که بیشترین مالیات را 
پرداخت کرده و تقریبا 78 درصد مالیات صنعت فلزات اساسی را تشکیل 
می‌دهد. شــرکت پالایش نفت بندرعباس با 54 میلیــون و 771 هزار 
میلیون ریال و شــرکت ملی صنایع مس ایران هم با 44 میلیون و 739 
هزار میلیون ریال رتبه ســوم و چهارم در میان شرکت‌هایی هستند که 
بیشترین مالیات را پرداخت کردند. بانک پاسارگاد، بانک تجارت، معدنی 
و صنعتی گهر زمین، پالایش نفت اصفهان، پالایش نفت تهران و معدنی 
و صنعتی چادرملو هم دیگر شرکت‌هایی هستند که رقم مالیات بیشتری 

نسبت به سایر شرکت‌های بورسی پرداخت کردند. 
234 شرکت مالیاتی نداند

در میان 773 شــرکت فعال در بورس 234 شرکت هم در سال 1402 
هیــچ مالیاتی پرداخت نکردند که برخی شــامل معافیت‌های مالیاتی 
می‌شدند و برخی هم مجموع مالیات خود را ذخیره کردند. شرکت‌هایی 
مانند سرمایه‌گذاری‌های اســتانی، پتروشیمی زاگرس، کود شیمیایی 

و...  لــردگان  اوره 
پرداخت  مالیاتــی 
همچنین  نکردند. 
مانند  شرکت‌هایی 
فام،  دوده  صنعتی 
شــیمیایی  صنایع 

سینا، گروه ســرمایه‌گذاری و توسعه صنایع تکمیلی پتروشیمی خلیج 
فارس و چندین شرکت دیگر هم کل مجموع مالیات بر درآمد پرداختی 

خود را ذخیره مالیات کردند. 
در این بین شرکت سرمایه‌گذاری ارس صبا هم با 12 میلیون ریال کمترین 
مالیات پرداختی شــرکت‌های بورسی را ثبت کرده است. همچنین طبق 
آمار شرکت‌های ســرمایه‌گذاری اقتصاد شهر طوبی و گروه مالی شهر به 
ترتیب با 30 و 45 میلیون ریال جزو شرکت‌هایی بودند که مالیات کمتری 

پرداخت کردند. در پایان اینکه میزان مالیات پرداختی صنایع بورسی و هر 
شرکت را نمی‌توان معیار مناسبی برای میزان سودآوری آنها دانست و برای 
شرکت‌های بورسی باید عوامل مختلف دیگری که در گزارش ذکر شد را 
هم در نظر گرفت. با توجه به این موارد شــاید بتوان این کاهش را امری 

مثبت برای شرکت‌ها به شمار آورد. )جدول دو(
همچنین در جدول پیوست صفحه 13 می‌توانید تمام شرکت‌های حاضر 

در بورس و میزان مالیات پرداختی آنها را ببینید.

عامـل اول و اصلـی کـه در کاهـش 
مالیات شـرکت‌های بورسـی نسـبت 
تاثیـر دارد،  بـه سـال‌های گذشـته 
صنایـع  آنهاسـت.  درآمـد  کاهـش 
بـزرگ بورسـی در سـال گذشـته به 
طـور عمـده بـه دلیل سیاسـت‌های 

دولـت، ماننـد قیمت‌گـذاری ‌دسـتوری و سـرکوب نرخ ارز، بخـش زیادی 
از درآمدهای خود را از دسـت دادند. همانطور که شـاهد هسـتیم؛ سـود 
تعـداد قابـل توجهـی از شـرکت‌ها کاهـش پیـدا کـرده و حتـی برخی از 

شـرکت‌ها زیـان‌ده شـدند. 
بـرای مثـال بعضـی از شـرکت‌های پتروشـیمی کـه سـال‌های گذشـته 
بالاتریـن سـودهای نقـدی را تقسـیم می‌کردنـد، بـه دلیل سیاسـت‌های 
دولـت حتـی بـه بـه مـرز زیـان‌ دهـی رسـیدند. در واقـع همـان اتفاقـی 
افتـاد کـه فعالان بـورس هم هشـدار می‌دادنـد. یعنی دولت بـرای تامین 
کسـری بودجـه خـود بـه صنایـع فشـار آورد و اثـر آن از طریـق کاهـش 

مالیـات بـه خـود دولت بازگشـت. 
متاسـفانه ایـن تبعـات ناگـوار بـه یـک سـال هـم ختـم نمی‌شـود؛ و در 
آینـده و میـان مـدت آثـار مخربی بـر عملکرد شـرکت‌ها خواهد داشـت. 
خیلـی بایـد تلاش شـود تـا آثار منفـی و مخرب ایـن سیاسـت‌ها جبران 
شـود. و چنانچـه دولـت بـه اعمـال ایـن سیاسـت‌های خـود ادامـه دهد، 
ایـن شـرایط بـه صـورت تصاعـدی در آینـده به ضـرر شـرکت‌ها و حتی 

خـود دولت تشـدید خواهد شـد.
البتـه وقتـی گفتـه می‌شـود دولـت، منظـور مجموعـه حاکمیـت اسـت. 
خیلـی تصمیمـات و سیاسـت‌ها فقـط از جانـب دولـت نیسـت. بعضی از 
سـمت مجلـس تحمیـل می‌شـود؛ و برخـی هم سیاسـت‌های کلـی نظام 
اسـت. ماننـد سیاسـت‌های ارزی کـه بـه نوعی فقـط در اختیـار دولت‌ها 
نیسـت. در هـر صـورت، بـا ادامـه شـرایط فعلـی، رونـد کاهشـی درآمـد 
و سـودآوری بنگاه‌هـای اقتصـادی، از جملـه صنایـع بـزرگ بورسـی، در 
آینـده بسـیار محتمل اسـت. زمانـی هم که سـودآوری بنگاه‌هـا و صنایع 
بـزرگ همچنـان بـا مشـکل مواجه باشـد؛ زنجیـره ‌وار مشـکلات دیگری 
را در پـی خواهـد داشـت. در تامیـن سـرمایه در گردش با مشـکل مواجه 
می‌شـوند؛ در تعمیـر و نگهـداری دارایی‌هـای خـود بـا مشـکل مواجـه 
می‌شـوند؛ ناچـار بـه اسـتقراض‌های غیـر اصولـی و بی‌برنامـه می‌شـوند؛ 
طرح‌هـای  و  دهنـد  انجـام  جدیـد  سـرمایه‌گذاری  نمی‌تواننـد  حتـی 
توسـعه‌ای جدیـد اجـرا کنند. به ایـن ترتیب، ایـن فرآیند رو بـه نزول به 

صـورت تصاعـدی ادامه پیـدا خواهـد کرد. 
البتـه طبـق صحبت‌هایـی کـه در این روزها شـنیده می‌شـود، ظاهرا قرار 
بـر این اسـت کـه بـه نوعـی جلـوی قیمت‌گذاری‌هـای دسـتوری گرفته 
شـود. همیـن اقـدام می‌توانـد امیـد بخـش باشـد و حتمـا تاثیـر خوبـی 
خواهـد داشـت. بـرای مثـال، دربـاره اصالح نرخ خـوراک پتروشـیمی‌ها 
از  زیـادی  تعـداد  توانسـت  چطـور  اقـدام  ایـن  کـه  کردیـم  مشـاهده 
شـرکت‌های پتروشـیمی، و صندوق‌هـا و شـرکت‌های سـرمایه‌ گـذاری‌ 
کـه در پتروشـیمی‌ها سـرمایه‌ گـذاری کرده‌انـد را  تحـت تاثیـر مثبـت 

دهد.  قـرار 
ــرخ خــوراک چنیــن  ــدن ن ــاز گردان ــا یــک اصلاحیــه و ب درواقــع فقــط ب
ــد  ــه مانن ــت‌ها ب ــات و سیاس ــن اقدام ــون ای ــی رخ داد. چ ــرات مثبت تاثی
ــون و دســتورالعمل  ــک قان ــا ی ــه ب ــب اســت. همانطــور ک شمشــیر دو ل
ــی از  ــف بزرگ ــرد طی ــر عملک ــی ب ــرات مخرب ــد تاثی ــت می‌توانن نادرس
ــاح  ــا اص ــد ب ــم می‌توانن ــرف ه ــذارد. از آن ط ــادی بگ ــای اقتص بنگاه‌ه
ایــن سیاســت‌ها و تصمیمــات نادرســت بــه بهبــود عملکــرد آنهــا کمــک 
ــا همیــن اصلاحــات در حــال حاضــر هــم یــک امیــدی ایجــاد  کننــد. ب
ــگاه  شــده کــه دولــت آقــای پزشــکیان حداقــل در حــد حــرف ظاهــرا ن
اصلاحــی بــه موضوعــات اقتصــادی و بورســی دارنــد. در صورتــی کــه واقعا 
قصــد داشــته باشــند در ایــن جهــت قــدم بردارنــد، رونــد قبلــی می‌توانــد 
اصــاح شــود. البتــه بایــد گفــت کــه تحقــق ایــن شــعارها و حرف‌هــا بــه 
ایــن شــرط اســت کــه مســائل و مشــکلات دولــت، مثــل کســری بودجــه 
و وصــول مطالبــات و مســائل تحریم‌هــا و دیگــر مســائل ایــن چنینــی بــه 

نوعــی ســر و ســامان بگیــرد. 
ــه  ــد کـ ــن را می‌گفتنـ ــه ایـ ــی همیشـ ــالان بورسـ ــان و فعـ کارشناسـ
وقتـــی دولت‌هـــا در ایـــران دچـــار مشـــکلاتی از قبیـــل فـــروش نفـــت 
و وصـــول مطالبـــات و... می‌شـــوند، اولیـــن جایـــی کـــه فشـــار در آن 
ـــی  ـــی خیل ـــه نوع ـــون ب ـــت. چ ـــور اس ـــرمایه کش ـــازار س ـــود، ب ـــده می‌ش دی
راحـــت بخـــش بزرگـــی از ایـــن کســـری بودجـــه را از محـــل صنایـــع 
ـــوی  ـــه نح ـــده ب ـــد در آین ـــن رون ـــر ای ـــالا اگ ـــد. ح ـــران می‌کنن ـــزرگ جب ب
ـــت  ـــن دس ـــائلی از ای ـــم، FATF و مس ـــد تحری ـــکلاتی مانن ـــه مش ـــد ک باش
در جهـــت اصـــاح باشـــد، می‌تـــوان امیـــدوار بـــود وعده‌هایـــی کـــه 
ـــه  ـــد ب ـــه رون ـــی ک ـــا در صورت ـــد. ام ـــد ش ـــق خواه ـــود، محق داده می‌ش
ـــی  ـــد، وعده‌های ـــدا کن ـــش پی ـــد افزای ـــا بخواه ـــه تنش‌ه ـــد ک ـــمتی باش س
ـــل  ـــد در عم ـــند نمی‌توانن ـــادق باش ـــر ص ـــی اگ ـــود را حت ـــه داده می‌ش ک

ـــد.  ـــرا کنن اج

وم ارائه تاییدیه حسابرس برای پذیرش در بورس  لز
دبیر هیات همکاری سازمان بورس با حرفه حسابرسی 
و حســابداری گفــت:  براســاس »دســتورالعمل 
کنترل‌های داخلی« که در اواخر سال91 به تصویب 
رسید، مقرر شد شرکت‌ها نسبت به استقرار سیستم 
کنترل داخلــی اقدام کنند و ســالانه در خصوص 

کنترل‌های داخلی حاکم بر گزارشــگری مالی گــزارش دهند و علاوه بر 
آن، حسابرسان مســتقل نیز در خصوص استقرار و به کارگیری سیستم 

کنترل‌های داخلی مناسب و اثربخش توسط شرکت اظهارنظر کنند.
آزاده مداحی افزود: بر این اساس، سازمان بورس علاوه بر تهیه رهنمود 
ارزیابی کنترل داخلی برای شرکت‌ها و چاپ ترجمه‌ استاندارد شماره ۵ 
PCAOB، چک لیست ارزیابی کنترل داخلی توسط حسابرس مستقل 
را نیز با همکاری ســازمان حسابرسی و جامعه حسابداران رسمی تهیه 
و منتشــر کرد تا رهنمودهای موردنیاز برای شــروع به اجرای الزامات 

مزبور فراهم باشد.

محسن قاسمی
دبیرکل سابق انجمن حسابداران خبره ایران

اثر سیاست‌های دولت بر کاهش درآمدهای شرکت‌های بورسی توسط نوآوران امین بررسی شد

62 همت از دست دولت پرید
نگین عظیمی

ر خبرنگا

جدول دو - مجموع ملیات بردرآمد، ذخیره مالیات و مالیات بر درآمد پرداختی 20 شرکتی که بیشترین مالیات را پرداخت کردند
مالیات بر درآمد پرداختیمجموع مالیات بر درآمدذخیره مالیاتبازارنمادشرکتصنعت

97,199,895-14,156,123-254,525,044بورسوبملتبانک ملتبانک‌ها، موسسات اعتباری و سایر نهادهای پولی
72,185,211-108,891,076-110,902,316بورسفولادفولاد مبارکه اصفهانفلزات اساسی

54,771,628-70,270,118-71,066,937بورسشبندرپالایش نفت بندرعباسفرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته ای
44,739,055-75,755,087-71,904,403بورسفملیملی صنایع مس ایرانفلزات اساسی

40,319,607-87,926,636-82,917,141بورسوپاساربانک پاسارگادبانک‌ها، موسسات اعتباری و سایر نهادهای پولی
37,369,695-76,395,437-117,216,022بورسوتجارتبانک تجارتبانک‌ها، موسسات اعتباری و سایر نهادهای پولی

34,685,734-25,868,503-28,989,763فرابورسکگهرمعدنی و صنعتی گهر زمیناستخراج کانه‌های فلزی
32,962,208-47,913,560-60,824,163بورسشپناپالایش نفت اصفهانفرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته ای
29,556,539-31,716,695-38,539,250بورسشترانپالایش نفت تهرانفرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته ای

26,079,910-16,033,125-21,433,282بورسکچادمعدنی و صنعتی چادرملواستخراج کانه‌های فلزی
16,678,277-1,714,4390فرابورسمارونپتروشیمی مارونمحصولات شیمیایی

15,371,620-19,819,263-20,002,465بورسشبریزپالایش نفت تبریزفرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته ای
12,928,829-34,489,898-29,469,974بورسفارسصنایع پتروشیمی خلیج فارسمحصولات شیمیایی

11,288,581-6,662,176-7,051,683بورسشسپانفت سپاهانفرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته ای
10,063,239-10,062,019-9,249,535فرابورسشاوانپالایش نفت لاوانفرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته ای

9,862,981-19,416,224-27,268,744بورسهمراهارتباطات سیار ایرانمخابرات
7,095,166-6,236,433-6,788,212بورسشرازپالایش نفت شیرازفرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته ای

6,924,938-12,995,874-19,346,047فرابورسشگویاپتروشیمی شهید تندگویانمحصولات شیمیایی
6,805,514-5,525,559-9,504,524پایهشکبیرپتروشیمی امیر کبیرمحصولات شیمیایی
6,436,470-5,227,218-4,676,208بورسخراسانپتروشیمی خراسانمحصولات شیمیایی

جدول یک -  مقایسه مجموع مالیات بر درآمد صنایع بورسی، ذخیره مالیات و مالیات بر درآمد پرداختی سال‌های 1401 و 1402 

سال جاریسال قبلصنعت

 مجموع مالیاتذخیره مالیات
 بر درآمد

 مالیات بر درآمد 
 مجموع مالیاتذخیره مالیاتپرداختی

 بر درآمد
 مالیات بر درآمد

 پرداختی
111767354-236041564-186187015470491776-215299543-506267189بانک‌ها، موسسات اعتباری و سایر نهادهای پولی

109356097-123889383-147873193138881549-248866397-258896437فلزات اساسی
73403669-166479000-172402039192684355-212136794-233295506فرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته ای

49849299-21906499-6330331767309436-56908116-64889509استخراج کانه‌های فلزی
47189988-98888347-92636573112648356-149316063-188994953محصولات شیمیایی

11413223-11780727-1082364421940331-20082631-28757667مخابرات
10813087-19881613-1637793224950602-33746598-40555074مواد و محصولات دارویی

6467117-7203298-62489429600751-9252468-13417785رایانه و فعالیتهای وابسته به آن
6384608-12065448-1111234214079133-25835475-28423601سیمان، آهک و گچ

5219721-7276610-60317807717294-6045037-7722553فعالیت‌های جنبی مرتبط با واسطه گری مالی
5126662-6086912-63613488510369-9287669-11800945حمل و نقل، انبارداری و ارتباطات

5109146-9664154-1026809314333669-14931599-19684452محصولات غذایی و آشامیدنی بجز قند و شکر
4270925-24514499-1308429724241353-35332423-48652204خودرو و ساخت قطعات

خرده فروشی به استثنای وسایل نقلیه موتوری؛ تعمیر 
3458397-8238045-75430859295798-13467397-14556166کالاهای شخصی و خانگی

2929905-8585842-622439515296172-37100954-44057852عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم
2269780-3841071-27352085170639-6765930-9351856سایر محصولات کانی غیر فلزی

1995669-1683031-19606602937644-4835256-5994092بیمه و صندوق بازنشستگی به جز تامین اجتماعی
1773553-3417371-38634484722437-4262228-4738711ماشین آلات و دستگاه‌های برقی

1693725-1013463-12861061891940-4648086-5023230استخراج نفت، گاز و خدمات جنبی به جز اکتشاف
1667318-1878609-18932132520898-4263693-4860598قند و شکر

1584837-2783501-15637943616775-3354651-6071578ماشین آلات و تجهیزات
1526964-1524323-12990521667290-1661563-1790827سایر واسطه گری‌های مالی

1469734-1737476-20797422732083-8827618-9711438لاستیک و پلاستیک
665886-1420274-9739171729456-2373676-3247001ساخت محصولات فلزی

627297-587735-6527991128795-1385161-1755269کاشی و سرامیک
480567-322447-421020418617-170429-175830محصولات کاغذی

429714-1353155-10070812970820-3188800-5126093انبوه سازی املاک و مستغلات
386235-499380-816452922380-622669-820191استخراج ذغال سنگ

352748-863109-443589969136-776559-1302106کشاورزی، دامپروری و خدمات وابسته به آن
314319-238338-388993571906-749052-947536منسوجات

253491-2019883-2314871864026-807778-1298899خدمات فنی و مهندسی
181053-122580-36037776855-781621-491221شرکتهای چند رشته ای صنعتی

176953-420507-333589541142-707212-973167سرمایه گذاریها
130025-123811-159597156654-430925-427982استخراج سایر معادن

76990-90833-91439103914-92012-134237محصولات چوبی
76613-110155-94044120241-14020-40217تولید ماشین آلات اداری، حسابداری و محاسباتی

71565-123672-109474262785-245840-384562هتل و رستوران
24330-116624-66708195046-113609-241947انتشار، چاپ و تکثیر

عمده فروشی و حق العمل کاری تجاری به استثنای وسایل 
22299-000103360نقلیه موتوری

12610-14218-161111608-21415-0دباغی، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش
11297-5585-2731741358-3406-17447پیمانکاری صنعتی

5068-6915-69156915-10240-10240سایر فعالیتهای تجاری
266529100847300-7475080فعالیت‌های رفاهی، فرهنگی و ورزشی

898190-20352903260-46640ساخت رادیو، تلویزیون و دستگاه‌ها و وسایل ارتباطی
47733000-66159-18426اطلاعات و ارتباطات

471,039,838-788,909,826-779,674,3891,170,344,373-1,138,992,301-1,575,720,742جمع کل

www.nadpco.com



 16.46-محصولات کاغذى     

 12.71-خودرو و ساخت قطعات     

 12.34-پيمانکارى صنعتى     

 10.37-مخابرات     

 10.34-ساير محصولات کاني غير فلزي     

 9.85-ماشين آلات و تجهيزات     

 9.59-ماشين آلات و دستگاه هاي برقي     

 9.49-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

 8.92-استخراج ذغال سنگ     

 8.7-انبوه سازى املاک و مستغلات     

اوراق بهادار4 | مرداد 1403  هفته سوم  سال دوازدهم  شماره 550 |

فر ابورس

ید در صندوق‌ها  یان اجبار خر ز

تقاضا با بازگشت نصاب سپرده‌ها ایجاد 

11 1778

صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

20.89-16.4612,690,000105,058-لطیف

17.88-16.0286,570,862432,854-خدیزل

15.81-15.7215,280,000119,097-آ س پ

17.25-14.3711,948,958125,277-تاپکیش

16.8-13.9813,922,96089,752-میهن

15.31-13.35146,307,6001,222,994-خاور

13.2-13.264,152,000481,260-فرابورس

15.56-12.878,833,07628,318-غپونه

15.51-12.816,678,85051,238-غگلستا

14.15-12.549,280,00045,907-رافزا

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

9.3566,690,000640,98611.25ودی

7.5317,719,38482,9866.28سجام

6.55175,650,0002,159,2197.53فزر

5.2611,000,000547,04611.22داوه

4.9711,772,60066,1624.86کشرق

4.228,520,000455,6323.46حپرتو

2.985,619,174195,3505.96زنگان

2.2633,278,500541,9185.18زماهان

0.4315,378,00062,2440.14ولتجار

0.25951,600,00042,3650.38مارون

یادداشت

یادداشت

نگــاه

 عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری
مجموع ارزش دارایی صندوق‌های ‌در ســهام حدود 48 همت و میانگین ســهام آن‌ها هم برابر با 78.24 است. 
میانگین اوراق بهادار با درآمد ثابت برابر با 4.5 همت، میانگین گواهی ســپرده بانکی 15.5 و میانگین نقد نیز 
0.4 است. مجموع ارزش دارایی صندوق‌های در اوراق بهادار با درآمد ثابت نوع دوم حدود 40 همت و میانگین 
ســهام آن‌ها هم برابر با 5.6 اســت. میانگین اوراق بهادار با درآمد ثابت برابر با 51.6 ، میانگین گواهی سپرده 
بانکی 40.6 است. مجموع ارزش دارایی صندوق‌های در اوراق بهادار با درآمد ثابت نوع دوم حدود 40 همت و 
میانگین ســهام آن‌ها هم برابر با 5.6 است. میانگین اوراق بهادار با درآمد ثابت برابر با 51.6 ، میانگین گواهی 
سپرده بانکی 40.6 است. مجموع ارزش دارایی صندوق‌های در سهام – بخشی نیز حدود 35.8 همت و میانگین 

سهام آن‌ها هم برابر با 87.73 است. میانگین گواهی سپرده بانکی 12 است. 
مجموع ارزش دارایی صندوق‌های در سهام-سهامی اهرمی حدود 24.7 همت و میانگین سهام آن‌ها هم برابر با 

92.8 است. میانگین اوراق بهادار با درآمد ثابت برابر با 1.5 ، میانگین گواهی سپرده بانکی 4.5 است. 
مجموع ارزش دارایی صندوق‌های در سهام-شاخصی حدود 3.3 همت و میانگین سهام آن‌ها هم برابر با 97.2 

است. میانگین گواهی سپرده بانکی 1.9 است. 
مجموع ارزش دارایی صندوق‌های مختلط حدود 3.2 همت و میانگین سهام آن‌ها هم برابر با 54 است. میانگین 

اوراق بهادار با درآمد ثابت برابر با 24.8 و میانگین گواهی سپرده بانکی 19.2 است. 
مجموع ارزش دارایی صندوق‌های مختلط- با تضمین اصل مبلغ ســرمایه حدود 3.1 همت و میانگین ســهام 
آن‌ها هم برابر با 55.7 است. میانگین اوراق بهادار با درآمد ثابت برابر با 25.7 و میانگین گواهی سپرده بانکی 
15.9 است. مجموع ارزش دارایی صندوق‌های در اوراق بهادار با درآمد ثابت-مختص اوراق دولتی حدود 930 
میلیارد تومان است. میانگین اوراق بهادار با درآمد ثابت برابر با 67.2 و میانگین گواهی سپرده بانکی 30 است. 

در مجموع 302 صندوق با ارزش دارایی بیش 668 همت در بازار سرمایه فعالیت دارند.
در جدول جزئیات صندوق‌های سرمایه‌گذاری به تفکیک آمده است.

اصلاح نصاب ســپرده‌های بانکی و 
اوراق دولتــی از دو جنبه تاثیر‌گذار 
است، از جهتی می‌تواند نقدینگی را 
در بازار کم‌ کنــد اما از طرف دیگر 
باعث خروج پول از بانک و رفتن آن 
به ســمت اوراق می‌شود، اگر دلیل 
کاهش نرخ تامین مالی اوراق شــود، شاید باعث مثبت شدن بازار سرمایه 
شــود ولی تاثیر بسیار غیر مســتقیمی خواهد داشت و نمی‌توان روی آن 

چندان حساب کرد. 
نکته بعد اینکه صندوق‌های با درآمد ثابت در دوره‌ای مجبور شدند سهام 
بخرند و بعد مشــخص شــد که این تصمیم کار اشتباهی بوده و الان نیز 
اجبار می‌کنند که اوراق دولتی را بخرند و احتمالا بعدا مشــخص می‌شود 
که این کار نیز اشتباه است. به طور کل اجبار صندوق‌های سرمایه‌گذاری 

به خرید عمل مثبتی ارزیابی نمی‌شود.
پس از پایان شهریور نیز وضعیت بازار سرمایه به مسائل مختلفی از جمله 
نرخ بهره، انتخابات آمریکا و اعضای دولت جدید بستگی دارد و نمی‌توان 

به راحتی ارزیابی از آینده بازار سرمایه کرد. 

ونق بورس  6 استراتژی برای ر
با توجه به بالا بودن ســطح تنش در 
منطقــه و ترور اســماعیل هنیه در 
از اســتراتژی مناسب  تهران سخن 
بازار سرمایه در حاشیه قرار می‌گیرد 
امــا با فرض عبور از این شــرایط پر 
تنش می‌توان گزینه‌های زیررا برای 

بهبود وضعیت بازار سرمایه پیشنهاد داد:
1- پذیرش FATF جهت بازگشــایی جریان سرمایه به کشور نخستین 

گامی است که باید برداشته شود.
2- هدف‌گذاری عقلایی: بدین معنی که برای همه ناترازی‌های شناخته 
شده در اقتصاد هدف‌گذاری شود، ناتراژی انرژی، ناترازی بانک‌ها، ناتراژی 
آب، ناتــراژی بودجه و... هدف‌گذاری عقلایی در ظرف زمان مناســب 
می‌تواند چشم‌انداز سرمایه‌گذاری را مثبت کند و با حرکت تدریجی به 

ســمت اهداف، اعتماد از دست رفته را به اقتصاد کشور بازگرداند. نظیر 
این تجربه را در صنعت فولاد داشته‌ایم. 

3- توســعه نیروگاه‌هایی در مقیاس کوچک و متوســط: بهترین گزینه 
امکان‌پذیر توســعه نیروگاه‌های خورشــیدی مقیاس کوچک و متوسط 
است که برق روستاها را تامین تا فشار از شبکه برق کشور برداشته شود 
و تعطیلی کارخانجات که موجب کاهش GDP می‌شود راحذف کنیم. 

4- حذف قیمت‌گذاری دســتوری بدون شــوک: ارایه یک برنامه 3 تا 
5 ســاله برای حذف قیمت‌گذاری دستوری تمام اقلامی که در کنترل 
یا مداخله دولت اســت از نرخ بهره تا قیمت انرژی و کالاهای اساســی. 
ضروری است کلیه سازمان‌های مداخله گر دولتی حذف و مکانیزم‌های 
جایگزین آنها فعال شوند. شوراهای بسیاری برای تنظیم گری مانند قارچ 

سبز شده اند که باید به ترتیب تعطیل شوند.
5- توســعه شــبکه حمل و نقل عمومی با اســتفاده مکانیزم‌های بازار 
سرمایه: به جای تامین مالی توســط اوراق بدهی شهرداری‌ها، شرکت 
ســهامی عامل با مشــارکت یک شــرکت خارجی )چینی(، شهرداری 

و ســهامداران تاسیس شود و شبکه مترورا گســترش دهیم این طرح 
می‌تواند موجب اشتغال زایی و افزایش مصرف کامودیتی‌ها شود. با توجه 
به تحریم خطوط هوایی که به سادگی رفع نمی شود توسعه شبکه حمل 
و نقل راه آهن هم می تواند با همین مکانیزم با مشــارکت شرکت‌های 

خارجی موجب رونق اقتصادی شود.
6- تغییر ساختار مدیریتی: الف( شورای بورس از چنگال وزرای دولتی 
خارج شود و نمایندگان شرکت‌های سهامی از طریق کانون سهامداران 
شــورای بورس را انتخاب کنند. شورای بورس باید بتواند در برابر دولت 

ازکیان بازار سرمایه دفاع کند.
ب( صندوق تثبیت بازار منحل شــود و دارایی‌های آن به مالکان اصلی 

یعنی کارگزاران واگذار شود.
ج( بازارگردانــی اجباری حــذف و بازارگردانی مبتنی برســود و زیان 

جایگززین آن شود.
د( مقررات صندوق‌ها بازنگری شود تا بتوانند با ماهیت وجودی خودشان 

در بازار سرمایه نقش آفرینی کنند.

در حال حاضر سهام اختیاری شده است 
اما در گذشــته ســهام را در صندوق‌ها 
اجباری کرده بودند ، در سال‌های 1399 
تا 1400 صندوق‌ها رشــدهای خوبی داشــتند اما تبعاتی وجود داشت از 
جمله اینکه باعث شــد مقداری از سودهای مازاد در صندوق‌ها بماند که 
آیا تقســیم شــوند یا نه و تاثیرات منفی دیگر همچون صندوق‌هایی که 
ســهامی را در اوج قیمتی خریده بودند و ضرر کردند که مجبور شــدند 
بخشــی از زیان‌ها را از جیب مدیران پرداخت کنند در نتیجه ســازمان 
بورس و اوراق بهادار و صندوق‌ها دچار چالش شدند که پس از آن دوباره 
الزام را برداشــتند. اینکه هربار موضوعی را بســته به شــرایط بازار تغییر 
دهند به نظر کار درســتی نیســت، هرچند از نظر نهاد ناظر این مســاله 
 به بازار کمک ‌کند امــا این بی ثباتی در ذات صندوق و تغییرات مختلف

درست نیست.
بر اســاس امیدنامه در صندوق‌ها حداقل و حداکثر برای دارایی‌ها وجود 
دارد، اینکه تصمیم گرفته‌اند ســهام هم در آن باشد ایرادی ندارد هرچند 
معتقدم نباید ســهام در صندوق‌های درآمد ثابت باشــد، اما اینکه هر 6 
ماه یا یک‌سال برای آن حداقل و حداکثر بگذاریم چندان درست نیست.

اصلاح نصاب سپرده‌های بانکی و اوراق دولتی از شهریورماه و بازگشت به 
نصاب قبلی قطعا تقاضا ایجاد می‌کند، حجم صندوق‌ها عدد بالایی اســت 
و درصدی که به ســمت بازار ســرمایه بیاید با توجه به این که ســهام با 
نسبت‌های P/E بسیار و ارزنده در بازار زیاد است، تقاضا را به سمت سهام 
داخل بازار می‌آورد و این مساله به بازار سرمایه کمک می‌کند اما تاثیر آن 

را احتمالا در انتهای بازار خواهیم دید که مثبت خواهد بود. 
باید توجه داشت که به طور کل تغییرات زیاد تاثیر مثبت بر بازار سرمایه 
ندارند. زمانی که بازار در رشــد است الزام را برمی‌دارند و زمانی که بازار 
افت داشــته الزام به خرید می‌کنند. با مکلــف کردن صندوق‌های درآمد 
ثابت به خرید سهام موافق نیستم هرچند مزایایی برای بازار سرمایه دارد 

و بخشی از پول‌های بازار پول را به بازار سرمایه می‌آورد.

شاهوردیلو محمدرضا 
خبرنگار

پیمان تاتایی
تأمین سرمایه امید مدیره  عضو هیأت 

شاهرخ شریعتی
سرمایه بازار  کارشناس 
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

در بررسی‌ها مشخص شد؛

سهام صندوق‌های درآمد ثابت به زیر 10درصد رسید

رئیس حسابداری یکی از صندوق‌ها در مصاحبه با خبرنگار هفته نامه اطلاعات بورس گفت: با 
توجه به افزایش صدور صندوق‌ها و اینکه اوراق با بازدهی مناسب در بازار وجود ندارد بنابراین 
بیشتر در سپرده بانکی سرمایه‌گذاری کردیم همچنین به دلیل کوچکی صندوق بیشتر به این 
ســمت رفتیم، هرچند باید این نصاب را رعایت کرد و نهایت به 50 درصد رساند و قطعا عدم 
رعایت نباید صورت بگیرد. وی همچنین حداکثر نصاب سهام در صندوق‌های درآمد ثابت را 

10 درصد عنوان کرد که تخلف از آن نیز در برخی صندوق‌ها مشهود است.

 سال گذشته در پی ابلاغ مصوبه بانک مرکزی که 
امکان انتشار گواهی ۳۰ درصدی را برای بانک‌ها 
فراهم کرده بود، صندوق‌های ســرمایه‌گذاری با 
ابطال قابل توجه و چالش نقدینگی مواجه شــدند. ســازمان بورس و 
اوراق بهادار نیز برای کمک به کاهش ریســک نقدشوندگی صندوق‌ها، 
نصاب مجاز ســرمایه‌گذاری در ســپرده بانکــی را از ۴۰ به ۵۰ درصد 
افزایش داد. ســازمان بورس و اوراق بهادار با طرح موضوع در شــورای 
عالی بورس، نصاب ســرمایه‌گذاری در اوراق دولتی را نیز از ۲۵ به ۲۰ 

درصد کاهش داد. این موضوع برای یک دوره موقت ۶ ماهه بود که به 
ترتیب در پایان مرداد و شــهریور ماه، مهلت ۶ ماه آن به اتمام خواهد 

رسید و نصاب‌ها به حالت قبل بازمی‌گردند.
به گفته رئیس مرکز نظارت بر صندوق‌های ســرمایه‌گذاری ســازمان 
بورس و اوراق بهادار، اصلاح نصاب سپرده‌های بانکی و اوراق دولتی از 
شهریور ماه ســال جاری انجام خواهد شد.علی اکبر ایرانشاهی در این 
باره افزود: در واقع از شــهریورماه نصاب سپرده‌های بانکی حداکثر ۴۰ 
درصد دارایی‌هــا خواهد بود و صندوق‌ها نیز بایــد حداقل ۲۵ درصد 

دارایــی خود را به اوراق دولتی تخصیص دهند. بررســی صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری با توجه به اطلاعات موجود در ســایت سازمان بورس 
و اوراق بهادار، تا انتهای اردیبهشــت‌ماه 1403 نشان می‌دهد، مجموع 
دارایــی 126 صندوق در اوراق بهادار با درآمد ثابت معادل 509 همت 
و میانگین سهام این صندوق‌ها نیز 8.8 است. همچنین میانگین اوراق 
بهادار با درآمــد ثابت برابر با 46.7 درصد و میانگین گواهی ســپرده 
بانکی 42.1 درصد اســت. در این میان بیش از 31 صندوق‌ نصاب50 

درصد سپرده بانکی دارند که نشان از تخلف آنها دارد. 
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 در اوراق بهادار
5093686/58.846.742.10.12.3126با درآمد ثابت

479475/478.244.5015.540.421.30105در سهام

 در اوراق بهادار
400452/45.651.640.602.213با درآمد ثابت نوع دوم

در سهام
0.2217    - 12.05    - 357852/887.73بخشی 

در سهام
1.25    - 246897/692.81.54.5سهامی اهرمی

در سهام
32963/797.201.900.96شاخصی

31872/354.124.819.201.920مختلط

 مختلط
با تضمین اصل
مبلغ سرمایه 

31714/155.725.715.9 -    2.75

  در اوراق بهادار
با درآمد ثابت

مختص اوراق دولتی
9279/567.230.102.75

6684194/3302مجموع

خلاصه‌ وضعیت صندوق‌های سرمایه‌گذاری



 13.9منسوجات     

 10.6-محصولات کاغذى     

 9.66-انتشار، چاپ و تکثير     

 9.49-ساخت راديو و تلويزيون     

 8.45-خودرو و ساخت قطعات     

 7.93-لاستيک و پلاستيک     

 7.87-دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

 7.69-ساخت محصولات فلزي     

 7.63-فرآورده هاى نفتي     

 7.23-ساير محصولات کاني غير فلزي     

5 | مرداد 1403  هفته سوم  سال دوازدهم  شماره 550 |اوراق بهادار

وط مشر اما  لازم  اولیه  عرضه  و  پذیره‌نویسی 
یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

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

بورس

18 33732 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

18.39-14.6737,780,486627,681-حفارس

17.84-14.4541,031,300171,598-سفار

17.63-14.46,802,510149,538-شلعاب

16.09-14.3714,600,000116,724-خفنر

15.12-14.1411,574,891126,343-قثابت

11.6-13.5444,864,000393,366-پارسیان

12.03-13.4822,644,00095,586-دابور

10.27-13.4120,382,000235,509-خموتور

15.6-13.099,360,000184,442-غنوش

17.79-12.9414,919,32574,076-خچرخش

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

30,467,280339,11215.33 14.75 آپ

22,128,000761,30913.9 13.90 نمرینو

124,025,00074,5569.15 7.52 سدشت

86,345,000120,5829.74 7.45 لوتوس

103,284,15498,4824.99 4.95 ملت

28,727,400309,5425.39 4.90 قصفها

5,197,500189,6213.56 4.21 غاذر

34,288,155386,2390.99 3.37 شدوص

6,551,72954,5340.99 1.90 سدور

1.08-14,684,47175,904 1.75 غپاک

مهدی سوری، کارشــناس بازار سرمایه گفت: در 
بازار سرمایه پویا قاعدتا باید دو جریان یعنی منابع 
مالی که به بازار تزریق می‌شــود و همچنین ابزار 
و شــرکت‌های جدید وجود داشــته باشد. زمانی 
کــه نقدینگی از بــازار خارج می‌شــود و یا منابع 

چندانی در بازار نیســت، ورود شرکت‌های جدید باعث نامساعد شدن 
بازار می‌شود چراکه منابع محدودی که وجود دارد مابین تعداد شرکت 
بیشــتری تقسیم می‌شود و در عمل این مســئله باعث کاهش قیمت 

نمادها می‌شود.
وی ادامــه داد: البته درنظرگیری اصل تعــادل در بازارهای مالی بیان 
می‌کند زمانی که نمادها با افت مواجه شــده و به سطح قیمتی جذابی 
می‌رسند، به‌خودی‌خود می‌تواند موجب جذب نقدینگی شود. در دنیا و 
کشورهای پیشرفته نیز به‌ندرت با مسئله محدود کردن ورود شرکت‌ها 
به بورس مواجه هستیم. سوری افزود: به‌طور سنتی در بازار بورس تهران 
نیز پذیره‌نویسی‌ها و عرضه‌های اولیه موجب جذب منابع جدید می‌شد 
اما این تعادل از سال ۹۸ و ۹۹ با دخالت دولت برهم خورده شد. دولت 
در این سال‌ها با ایجاد شرایط هیجانی و ایجاد مشکل و مداخلات پس‌ 
از آن، بازار را از شرایط متعادل و منطقی خود خارج کرده و مکانیزم آن 

با چالش‌هایی رو به رو شده است.
این کارشناس بازار سرمایه تصریح کرد: در بازه زمانی مربوط به سال ۹۸ 
و ۹۹ که منایع پول عموم مردم به بازار سرمایه گسیل شد، بروکراسی‌ها 
و شرایط پیچیده سازمان بورس مانع از ورود منابع به شرکت‌های جدید 
و تازه نفس شــد که همین مســئله نیز در افزایش غیرمنطقی سطح 
قیمتی نمادها شد؛ در زمانی شرایط ورود شرکت‌ها تسهیل شد که بازار 

سرمایه با ریزش مواجه شده بود.
وی خاطرنشــان کرد: در چنین شرایطی، فرآیند پذیرش تعداد زیادی 
شــرکت طی شــده و در صف عرضه قرار گرفتند و پس از ریزش بازار، 
سازمان بورس بنا به علت نبود ظرفیت و توان کافی در بازار اجازه عرضه 
نداد؛ این مســئله در نهایت باعث ایجاد فشار مضاعف به سازمان بورس 
)و به‌ویژه فرابورس( از جانب شــرکت‌های در صف عرضه، می‌شــد و از 
طرفی دیگر نیز بازار با خروج منابع رو به رو بود که تلاقی این دو مسئله 

به چالش بدل شد.
ســوری گفت: هر زمان که بازار ســرمایه کمی رونق گرفت، بخشــی 
از عرضه‌ها انجام شــد اما به علت چالش‌های گذشــته، میزان بازدهی 
مطلوبی را نداشتند که همین مســئله باعث بی‌رغبتی سرمایه‌گذاران 
نســبت به پذیره‌نویسی‌ها و عرضه اولیه‌ها شد و دیگر جریان نقدینگی 
تازه‌ای از خارج از بازار وارد بورس نشــد. در حال حاضر نیز تا زمانی که 
اعتماد به بازار سرمایه بازنگردد با شرایط عدم تعادل رو به رو هستیم و 
در چنین شرایطی بقا و حفظ بازار از ارجحیت و اولویت بیشتری نسبت 

به توسعه و گسترش آن برخوردار است.
این کارشــناس بازار سرمایه تصریح کرد: توسعه بازار و ابزارهای آن در 
شــرایط ایده‌‌آل لازم و ضروری اســت اما در شرایطی که بازار به حالت 
احتضار قرار دارد و سیاست‌های کلانی که پیش‌گرفته شده باعث کاهش 
ســود تولیدکنندگان شده است و... در چنین شــرایطی  عرضه‌اولیه و 

پذیره‌نویسی اقدامی منطقی و مطلوب محسوب نمی‌شود.

‌سازمان بورس زیر منگه فشار شرکت‌ها
جــواد فلاحیــان، کارشــناس بــازار ســرمایه گفــت: بــازار ســرمایه کارکردهــای زیــادی ازجملــه تأمیــن مالــی  و حال بد بازار

ــی از شــرکت‌ها انجــام بشــود. اگــر پذیره‌نویســی‌ها در  ــا اســتفاده از آن پشــتیبانی خوب ــوان ب دارد و می‌ت
مســیر صحیــح و توســعه طرح‌هــا قــرار بگیــرد، می‌توانــد اقتصــاد و فعــالان بــازار ســرمایه را منتفــع کنــد.
وی تشــریح کــرد: بســیاری از شــرکت‌ها خواهــان تأمیــن مالــی از طریــق بــازار ســرمایه هســتند و منــوط 
بــه نظارت‌هــای ســازمان بــورس ایــن بســتر می‌توانــد موجبــات توســعه را فراهــم کنــد؛ نهــاد ناظــر بایــد 

ــی داشــته  ــی می‌شــوند، نظارت‌هــای کاف ــن مال ــازار ســهام تأمی ــا از ب ــت آنه ــی کــه باب ــروژه و طرح‌های ــه اجــرای پ نســبت ب
ــه و  ــورت نگرفت ــا ص ــبرد طرح‌ه ــی در پیش ــل اتفاق ــا در عم ــده ام ــی‌هایی انجام‌ش ــی پذیره‌نویس ــه داد: گاه ــد. وی ادام باش

ــه ضــرر و زیــان ســهامدارانی کــه مشــارکت داشــته‌اند، ختــم شــده اســت. به‌تبــع ایــن موضــوع ب
فلاحیــان گفــت: عواملــی مختلــف در بحــث پذیره‌نویســی‌ها حائــز اهمیــت اســت. اگــر پذیره‌نویســی در جهــت توســعه بخــش 
ــرای  واقعــی اقتصــاد انجــام شــود و همچنیــن مدیــران شــرکت‌هایی کــه خواهــان پذیره‌نویســی هســتند، صلاحیــت لازم را ب

ایــن مســئله داشــته، قطعــاً یکــی از شــیوه‌های توســعه بازارهــا و اقتصــاد محســوب می‌شــود.
ایــن کارشــناس بــازار ســرمایه بیــان کــرد: درگذشــته چنیــن آفتــی در نظــام بانکــی نیــز وجــود داشــت و گاه دیــده می‌شــد کــه 
افــراد حقیقــی یــا حقوقــی بــا اخــذ وام، بخشــی از طــرح را اجــرا و تأمیــن مالــی کــرده و در ادامــه بخــش باقی‌مانــده از منابــع 
ــزوم نظــارت بیشــتر جهــت  ــای ل ــه مشــابه به‌خودی‌خــود گوی ــن تجرب ــد؛ ای ــه می‌کردن دریافتــی را صــرف ســایر امــور متفرق
ــردم در  ــارکت م ــی و مش ــد پذیره‌نویس ــه فرآین ــد ک ــرد: هرچن ــه ک ــت. وی اضاف ــی اس ــث پذیره‌نویس ــا در بح ــرای طرح‌ه اج
بحــث تأمیــن مالــی بخــش واقعــی اقتصــاد امــری پســندیده بــوده امــا بایــد شــرایط و جــو بــازار را بــرای انجــام چنیــن اقدامــی 

نیــز مدنظــر قــرار داد.
ــازار بررســی کنیــم خواهیــم دریافــت کــه ایــن ابــزار در هرزمانــی  فلاحیــان افــزود: اگــر ایــن مســئله را از منظــر موقعیــت ب
ــه  ــازار اولی ــان ورود از ب ــه شــرکتی خواه ــی ک ــازار اســت؛ زمان ــق ب ــه رون ــوط ب ــر من ــن ام ــل اســتفاده نیســت و انجــام ای قاب
ــازار ثانویــه اســت بایــد ارزش معامــات و حجــم نقدینگــی از وضعیــت مســاعدی برخــوردار باشــد. وی افــزود: بهتریــن  ــه ب ب
ــش  ــا افزای ــف )پذیره‌نویســی و ی ــق روش‌هــای مختل ــی شــرکت‌ها از طری ــن مال ــازار ســرمایه و تأمی ــرای گســترش ب ــان ب زم
ســرمایه از طریــق ســلب حــق تقــدم و...( مربــوط بــه بــازه زمانــی 98 الــی 99 بــود کــه متأســفانه به‌خوبــی از ایــن ظرفیــت 
ــا ریــزش همــراه شــد، پذیره‌نویســی‌ها و عرضــه  ــازار ســهام ب اســتفاده نشــد و به‌طــور حــدودی از اواســط ســال 1399 کــه ب
ــداوم پذیره‌نویســی و عرضــه  ــی سیاســت ت ــع فرصــت مناســب ازدســت‌رفته و در شــرایط کنون اولیه‌هــا شــدت گرفــت. درواق
ــه ســطوح قیمتــی کمتــر از زمــان عرضــه اولیــه   اولیه‌هــا اشــتباه اســت. بســیاری از عرضــه اولیه‌هــا در ســال‌های 98 و 99 ب

رسیده است.
ــا کاهــش چشــم‌گیری  ــات ب ــه ارزش معام ــند ک ــته باش ــه را مدنظــر داش ــن نکت ــد ای ــرد: سیاســت‌گذاران بای وی مطــرح ک
مواجــه شــده و در چنیــن شــرایطی بــازار تــوان و کشــش ایــن مســئله را نــدارد. بیشــتر نمادهــای عرضه‌شــده و یــا در حــال 
عرضــه بــا توجــه بــه ارزش بــازار آنهــا در دســته‌بندی کوچــک و متوســط قــرار می‌گیرنــد امــا بااین‌حــال بــا اســتقبال پرشــوری 
ــویم. ــه می‌ش ــز مواج ــا نی ــه اولیه‌ه ــی و عرض ــد پذیره‌نویس ــم خری ــای تحری ــا کمپین‌ه ــن گاه ب ــوند. دراین‌بی ــه نمی‌ش مواج

فلاحیــان گفــت: در شــرایط فعلــی تــداوم پذیره‌نویســی و عرضــه اولیــه را نه‌تنهــا نمی‌تــوان موفقیــت دانســت بلکــه شکســت 
ــه  ــا ب ــود ت ــام می‌ش ــده‌ای انج ــای ارزن ــی قیمت‌گذاری‌ه ــور قابل‌توجه ــا به‌ط ــه اولیه‌ه ــی از عرض ــود. در برخ ــوب می‌ش محس

ایــن واســطه تمایــل بــه خریــد در ســهامداران افزایــش بیایــد.
ــه‌رو  ــا شکســت روب وی بیــان کــرد: بیــش از 90 درصــد از پذیره‌نویســی و عرضــه اولیه‌هــای انجام‌شــده در ســال‌های اخیــر ب
شــده کــه علــت آن نیــز شــرایط نامطلــوب بــازار ســرمایه اســت؛ در نظــر نگرفتــن زمــان مناســب عرضــه عــاوه بــر تشــدید 
ــه ایجــاد ســطوح  ــه شــده و منجــر ب ــای پذیره‌نویســی و عرضــه اولی ــازار باعــث کاهــش قیمــت نماده ــوب ب ــت نامطل وضعی
پایین‌تــر از ارزش ذاتــی آنهــا شــده اســت. ایــن کارشــناس بــازار ســرمایه افــزود: اگــر بــازار ســرمایه بارونــق مواجــه بشــود، تمامی 
ــی  ــه‌رو می‌شــود و بالعکــس زمان ــا اســتقبال روب ــدارد ب ــی ن ــا قیمت‌گذاری‌هایــی کــه جذابیــت چندان پذیره‌نویســی‌ها حتــی ب
ــداوم عرضه‌هــا تنهــا باعــث  ــه ت ــازار ســهام در وضعیــت و شــرایط نامســاعدی باشــد پافشــاری سیاســت‌گذار نســبت ب کــه ب

ــازار ســرمایه می‌شــود. ــر نیمه‌جــان ب ــه پیک ــه‌ای ب ضرب
ــه درج نمــاد برســند پــس ‌از آن  ــا ب ــرای پذیره‌نویســی فراینــد چندســاله‌ای را طــی می‌کننــد ت فلاحیــان گفــت: شــرکت‌ها ب
2 ســال بــرای عرضــه در بــازار مهلــت دارد؛ در غیــر ایــن صــورت بایــد تمامــی مراحــل را از ابتــدا دوبــاره طــی کننــد. در واقــع 
ــرار نشــود و شــرکت‌ها  ــاره تک ــه مراحــل دوب ــرای اینک ــورس ب ــازمان ب ــت عرضــه هســتند و س بســیاری از شــرکت‌ها در نوب
متحمــل هزینــه نشــوند، مجــوز عرضــه آنهــا را صــادر می‌کنــد درصورتی‌کــه بــا تغییــر قانــون و مصوبــه هیات‌مدیــره ســازمان 
بــورس امــکان افزایــش مهلــت 2 ســاله آنهــا وجــود دارد. در عمــل تبعــات ناشــی از عرضــه در زمــان نامناســب در نظــر گرفتــه 

ــد. ــردی را رقــم بزن ــد راهگشــا باشــد و شــرایط برد-ب نمی‌شــود درحالی‌کــه راهــکار افزایــش مهلــت درج نمــاد می‌توان

پذیره‌نویسی‌هایی که به اجرای پروژه ختم نشد! 

تأمین  از مهم‌تریــن شــیوه‌های  یکــی 
مالی، عرضه شــرکت‌ها در بــورس بوده 
و بخش عمــده‌ای از بــورس نیز مدیون 
ورود شرکت‌هاســت. در واقع این موضوع 
می‌توانــد شــرایط برد-بــردی را بــرای 
شــرکت‌ها و همچنین بازار ســرمایه رقم 

بزند. اکوسیســتم بازار ســرمایه و کارکردهای آن به‌نوعی تعریف‌شده که 
هم خریداران از مشــارکت منتفع می‌شوند و هم عرضه‌کنندگان شرکت با 

رسیدن به مقصود خود از فواید بازار بهره‌مند خواهند شد. 
در ســه، چهار سال گذشــته در صنایع و حوزه‌های مختلفی پذیره‌نویسی 
انجام‌شده که هر یک از آنها با قیمت‌گذاری‌های مختلفی به سرانجام رسیده 
است؛ متأسفانه برخی موارد به سطوح قیمتی کمتر از زمان عرضه رسیده‌اند 
و انتقاداتــی نیز به آنها وارد اســت اما این موضوع در مورد تمامی عرضه‌ها 
صدق نمی‌کند و برخی از موارد از جذابیت ســرمایه‌گذاری بهره‌مند بودند؛ 
افرادی که با تحلیل اقدام به خریداری و ســرمایه‌گذاری کردند، به فراخور 
بازدهی معقولی را کسب کردند. به‌بیان‌دیگر در سه چهار سال اخیر میزان 
پذیره‌نویســی‌ها و عرضه‌های اولیه افزایش یافت که بــرای هر یک از آنها 
سرنوشــت متفاوتی رقم خورد اما به‌طورکلی نیمــی از عرضه‌های صورت 
گرفته با موفقیت همراه بوده اســت؛ همچنین پذیره‌نویســی‌هایی که در 
ماه‌های اخیر انجام‌شــده به‌طور معمول با قیمت‌گذاری منصفانه و جذابی 
همراه بودند که خوشبختانه منجر به بهبود عملکرد آنها و انتفاع سهامداران 
خردی که شرایط سختی در بازار سرمایه پشت سر گذاشته‌اند، شده است.

هرچند که پذیره‌نویســی شــرکت‌ها و عرضه اولیه آنها برای بازار سرمایه 
موضوعی ضروری تلقی می‌شــود اما نهاد ناظر باید شــرایط کلی بازار نیز 
در نظر داشــته باشــد. در بازه زمآن‌های مشــخصی تأخیر در عرضه‌ها 
می‌توانست به جوّ و شرایط کلی بازار کمک کند. فارغ از تأثیرگذاری آنها 
بر جو و شرایط کلی بازار، اقدام به عرضه اولیه در چنین شرایطی )هرچند 
که قیمت‌گذاری جذاب باشــد( باعث عدم موفقیت آنها و افت قیمتی به 
ســطوح کمتر از زمان عرضه می‌شود. زمانی که بازار سرمایه با اصلاحات 
قیمتی پی‌درپی مواجه است، جلوگیری از عرضه اولیه اقدام خردمندانه‌ای 
محسوب می‌شود. به‌طور نمونه بازار سرمایه پس از 17 اردیبهشت 1403 
بــا ریزش نفس‌گیری مواجه شــد که می‌توان گفت پس از ریزش ســال 
1399، روزهای دشواری را برای سهامداران رقم زد درنتیجه عرضه اولیه 

در ماه‌های ابتدای سال اقدامی صحیحی نبود.
در حقیقت انجام پذیره‌نویسی‌ها و عرضه اولیه برای بازار سهام امری ضروریست 
اما باید شرایط مقطعی بازار را در نظر گرفت. پس از ریزش سال 1399 شرایط 
بــازار با تغییرات جدی زیادی همراه بود که از مشــهودترین آنها می‌توان به 
خروج خیل عظیمی از سهامداران از بازار و مواجه‌شدن سهامداران باقی‌مانده با 
ترس و بی‌اعتمادی اشاره کرد، درنتیجه لازم بوده نهاد ناظر بااحتیاط بیشتری 

تصمیم‌گیری کرده و با تدبیر و تأمل بیشتری اقدام کند.
هرچند از منظر تحلیل تکنیکالی بازار سرمایه در شرایط نوسانی قرار دارد 
اما دوره‌های ریزشــی طولانی‌مدت در جهت و رفتار بازار سرمایه تأثیرگذار 
اســت. سیاســت‌گذاران می‌توانند مکانیزمی برای ارزیابی شرایط مساعد 
پذیره‌نویســی و عرضه اولیه در نظر بگیرند؛ مهم‌ترین معیار و سنجه‌هایی 
که وجود دارد در رتبه نخســت روند کلی بازار حائز اهمیت بوده و در رتبه 
دوم ارزش معاملات و رتبه سوم میزان ورود و خروج نقدینگی از بازار است.
لحاظ سیاســت صحیــح در این امر منجر به تنوع‌بخشــی ســبد دارایی 
ســهامداران و همچنین جذب منابع و نقدینگی می‌شــود. سازمان بورس 
می‌تواند ضمن فرموله کردن ارزیابی زمان مساعد عرضه گام‌های توسعه‌ای 

در جهت استفاده از ظرفیت بازار کریپتوکارنسی نیز بهره‌مند بشود.
سیاســت‌گذاری صحیح می‌تواند تهدیدهای بالقوه را به فرصت‌های بالفعل 
تبدیل کند؛ منابع زیادی جذب بازار رمزارزها می‌شــود و سیاســت‌گذاران 
می‌توانند با تسهیل ایجاد ETF با رمزارزهای معتبر جذب نقدینگی را از این 
طریق افزایش دهند؛ این موضوع در بورس‌های دنیا تجربه‌شده و تجربه‌های 

موفقی همچون عرضه بیت کوین در بورس آمریکا وجود دارد.

نیما میرزایی
کارشناس بازار سرمایه

افزایش اثربخشی و کارایی بازار سرمایه و همچنین 
توســعه آن از جمله وظایف اصلی ســازمان بورس 
اســت؛ توسعه بازار از مســیرهای متعددی ممکن 
می‌شــود که شناخته‌ترین شیوه پذیره‌نویسی و عرضه اولیه است.  این 
دو مفهوم آشــنا در بازار ســرمایه ابزاری کارا در تامین مالی به‌حساب 
می‌آیند که می‌تواند موجب جذب نقدینگی و پویایی بازار سهام بشود 

امــا اســتفاده از آن همانند راه رفتن بر روی لبــه تیغ بوده چرا که به 
اعتقاد کارشناســان ملاحظاتی نظیر درنظر گرفتن شــرایط کلی بازار 
حائز اهمیت اســت. در صورتی که حال بازار اصطلاحا ناخوش باشــد 
این اقدام می‌تواند ضمن تبعات منفی به عصبانیت معامله‌گران نسبت 
به بی‌تفاوتی نهاد ناظر و افزایش بی‌اعتمادی منجر شــود و در صورتی 
که بازار با رونق مواجه باشد، این ابزار می‌تواند سرمایه‌گذاران را به‌ویژه 

ســهامداران تازه‌وارد را وسوسه به ســرمایه‌‌گذاری کند. در گذشته و 
به‌طور ســنتی پذیره‌نویسی‌ و عرضه‌اولیه‌ها معمولا بازدهی خوبی را به 
همراه داشتند اما حال ناخوش بورس پس از سال ۱۳۹۹ تاکنون باعث 
شــده این مسئله بی‌رمق دنبال شود. گفتنی است مجموع تأمین مالی 
انجام شــده در فرابورس در سال 1402 با رشد 52درصدی )نسبت به 

سال 1401( به 375 هزار و 857 میلیارد تومان رسیده است.
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 شاخص کل بورس  )میلیارد ریال( ارزش معاملات

تأمین مالی سالیانه فرابورس ایران

تداوم پذیره‌نویسی و عرضه اولیه‌ها؛ خوب یا بد؟ 

لزوم افزایش مهلت درج نماد 
با مصوبه سازمان بورس
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دریچــه

فایننشــیال تایمز در گزارشــی با بیان این که رییس جمهور جدید ایران 
قــول داده روابط اقتصادی خود با جامعــه بین‌المللی را با تلاش برای رفع 
تحریم‌هــای آمریکا عادی کند به فرازی از صحبت های پزشــکیان در روز 
تحلیــف خود در مجلس اشــاره کرده که در آنجا بــر ضرورت رفع تحریم 
های ناعادلانه اشاره شــده است و به یکی از سخنان رییس جمهور جدید 
در مناظره ها اشاره کرد مبنی بر اینکه اگرچه اقتصاد ایران می تواند تحت 

تحریم ها دوام بیاورد، اما هرگز نمی‌تواند رشد کند.
به تحلیل فایننشیال تایمز این روش بر خلاف نظر دولت سیزدهم به معنای 
مذاکره با غرب است که می توان فشارها از روی دوش مردم کشور را بردارد 
چراکه پزشــکیان هرچند در سخنرانی اش اولویت اصلی سیاست خارجی 
خود را تقویت روابط با کشورهای همسایه اعلام کرد، اما همچنین آمادگی 
خود را برای مدیریت تنش با غرب نیز بدون اشاره به آمریکا یا هیچ کشور 
دیگری علنی کرده است. بر اساس این گزارش، سیاستمداران ارشد اصلاح 
طلب اســتدلال می کنند که وضعیت این بار متفاوت است و سران کشور 
به سمت تغییرات عملگرایانه برای کاهش فشارهای اقتصادی که منجر به 

ناامیدی عمومی و کاهش تعامل سیاسی شده تمایل دارند.
در این بین وبسایت آمریکایی thenationalnews در گزارشی با تیتر 
»جراح قلبی که رییس جمهور ایران شــد« نوشــته است: انتخاب بعدی 
وزیر امور خارجه می تواند نشان دهد که کشور در سیاست خارجی خود 
به کدام ســمت می رود. تحلیلگران حدس می زنند که عباس عراقچی، 
دیپلمات باتجربه و مذاکره کننده ارشــد هسته‌ای در جریان مذاکراتی که 
 منجر به توافق هسته ای 2015 شد، نامزدهای اصلی این انتخابات را شامل 
می شود. دونالد ترامپ، رئیس جمهور سابق آمریکا در سال ۲۰۱۸ از این 
توافق خارج شــد و صدها تحریم شدید علیه ایران اعمال کرد. پزشکیان 
در جریان مبارزات انتخاباتی از تندروها به دلیل شکست در احیای توافق 
هســته ای و اقدامات پرهزینه برای دور زدن تحریم ها، مانند فروش نفت 
با تخفیف های زیاد، انتقاد کرده و همچنین از اتخاذ اســتانداردهای بین 
المللی در مورد پولشــویی برای کاهش محدودیــت های بانکی حمایت 

کرده است.

به گفته تحلیلگران، مسعود پزشکیان، رئیس جمهور جدید ایران، باید هدف 
خــود را کاهش تــورم و تلاش برای کاهش تاثیر تحریــم های غرب برای 
حمایــت از اقتصاد قرار دهد. اقتصاد ایران تحت تحریم‌های خارجی اعمال 
شده توسط واشنگتن در سال 2018 پس از حذف آمریکا از توافق هسته‌ای 
برجام که می‌توانســت به تهران در ازای محدود کردن برنامه غنی‌ســازی 
هسته‌ای این کشور کمک کند، آسیب دیده و تحریم‌ها هنوز لغو نشده‌اند و 
جو بایدن، رئیس‌جمهور کنونی این سیاســت را ادامه می‌دهد. نرخ تورم در 
ایران در بحبوحه تحریم‌ها و همچنین تأثیر اختلالات ناشــی از همه‌گیری 
کوویــد-۱۹ از ۸ درصد در ســال ۲۰۱۷ به ۴۴.۵ درصد در ســال ۲۰۲۳ 

افزایش یافته است.
محمد فرزانگان، اســتاد اقتصاد خاورمیانــه در مرکز مطالعات خاورمیانه و 
نزدیک در دانشگاه فیلیپس ماربورگ آلمان در گفتگو با نشنال نیوز گفت: 
چالش اصلی دولت پزشــکیان کنترل و کاهش نرخ تورم اســت. بر اساس 
برآوردهای صندوق بین‌المللی پول، پیش‌بینی می‌شــود که تولید ناخالص 
داخلی واقعی ایران پس از رشد 4.7 درصدی در سال گذشته به 3.3 درصد 

در سال جاری و 3.1 درصد در سال 2025 کاهش یابد.
رئیس اســتراتژی بازارهای نوظهور در Tellimer، یک شرکت تحقیقاتی 
سرمایه گذاری در دبی نیز معتقد است  »محدودیت های جدی برای آنچه 

پزشکیان می تواند در جبهه اقتصادی به دست آورد، وجود دارد.
بــه گفته او دولت جدید باید بر تقویت رشــد اقتصادی محلی تمرکز کند. 
چراکه در یک دهه گذشــته تمام سیاست های داخلی به جای ایجاد رشد، 
اشــتغال و بهبود معیشت در ایران، بر پیشرفت های سیاسی متمرکز بوده 
است. دیگر زمینه اولویت رئیس جمهور جدید باید افزایش اشتغال جوانان 
به ویژه در میان زنان و افزایش نرخ سرمایه گذاری باشد و رسیدگی به همه 
این چالش ها مستلزم رشد اقتصادی بالاتری است که رفع تحریم ها پیش 

نیاز اصلی آن است.
در این باره رضا عامری، ســفیر تهران در امارات متحده عربی در مصاحبه 
اخیر خود به نشــنال نیوز گفته: انتصاب آقای پزشــکیان در حالی صورت 
می گیرد که ایران با هدف تقویت روابط تجاری و اقتصادی در ســطح بین 
المللی و به دنبال سرمایه گذاری در بخش های مختلف از جمله انرژی های 
تجدیدپذیر است. او در ماه می گفت: کشورهای همسایه ما باید این بازار را 

برای گسترش تجارت در نظر بگیرند.

پزشکیان  دولت  اصلی  چالش  اقتصاد؛ 

 انتشار اوراق سلف ارزی
 در بورس‌کالا آغاز شد

ريیس ســازمان بورس و اوراق بهادار روز ســه شــنبه از انتشار اوراق 
ســلف ارزی در بورس کالا خبر داد و گفت: انتشار این اوراق به معنی 

پیش‌فروش بلندمدت کالای این شرکت‌ها، با تسویه ارزی است.
مجید عشــقی اعلام کرد: تدبیر ویژه‌ای که در این اوراق دیده شــده، 
امکان تســویه در سررسید با طلاست؛ یعنی این امکان فراهم است تا 
معادل کالا یا ارزی که باید در سررسید به سرمایه‌گذار داده شود، طلا 
یا گواهی سپرده طلا تحویل شود، این کار به بسیاری از عدم قطعیت‌ها 

در اوراق مشابه پایان می‌دهد.
بر این اســاس، شــرکت‌ها می‌توانند برای پروژه‌های بزرگ فعلی خود 
تامیــن مالی کنند و از محل صادرات کالاهای تولید شــده از خطوط 

تولید جدید، بازپرداخت مبلغ تعهدشده اوراق را انجام دهند.
عشــقی توضیح داد: نکته دیگری که در جلسه شــورای عالی بورس 

مصوب شــد این اســت که ســرمایه‌گذاران خارجی هم به خرید این 
اوراق از بســتر بورس کالا مجاز هســتند. البته پیش از این، آیین‌نامه 
ســرمایه‌گذاری خارجی در بورس‌ها و بازارهای خارج از بورس، مصوب 
هیــات وزیران را در اختیار داشــتیم، شــورای عالی بــورس هم یک 
دستورالعمل برای این آیین‌نامه تدوین کرده بود؛ از این‌رو اوراق سلف 

ارزی نیز مشمول همین دستورالعمل مصوب شورا خواهد شد. 
رییس ســازمان بورس و اوراق بهادار تاکید کرد: امیدواریم این مصوبه 
موجب بهبود ســرمایه‌گذاری و تکمیل پروژه‌های ملی بزرگ شــود و 

بهبود رشد اقتصادی صادرات محور را به همراه داشته باشد. 
در این باره مدیر بازار‌های مشــتقه و صندوق‌های کالایی بورس کالای 
ایران نیــز گفت: نکته قابل توجه این اوراق این اســت که با توجه به 
نوســانات قیمت ارز و آثار آن بر بازار‌های مالی، امکان تسویه نهایی در 
سررسید به ســه صورت فراهم شده است. یعنی خریدار این اوراق در 
سررسید، اختیار دارد یکی از سه گزینه دریافت کالا، تسویه ارزی و یا 

دریافت طلا معادل ارزش ارزی دارایی خود را انتخاب کند.
رحمان آراســته گفت: لازم به توضیح اســت منظور از طلا، شمش و 

ســکه طلا موجود در خزانه‌های بورس کالای ایران است. اضافه شدن 
امکان تســویه با طلا، این امکان را به خریدار می‌دهد که ریسک ناشی 
از نوســانات ارزی در ســرمایه گذاری در این اوراق را پوشش دهد. در 
ســمت مقابل عرضه کننده نیز می‌تواند با اســتفاده از استراتژی‌های 
مالی و بهره برداری از ســایر ابزار‌های مشــتقه در بورس کالا، ریسک 
ناشــی از نوســانات قیمــت ارز و طلا را پوشــش دهد و بــه نوعی 
 انتشــار این اوراق دارای جذابیت بالا و یک بازی برد برد برای ناشــر 

و سرمایه‌گذار است.
وی اظهــار کرد: بورس کالا به عنوان یک نهاد موفق تاکنون نزدیک به 
۵۰ همت ســرمایه‌های خرد را جــذب صندوق‌های طلا کرده که این 
موضوع کمک شــایانی به تولیدکنندگان شمش طلا در کشور داشته 
و توانســته نقدینگی‌های سرگردان کشور را به سمت بازار‌های رسمی 
و شفاف ســوق دهد؛ لذا بورس کالا با انتشار این اوراق، اولین اقدام را 
جهت جذب ســرمایه خرد ارزی برداشــته و این موضوع قطعاً کمک 
بزرگی به تولید کنندگانی که با محدودیت ارزی جهت سرمایه گذاری 

در توسعه صنعتی مواجه هستند، خواهد کرد.

در کمتر از یک ماه گذشــته 
بازار خودروی کشور به دلیل 
بخشــنامه آزادسازی خودرو 
توســط وزارت صمت و توقف آن به دنبال تصمیم 
بانک مرکزی دســتخوش تلاطم هــای بزرگی بود 
بطوری که ابتدا افت قیمــت خودرو در بازار داخل 
باعــث رکود معاملات خودرو در کشــور شــد، اما 
طولی نکشــید که با اخبار توقف واردات خودرو بار 
دیگر شــرایط به قبل بازگشت. این در حالی است 
که دولت ســیزدهم در واپســین روزهای فعالیت 
خود دســتوراتی در حوزه خودرو از جمله افزایش 
قیمت هــای کارخانه ای صادر کرد که شــنیده ها 
حکایت از لغو این تصمیمات توسط دولت چهاردهم 
دارد کــه البته هنوز از کم و کیف آن اطلاع زیادی 
در دست نیست و پایگاه اطلاع رسانی دولت نیز این 

خبر را تکذیب کرده است. 
با این حال آنچه در جریان این رفت و برگشت اتفاق 
افتاد نشــان می دهد بازار در حــال حاضر در برابر 
موضوع واردات خودرو واکنش نشان می دهد و اگر 
بســیاری از متغیرها در وضعیت کنونی اثر جدی و 
ســریعی روی بازار خودرو ندارند، اما واردات خودرو 

یک متغیر موثر سریع است. 
کارشناسان معتقدند واردات خودرو تصمیمی نیست 
که بتوان به سرعت در مورد آن نسخه پیچید چراکه 
در عمل واردات خودرو نیازمند تمهیداتی اســت که 
به نظر می رسد مهیا نیستند. به عنوان مثال موضوع 
تامین ارز که بانک مرکزی بر آن تاکید دارد یکی از 
مسایل و چالش های موجود است. دولت می گوید 
واردات بــدون انتقال ارز باید صــورت بگیرد، اما با 
توجه به تصمیماتی که دولت در سیاست تعهد ارزی 
صادرکننــدگان بر آن تاکید دارد، در عمل ارز خارج 
از سیستم چندانی برای واردات باقی نمی ماند. این 
در حالی اســت که در 6 ســال گذشته دولت سعی 
کــرده واردات برخی مواد اولیه، ماشــین آلات و یا 
کالاهای سرمایه ای را از محل صادرات تامین کند، 
اما به شهادت بسیاری از فعالان تجارت خارجی، این 
تصمیم در عمل چندان موفقیت آمیز نبوده و حتی 
صادرکنندگان برای واردات مواد اولیه مورد نیاز خود 

نیز با بروکراسی پیچیده ای مواجه شده اند. 
با این حال در صورتی که گشــایش هایی در مسیر 

صادرات نفت ایجاد شــود و یا تکلیف ارزهای بلوکه 
شده نفتی کشور در دولت جدید روشن شود، احتمالا 
دست دولت در برخی سیاست ها مانند تسهیل رفع 
تعهد ارزی بازتر شــود و از این محل بتوان واردات 
خودرو را با ارز صادراتی انجام داد که این خود زمان 
می برد و مشــخص است دولت ســیزدهم در یک 
شوآف و حرکت تبلیغاتی برای کنترل بازار خودرو در 
روزهای آخر فعالیت خود اقدام به این تصمیم گرفت.  

فروش کارت ملی و یک اشتباه محاسباتی
در این بین سیاست نســنجیده دولت سیزدهم در 
موضوع واردات خودروهای کارکرده توسط همه مردم 
کشور نمایان است. این تصمیم باعث شده بار دیگر 
بازار خرید و فروش کارت های ملی توســط عده ای 
سودجو و دلال رواج یابد؛ بطوری که در خبرها آمده 
قیمت کارت ملی در کشور به یک میلیارد تومان نیز 
رسیده است. این در حالی است که طبق آیین نامه 
واردات خودرو که در سال 1401 تصویب شده بود، 
افرادی که نســبت به خرید خودروی وارداتی اقدام 
می کنند تا پنج ســال نمی توانند خودروی خود را 
بفروشند و یا به نام کســی سند بزنند و این مساله 

بسیار مهمی است که احتمالا افراد از آن غافلند. 
در این رابطه رئیس هیات مدیره انجمن واردکنندگان 
خودرو دربــاره خرید و فروش کارت های ملی برای 
واردات خودرو در گفتگو با رســانه ها گفت: با توجه 
بــه اینکه فرآیندهــا و چگونگی اجــرای آیین نامه 
واردات خودرو توســط عموم مردم هنوز مشــخص 
نشــده و بانک مرکزی نیز به طور شفاف اعلام کرد 
منبع تامین ارز این خودروها مشــخص نیست تمام 
خرید و فــروش های کارت ملی که با هدف واردات 
خودروهای دســت دوم در حال انجام است قانونی 
نیســت و عواقب زیانباری برای خریدار کارت ملی 

خواهد داشت.
سلیمانی می گوید: این احتمال برای خریدار وجود 
دارد که نتواند از امتیاز کارت ملی در ازای پولی که 
پرداخت کرده، استفاده کند؛ زیرا هنوز نحوه اجرای 
آیین نامه آزادســازی خودروهای وارداتی شــفاف 
نیست و ابهامات فراوانی دارد و مهم ترین ابهام همان 

نحوه تامین ارز توسط بانک مرکزی است. 

بازار در انتظار خودروی کارکرده
آنچه مهم اســت بازار خودرو در انتظار خبر واردات 
خودرو است. از ســوی دیگر باید دید دولت جدید 
در حوزه صنعــت خودرو چه سیاســتی در پیش 
خواهــد گرفت. آنطور که از مناظره های ریاســت 
جمهــوری برمی آید دولت چهاردهــم به موضوع 
قیمت گذاری اعتقاد زیادی ندارد و معتقد اســت 
باید آزادســازی قیمتــی در بازارها و صنایع اعمال 
گــردد، با این حال آزادســازی قیمتی سیاســتی 
نیست که بتوان به ســرعت به بازار تحمیل کرد و 
باید مقدمات آن فراهم گردد. به عنوان مثال ورود 
خودرو به بــورس کالا یکــی از روش های مهم و 
جذاب بــرای تولیدکنندگان خودرو اســت که در 
گذشته نیز تجربه شده و می تواند بخش زیادی از 
رانــت موجود در بازار خودرو را بین تولیدکنندگان 
و مصرف کنندگان توزیع کند و دست دلالان را از 

بازار کوتاه نماید. 
دولــت باید نیمی از فروش خودرو را به بورس کالا 
انتقال دهد تا منابع مالی ناشی از تقسیم رانت بازار 
به ســمت تولید خودروهای بیشتر سوق یابد و در 
کنار آن به تدریــج قیمت های واقعی برای خودرو 
تعیین شــود. از ســوی دیگر همزمان باید چالش 
های مســیر واردات خودروی کارکرده بررسی شود 
 و با این سیاســت هــای چندگانه تعــادل به بازار 

حاکم شود. 
سلیمانی معتقد است: هفده دوره وارداتی که تاکنون 
صــورت گرفت در ایجاد توازن بــازار تاثیرگذار بوده 
اســت، این خودروهای وارداتی در روزهای نخست 
حباب های میلیاردی داشــتند اما الان کار به جایی 
کشــیده که قیمت برخی از ایــن خودروها در بازار 
با قیمت شــرکت واردکننده برابری می کند، اینها 
نشانگر این است که به توازن عرضه و تقاضا نزدیک 
می شــویم و با نزدیک شــدن قیمــت خودروهای 
وارداتــی به خودروهای تولید داخــل و خودروهای 
مونتاژی این خودروها بازار دیگر خودروهای کشــور 

را نیز از خود متاثر می کنند.

چند پیشنهاد برای عملیاتی شدن واردات
در ایــن بین یکــی از موضوعاتی کــه باید دولت 
مدنظر قرار دهد هرزرفت منابع ارزی برای واردات 

کالاهایی اســت که برای کشور ضروری نیستند. به 
عنوان مثال دولت ســیزدهم در حدود 1.3 میلیارد 
دلار منابع برای واردات تایر در نظر گرفته است که 
نیمی از این رقم اضافی اســت. واردات خودروهای 
لوکس از دیگر مواردی اســت که باید به آن توجه 
کرد چراکه رفاه بخش زیادی از جامعه در گرو منابع 
ارزی است که بخش کوچکی از جامعه آن را صرف 
واردات خودروهــای لوکس می کند بطوری که ارز 
مــورد نیاز هر خــودروی وارداتی لوکس توســط 
ایــن گروه، تا ده برابر خودروهای کارکرده اســت؛ 
البته ممنوعیــت قانونی برای واردات این خودروها 
وجــود ندارد، با این حال باید عدالت برقرار شــود. 
به عنــوان نمونــه در موضــوع واردات تایــر، ارز 
تخصیصی برای واردات تایرهای خودروهای لوکس 
 و شاســی بلند ارز ترجیحی است، در حالیکه باید 

ارز آزاد باشد. 
موضوع دیگــر که امید مــی رود دولت چهاردهم 
به آن توجه کند مســاله نرخ های بازرگانی است. 
قیمت خودروهای وارداتی تا چند برابر قیمت های 
خارج از کشور و تحت تاثیر سود بازرگانی به فروش 
می رســد که این امر باعث شده ایران به بازار انواع 
خودروهای بی کیفیت چینی تبدیل شود که ارزش 
واقعی آنها بســیار پایین تر از رقم های بازار است. 
دولت جدید بــا توجه به تاکیدی که بر رفاه خانوار 
ایرانی و بهبود اوضــاع بازارها از جمله بازار خودرو 
دارد، انتظار می رود تصمیمی در این باره بگیرد تا 

تعادل به بازارها برگردد.  
البته این موضوعات ممکن اســت بــه مذاق برخی 
خوش نیاید و این سیاســت ها را ضربه ای به تولید 
داخلی بدانند، اما واقعت آن اســت که اولا همانطور 
که رییس جمهور منتخب در مناظره های خود بر آن 
تاکید داشت، رقابت شرط مهمی برای توازن کیفی و 
قیمتی در بازار خودرو است و بر این اساس سیاست 
مناسبی است. مســاله دیگر آن که این سیاست ها 
تا زمانی که بازار خودرو به تعادل برســد و تولیدات 
خودروســازان افزایش یابد، ادامه می یابد و به علاوه 
سیاست های تشویقی برای خودروسازان داخلی نیز 
به صورت همزمان اجرا می شــود که عرضه خودرو 
در بورس و آزادســازی قیمت ها به صورت تدریجی 

نمونه ای از این مشوق ها هستند.

اخبـار کالایی

تولید محصولات پیچیده در دستور کار قرار گیرد
مدیرعامل هلدینگ صنایع شیمیایی ایران گفت: 
موضوعی که در حوزه توســعه صنعتی و توســعه 
اقتصــادی کشــورها مهم اســت؛ اینکــه بدانیم 
در رابطه با ســایر کشــورهایی کــه در اطراف ما 
هســتند؛ در چه جایگاهی قرار داریم و نسبت به 

 ســایر کشــورها آیا امکان تبادلات کالایی، خدماتی و محصول وجود 
دارد یا خیر؟

سعید زرندی با تاکید بر اینکه تولید محصولات پیچیده باید در دستور 
کار قرار گیرد، گفت: اولین چیزی که در این حوزه خودنمایی می‌کند؛ 
این اســت که توسعه اقتصادی کشــورها از منظر پیچیدگی محصول 
طراحی و تحلیل می‌شود. اینکه آیا محصولی تولید می‌کنید که زنجیره 
ارزش جهانی را به شــما وابســته کند یا خیر؟ بنابراین اگر پیچیدگی 
محصولی ما پایین باشــد؛ قاعدتا همین جایگاهی را خواهیم داشت که 

امروز در عرصه جهانی و منطقه‌ای داریم.

اکتشاف؛ محور توسعه معدن و صنایع معدنی
مدیرعامل شــرکت مدیریت اکتشاف منابع معدنی 
پایا گفت: شــرکت پایا در ۲۸ محدوده اکتشــافی 
به وســعت ۱۰۳۳ کیلومتر در استان‌های اصفهان، 
خراســان جنوبی، کرمان و جنوب کرمان در حال 

اجرای عملیات اکتشافی است.
امیدرضا محبعلی درخصوص شکل‌گیری شرکت مدیریت اکتشاف منابع 
معدنی پایا و اهداف این مجموعه بیان کرد: شــرکت پایا در سال ۱۳۹۸ 
ثبت و با حمایت وزارت صمت و محوریت سازمان توسعه و نوسازی معادن 
و صنایع معدنی ایران، ۱۳ پهنه اکتشــافی به این شرکت واگذار گردید.

وی ادامه داد: این شرکت متشکل از ۱۲ سهامدار از شرکت‌های بزرگ و 
مطرح فولادی و صنایع معدنی کشور است که شامل زیرمجموعه‌هایی از 
سه وزارتخانه صمت، رفاه، دفاع و همچنین دو بانک است. این مجموعه 
اکتشافی با ســهامداری شرکت‌های مختلف ســرمایه‌گذاری به منظور 

تامین مواد معدنی مورد نیاز سهامداران تشکیل شده است.

قطع برق منجر به گرانی 90 درصدی سیمان  شد
دبیر کانون سراســری انبوه‌سازان مسکن با اشاره 
به بروز مشــکل تامین برق شرکت های سیمانی 
حاضــر در بــورس و فرابــورس و غیــره، گفت: 
برنامه‌هــای مربوط به پایداری شــبکه برق منجر 
به تعطیلی کارخانه‌های ســیمان شده و در توزیع 

سیمان اخلال ایجاد کرده است. به طوریکه در یک هفته اخیر سیمان 
در بازار نیست و کمبود سیمان عاملی برای تعطیلی کارگاه‌های تولید 

مسکن شده است.
فرشــید پورحاجت افزود: تولید شــرکت‌های ســیمان به دلیل اجرای 
برنامه‌های پایداری برق شبکه‌های خانگی شرایط مناسبی ندارد و خروجی 
وضعیت به‌گونه‌ای شده که طی 20 روز اخیر سیمان با افزایش 80 تا 90 
درصدی به دست مصرف کننده می‌رسد و هر کیسه سیمان بین 160 تا 
170 هزار تومان به مصرف کننده تحویل می‌شود. در حالی که سه هفته 

قبل هر کیسه سیمان با قیمت 80 تا 90 هزار تومان توزیع می‌شد!

و ۶ برابر شدن قیمت مواد اولیه وارداتی تولید دار
معاون مالی شــرکت تولید مواد اولیه دارویی البرز 
بالک، گفت: قطعا افزایش قیمت، تاثیر مســتقیم و 
بسیاری بر سودآور شدن شرکت‌ها دارد چرا که از 
زمان اجــرای طرح دارویار به منظور کنترل قیمت 
دارو، فشــار زیادی بر شــرکت‌های مواد اولیه وارد 

شده و حاشیه سود آنها را کاهش یافته است.
محمد یزدانی افزود: ۶ برابر شــدن قیمت مواد اولیه وارداتی برای تولید 
دارو، تاثیر نامطلوبی بر بهای تمام شده شرکت‌های داروساز گذاشته است. 
یزدانی با بیان اینکه طی این دوران، شــرکت‌های داروساز نمی‌توانستند 
خطوط تولیدشان را متوقف کنند چون ملزم به تولید بودند، اعلام کرد: 
از زمان اجــرای طرح دارویار، هیچگونه افزایش قیمتی بابت هزینه‌های 
سربار، حقوق و غیره اعمال نشده، شرکت های دارویی برای اینکه خطوط 
تولیدشان بلا استفاده نماند و دچار زیان بیشتری نشوند، مجبورند با سود 

جزئی و حتی زیان، محصولاتشان را عرضه کنند.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه‌نـگار ر

مسئله واردات خودروهای کارکرده و اثر آن بر بازار داخل بررسی شد

نقشه راه تعادل در بازار خودرونقشه راه تعادل در بازار خودرو
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رویدادها
سود۳۰ درصدی فولادی‌ها با لغو قیمت‌گذاری دستوری

 معاون اقتصادی و مالی فــولاد مبارکه به افزایش 
۳۰ درصدی صنعت فولاد از محل لغو قیمت‌گذاری 
دستوری اشــاره کرد و گفت: عدم‌النفع این شرکت 
از قطعی برق در سال جاری رقمی حدود ۵۷.۰۰۰ 

میلیارد ریال بوده است.
مهدی کویتی گفت: قیمت‌گذاری دســتوری از جمله معضلاتی اســت که 
همیشه صنایع مختلف را با چالش مواجه می‌کرد اما ممنوعیت آن در برنامه 
هفتم توسعه پیش‌بینی شده است. کویتی این مصوبه را اقدامی مثبت برای 
افزایش شفافیت در اقتصاد و حذف رانت بالاخص در زنجیره فولاد دانست و 
افزود: اکنون قیمت‌گذاری محصولات فولادی براساس فرمول قیمت‌گذاری 
وزارت صمت انجام می‌شود که خریداران طبق نرخ پایه تعیین شده در بورس 
کالا رقابت کرده و قیمت نهایی کشــف می‌شــود. براساس پیش‌بینی‌های 
انجام شــده، سود شــرکت‌ها با افزایش حدود ۳۰ درصدی از این مسیر 

همراه می‌شود.

و نگاه کمک کننده دولت به صنایع پیشر
ســعید عسکرزاده، دبیر انجمن ســنگ آهن ایران، 
گفــت: ابطــال مصوبه نرخ گاز خوراک و ســوخت 
صنایــع برای بخش معدن و صنایع معدنی بســیار 
مفید اســت و امیدواریم که نــگاه دولت به صنایع 
پیشــرو کمک کننده و در جهت بهبود کسب و کار 

آنها باشد.
دبیر انجمن سنگ آهن ایران اعلام کرد: بیشترین مصرف گاز در صنعت 
ســنگ آهن معمولا در جاهایی اســت که یا به صورت مشــعل آنها را 
ســوزانده یا اینکه از آنها به عنوان ماده فرآیندی در گندله ســازی برای 
سوخت استفاده می‌کنیم. او گفت: در بخش آهن اسفنجی هم بیشترین 
گاز مصرفی وجود دارد بــه طوریکه گاز به عنوان عامل احیا کننده وارد 
فرآیند شــده و با استفاده از کاتالیست‌هایی شکسته و سپس وارد فرآیند 
اکسیداسیون در مرحله آهن سازی می شود، به این صورت که اکسیژن 

را از آهن جدا کرده و خروجی کار تبدیل به فولاد می‌شود.

ســهم فولاد از برق مصرفی کشور ۱۲ درصد است
رییس اســبق انجمن نوردکاران فولاد با اشــاره به 
عدم النفع ۹ همتی صنعت فولاد کشــور به دلیل 
قطعی برق در تابســتان گفت: سهم صنایع از برق 
مصرفی کشور رقمی حدود ۳۰ درصد است، بر این 
اساس سهم فولاد از کیک صنعت کشور حدود ۱۶ 

درصد بوده که با توجه به چنین آماری حدود ۱۲ درصد از برق کشور به 
صنایع فولادی اختصاص پیدا کرده است.

ســید احمد رضوی‌نیک افزود: از ۳ سال گذشته شاهد ایجاد ناترازی در 
صنعت برق هســتیم، در ابتدا به دلیل تعاملات صورت گرفته با شرکت 
برق، برق شــرکت‌های فولادی در طول هفته بــرای مدتی کوتاه قطع 
می‌شــد که این اتفاق تا ۴۵ روز طول کشید اما این قطعی‌ها به صورت 
پیوســته نبود. وی ادامه داد: امســال قطعی‌ها شکل جدی تری به خود 
گرفته که حاصل چنین تصمیمی، ضرر و زیان سنگین واحدهای تولیدی 

در بخش فولاد بوده است.

وشیمی در سه ماه نخست  صادرات 3 میلیاردی پتر
دبیرکل انجمن صنفی کارفرمایی صنعت پتروشیمی 
گفت: در سه ماه نخست سال جاری رقمی معادل ۲۰ 
میلیون و ۴۱۰ هزار تن محصول پتروشــیمی تولید 
شــد، از این میزان حدود ۳ میلیون تن در داخل به 
فروش رفت و معادل ۳ میلیارد و ۳۹۰ میلیون دلار 

محصول پتروشیمی نیز صادر شد.
احمد مهدوی ابهری افــزود: از این میزان ۷ میلیون و ۷۴۰ هزار تن صادر 
شــد و حدود ۱۱ میلیون تن خــوراک بین‌مجتمعی و درون‌مجتمعی بوده 
اســت. او اعلام کرد: در صورت ادامه ایــن روند، ارزش صادرات محصولات 
پتروشــیمی در ۱۴۰۳ از میزان صادرات سال گذشته پیشی خواهد گرفت. 
مهدوی ابهری با اعلام اینکه در تلاشیم تا طرح‌های پتروشیمی با پیشرفت 
فیزیکی بیش از ۸۰ درصد را امسال وارد مرحله راه‌اندازی کنیم، افزود: طبق 
مذاکرات صورت گرفته قرار بر این است تا بانک مرکزی به سمت کمک به 

طرح‌هایی که نیازمند منابع کمتر از ۵۰ میلیون دلار هستند، پیش برود.

رصد صندوق‌ها

نشست معرفی شرکت صنایع ارتباطی آوا در فرابورس برگزار شد

نخستین شرکت دانش‌بنیان بازار نوآفرین در آستانه عرضه اولیه
  شــرکت صنایــع ارتباطی 
آوا به عنوان نخستین شــرکت درج‌شده در تابلوی 
دانش‌بنیــان بازار نوآفرین فرابــورس در یک قدمی 

عرضه اولیه قرار گرفت.
انوشیروان مرآت، نماینده ســهامداره عمده  در این 
جلســه به تاریخچه تاسیس آواک اشاره کرد و گفت: 
شــرکت صنایع ارتباطی آوا مجموعه‌ای تحقیقاتی و 
تولیدی اســت که در سال 85 تاسیس  و به تازگی با 
نماد آواک در تابلوی دانش‌بنیان بازار نوآفرین فرابورس 
پذیرش و درج شده اســت. به گفته وی این شرکت 
از ســال 1386 طراح و سازنده سوییچ‌های مخابراتی 
اســت و به عنوان یک شــرکت دانش‌بنیان تولیدی 
فعالیت می‌کند. مرآت موضوع فعالیت شرکت آواک 
را طراحی، مهندســی و تولید نرم‌افزار و سخت‌افزار و 
تولید تجهیزات فنــاوری اطلاعات و ارتباطات عنوان 
کرد و گفت: همچنین ارائه کلیه خدمات تخصصی در 

این زمینه نیز در آواک انجام می‌شود.
نماینده سهامداره عمده در ادامه با بیان اینکه شرکت 
صنایع ارتباطی آوا همه مجوزها و پروانه‌های مربوط 
به حوزه خود را کســب کرده، گفــت: همچنین به 
عنوان شرکت دانش‌بنیان احراز هویت شده ‌است و 
در رتبه‌بندی‌های سازمان برنامه و بودجه، رتبه یک 

را در شاخه‌های مرتبط به فعالیت خود دارد.
مرآت در ادامه این نشســت خبری بــا اعلام اینکه 
مشــتری‌های آواک، شرکت‌های خصوصی و دولتی 
متوســط و بزرگ و اپراتورهای مخابراتی هســتند، 
افزود: کاربرد محصولات ما در اپراتورها یا سازمان‌ها 
در قالب مراکز تلفنی یا کاربردهای تخصصی‌تر مثل 
مرکز تماس تخصصی اســت و به لحاظ فناوری نیز 
ماهیت این محصولات هم جنبه سخت‌افزاری وهم 

جنبه نرم‌افزاری دارد.
وی در خصوص محصولات این شــرکت نیز گفت: 

محصولات شرکت آواک شامل سوئیچینگ 
ارتباطی  ارتباطی ســازمان، ســوئیچینگ 
عمومی و ســوئیچ‌های تجمیع پرداخت با 

بانک است.
 نماینده ســهامدار عمده آواک در خصوص 

مزیت‌هــای محصولات این شــرکت هــم گفت: از 
مزیت‌هــا و کاربــرد این محصــولات، صرفه‌جویی 
فوق‌العاده در زیرساخت‌های فیزیکی است. همچنین 
تأمین پایداری و ثبات عملکرد شــبکه مخابراتی و 
یکسان‌ســازی آن برای اســتفاده‌کنندگان از دیگر 

مزیت‌های محصولات شرکت است.
 بــه گفته مرآت رقبای شــرکت صنایع ارتباطی آوا 
دو برند خارجی هوآوی و سیســکو بــوده و رقبای 
داخلی هم شــرکت‌هایی هستند که در شاخه کاری 
آوا، ســهم بازار محدودی دارند. وی در ادامه مزایای 
رقابتی شرکت آواک را بهای تمام شده پایین و دانش 
تجمیعی دانست و در خصوص دوره وصول مطالبات 
نیز عنوان کرد: مدت اخذ مطالبات شــرکت کمتر از 
یک سال بوده و برای این صنعت در محدوده نرمال 
است اما برای کاهش حداکثری دوره وصول مطالبات 

نیز تلاش می‌کنیم.

عملکرد مالی آواک بررسی شد
در این نشست خلاصه‌ای از عملکرد مالی و عملیاتی 
شرکت صنایع ارتباطی آوا ارائه  و رحمت‌الله عباسپور، 
مدیر توســعه خدمات مالی تامین سرمایه تمدن به 
عنوان مشاور پذیرش این شرکت در فرابورس گفت: 
ارزش دفتری آخرین دارایی‌های آواک 232 میلیارد 
تومان بوده که جمــع بدهی‌ها در این دارایی‌ها 28 
میلیارد تومان و جمع حقوق مالکانه نیز 205 میلیارد 
تومان اســت. وی به بحث دارایی‌های نامشهود این 
شــرکت نیز پرداخــت و گفت: از زمانــی که آواک 

تصمیم به ورود به بازار سرمایه گرفته، رویه 
خــود را در خصوص دارایی‌های نامشــهود 
بر اســاس قانون، تغییر داده است چرا که 
شرکت آواک، دانش‌بنیان بوده و دارایی‌های 
نامشــهود آن موضوع مهمی اســت. مدیر 
توســعه خدمات مالی تامین سرمایه تمدن در ادامه 
درخصوص افزایش قابل توجه ســود شرکت آواک 
گفت: شــرکت صنایع ارتباطی آوا با وجود اینکه در 
سال‌های 98 و 97 زیان‌ده بوده، توانست با مدیریت 
صحیح، دوباره به ســود برسد و در سال 99 از سود 
8 میلیارد تومانی به سود بیش از 90 میلیارد تومانی 
در سال 1402 رسید که ناشی از جبران تجربه‌های 

اشتباه در این مجموعه است.
مشاور پذیرش شرکت صنایع ارتباطی آوا ادامه داد: 
خلاصه صورت‌های مالی شرکت آواک و درآمدهای 
عملیاتی نشان می‌دهد که عمده درآمد این مجموعه 
از فــروش نرم‌افزارهــا بوده و پــس از آن از فروش 
سخت‌افزار و خدمات به مشــتری‌ها بوده است.وی 
با بیان اینکــه بیش از 90 درصــد محصولات این 
مجموعه در زمینه کالاهای نرم‌افزاری و سخت‌افزاری 
است، افزود: درآمد این شرکت در سال 97 رقم 10 
میلیارد تومان بوده که به بیش از 163 میلیارد تومان 
در سال 1402 رسیده است که رشد قابل‌توجهی را 

نشان می‌دهد.
عباسپور به وضعیت سودآوری این شرکت نیز اشاره 
کرد و گفت: ســود ناخالص آواک در سال 97 نیز در 
حدود کمتــر از یک میلیارد تومان بوده که به بیش 
از 105 میلیارد تومان رســیده است همچنین سود 
عملیاتی رشد داشته و به بیش از 96 میلیارد تومان 
رسیده اســت. وی در ادامه با مروری بر قراردادهای 
مهــم و در دســت اقــدام ایــن مجموعــه، گفت: 
قراردادهای با اهمیت این شــرکت شامل قرارداد با 

مخابرات به مبلغ 47 میلیارد تومان و دو قرارداد 11 
و 17 میلیارد تومانی با راه‌آهن است. سایر قراردادها 
نیز بین 5 تا 2 میلیارد تومان اســت. به گفته مشاور 
پذیرش آواک، قرارداد با همراه اول در دســت اقدام 
بوده و شــرکت با ایرانسل هم در حال مذاکره است. 
عباسپور از مهم‌ترین برنامه‌های آتی توسعه بازار این 
شــرکت را تنوع‌بخشی به مشتریان و تنوع‌بخشی به 
ســبد محصولات تولیدی عنوان کرد و افزود: طرح 
توسعه شرکت نیز در دو فاز افزایش مقیاس و تولید 
محصولات گوشــی آی پی فون و تولید محصولات 

سوییچ ارتباط دیتاست.

جزئیات ارزش‌گذاری صنایع ارتباطی آوا
در بخش دیگری از نشست خبری ویژه معارفه شرکت 
صنایع ارتباطی آوا، رضا غلامی، مدیر خدمات مشاور 
سرمایه‌گذاری تأمین سرمایه کاردان به عنوان مشاور 
ارزش‌گذار عنوان کرد: مفروضات پیش‌بینی عملکرد 
این شرکت در گزارش، ارائه شده که اساس آن برآورد 
فروش دلاری و رشــد این فروش طی سال‌های آتی 
متناســب با نرخ رشد دلار و رشد GDP کشور است. 
غلامی در خصوص درآمد عملیاتی نیز گفت: میانگین 
دلاری طی دو سال، مبنای پیش‌بینی درآمد 1403 
در نظر گرفته شــده اســت. ضمن آنکه سود خالص 
120 میلیــارد تومانی نیز برای ســال 1403 برآورد 
شــده اســت. وی به جزئیات ارزش‌گذاری شرکت 
آواک اشــاره کرد و افزود: ارزش‌گذاری این شــرکت 
به روش‌های تنزیل ســود نقدی، تنزیل جریان نقد 
آزاد صاحبان سهام و ارزش‌گذاری نسبتی انجام شد. 
به گفته نماینده تامین ســرمایه کاردان، جمع‌بندی 
ارزش‌گذاری نشان می‌دهد که ارزش حقوق صاحبان 
سهام شــرکت آواک 609 میلیارد تومان و ارزش هر 

سهم 609 تومان برآورد شده است.

ین صندوق هفته »آوای سهام کیان«  پربازده‌تر
در هفته‌ای که گذشت شاخص کل بورس روندی نزولی 
در پیش‌گرفت. شاخص کل بورس در این هفته با بیش 
از 38 هــزار واحد کاهش به محدوده 2.131 هزار واحد 
رسید. در هفته منتهی به 8 مردادماه صندوق‌های قابل معامله سهامی و قابل 
معامله ســهامی در راس صندوق‌های پربازده قرار گرفتند. صندوق‌ »آوای 
ســهام کیان« ، »بخشــی صنایع آگاه« و »ثبات ویستا« به ترتیب با کسب 
1.42 ، 0.96 و 0.95 درصــد بازدهی، عنوان پربازده‌ترین صندوق‌های این 
هفته را از آنِ خود کردند. در هفته گذشته خالص ورود پول به صندوق‌های 
سرمایه‌گذاری مثبت بود. ورود وجه نقد به کل صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
88 هزار میلیارد ریــال بود که صندوق‌های درآمدثابت با 68.485 میلیارد 
ریال بیشترین ورود وجه نقد را داشتند. در این هفته صندوق‌های بازارگردانی 
با خالص خروج 4.818 میلیارد ریال بیشــترین خروج وجه نقد را داشتند. 
نماگر خالص ارزش دارایی‌های صندوق‌ها در انتهای این هفته بر روی عدد 9 
میلیون و 557 هزار میلیارد ریال ایستاد. صندوق‌ها به طور کلی 25 درصد 
در ســهام، 37 درصد در اوراق با درآمد ثابت و 32 درصد از دارایی‌ها را در 

وجه نقد و سپرده بانکی، سرمایه‌گذاری کرده‌اند.

شــرکت پرداخت الکترونیک پاسارگاد با سرمایه اسمی 
300 میلیارد تومانی، گزارش عملکرد تیر و 7 ماه سال 

مالی منتهی به آذر 1403 را منتشر کرد.
بر اســاس این گزارش، "پی پاد" در دوره تیر از اجاره و 
پشتیبانی پایانه های فروش، سایر درآمدهای عملیاتی، 

فروش پین و اعتبار، کارمزد تراکنش، فروش کارت، پشــتیبانی 
نرم افزار، خدمات xrm، بازاریابی پرداخت قبوض و پی پاد بالغ بر 
466.9 میلیارد تومان درآمد کســب کرد. این شرکت بورسی در 
عملکرد 7 ماهه بالغ بر 3.3 هزار میلیارد تومان درآمد شناسایی 
کرد و نسبت به مدت مشابه سال قبل با رشد 27 درصدی همراه 
شــد. درآمد حاصل از فروش پین و اعتبار بالغ بر 2 هزار میلیارد 
تومان )معادل 60 درصد درآمد( بود که بیشــترین قلم درآمدی 

دوره 7 ماهه به حساب می آید.
توثیق 54.7 میلیون سهم مالک حقوقی "پی پاد" 

54.7 میلیون سهم تحت مالکیت سهامدار عمده شرکت پرداخت 

الکترونیک پاســارگاد بابت اخذ تسهیلات از بانک ملی، 
توثیق شــد. شرکت پرداخت الکترونیک پاسارگاد این بار 
از توثیق 54.7 میلیون ســهم ســهامدار عمده بابت اخذ 
تسهیلات هلدینگ فناپ از بانک ملی خبر داد و با توقف 

نماد روبه رو شد. 
بر اســاس این گزارش، "پی پاد" اعلام کرد: 54.7 میلیون سهم 
معادل ســه درصد سهام این شــرکت و تحت مالکیت سهامدار 
عمده )شرکت فناوری اطلاعات و ارتباطات پاسارگاد آریان( بابت 
اخذ تســهیلات از بانک ملی، توثیق شد. پیش از این هم بخشی 
از ســهام این شرکت و تحت مالکیت ســهامدار عمده بابت اخذ 
تسهیلات از بانک های تجارت، صنعت و معدن و پارسیان توثیق 
شــده بود. پرداخت الکترونیک پاســارگاد با سرمایه اسمی 300 
میلیارد تومانی در بازار دوم معاملات بورس حضور و 51.9 درصد 
سهام این شرکت در اختیار شرکت فناوری اطلاعات و ارتباطات 

پاسارگاد آریان قرار دارد.

درآمدهای »پی پاد«  در 7 ماه به 3 همت رسید

در مجمع عمومی عادی بطور فوق العاده 
شرکت ســرمایه گذاری گروه توسعه ملی 

اعضای هیات مدیره انتخاب شدند.
طبق مصوبات مجمع اعضای هیات مدیره 
شرکت سرمایه گذاری گروه توسعه ملی به 

ترتیب زیر مورد تصویب سهامداران قرار گرفت: شرکت سرمایه 
گذاری گروه توســعه ملی، گروه توســعه اقتصادی بام،‌ شرکت 
سرمایه گذاری توسعه صنایع سیمان، شرکت مدیریت سرمایه 

گذاری همیاری کوثر، شرکت مدیریت توسعه نگاه پویا. 
همچنیــن دو شــرکت بیــن الملــل ســاختمان و صنعتی 
 ملی و شــرکت توسعه کشــت و صنعت ملی به عنوان عضو 
علی البدل انتخاب شــدند. این مجمــع با حضور بیش از ۸۸ 
درصد ســهامداران در راســتای انتخاب اعضای هیات مدیره 

برگزار شد.

اعضای هیات مدیره »وتوسم« 
انتخاب شدند

رئیس هیئت‌مدیره شــرکت برنا باطری در نشست 
معارفه گفت: مزیت مهم برنا باطری عدم وابستگی 
به ارز دولتی و عدم اتکا به بنیه دولت و یارانه‌هاست.

مسعود صرامی، ســهامدار عمده با اشاره به اینکه 
برنا باطری ساختاری است که 33 سال پیش شکل 

گرفت؛ ‌افزود: این واحد تولیدی از بدو شروع به کار تا امروز سهامی عام 
بوده اســت و امروز نیز به‌عنوان تعهدی برای ســهامدار کردن مردم در 
این شرکت، فرایند پذیرش و درج در فرابورس ایران را طی کرده است.

مسعود صرامی با بیان اینکه این مجموعه به‌صورت خودکفا تولیدکننده 
تمام قطعات باطری اســت،  افزود:  سیاست کلی شرکت برنا باطری با 
توجه به ســابقه‌ای که در جهت تولید و توزیع کالا دارد، کسب سود به 
هر عنوانی نبوده و این موضوع را سرلوحه خود دانسته که به هر بهایی، 

سود کسب نکرده است.
کیفیت را فدای کمیت نکردیم

در این مراســم علیرضا فروغی؛ عضو هیئت‌مدیره برنا باطری گفت: در 
مجموعه برنا باطری روند زیرســاخت‌ها و ســخت‌افزارها به نحو احسن 

پیاده‌سازی شــده و در این راستا کیفیت، فدای کمیت نشده است. وی 
با اشاره به اینکه این مجموعه تنها شرکت تولیدکننده باطری است که 
استانداردهای لازم را برای استفاده در خودروهای خارجی دریافت کرده 
است، گفت: دریافت این مجوزها نوعی انحصار برای برنا باطری محسوب 
می‌شود. وی در ادامه تصریح کرد: با ورود »خبرنا« به بازار سرمایه، عامه 

مردم می‌توانند در سودآوری این شرکت سهیم شوند.

»خبرنا«، هر سهم 496 تومان
آزاده شــکری، مدیــر ارزش‌گذاری تأمین ســرمایه دماونــد به‌عنوان 
ارزش‌گذار و متعهد خرید »خبرنا« نیز با اشاره به اینکه این شرکت در 

سال 1369 تأسیس شده و سرمایه شرکت در حال حاضر 500 میلیارد 
تومان اســت، گفت: موضوع فعالیت شــرکت برنا باطــری، تولید انواع 
باطری خودرو است. محل استقرار این شرکت اصفهان و سهامدار عمده 
شــرکت، خانواده صرامی است. وی با اشاره به اینکه ظرفیت تولید این 
مجموعه، یک‌میلیون باطری در ســال است، گفت: درآمدهای عملیاتی 
این شرکت مبلغ 1700 میلیارد تومان بوده و رشد درآمدهای عملیاتی 
در سال گذشته 51 درصد بوده است. وی حقوق مالکانه این شرکت را 
در پایان ســال 1402، یک هزار و سه میلیارد تومان اعلام کرد و افزود: 
ارزشــیابی این شرکت در تیرماه 1403 با روش‌های تنزیل جریان‌های 
نقدی آزاد شــرکت، تنزیل سود تقسیمی، تنزیل جریان‌های نقدی آزاد 
سهامداران، ضریب قیمت به سود و خالص ارزش روز دارایی انجام‌شده 
که روش آخر توســط کارشناسان رسمی دادگستری در بهمن‌ماه سال 
گذشــته انجام‌گرفته اســت. وی در جمع‌بندی ارزش‌گذاری »خبرنا« 
گفت: درنهایت ارزش برآوردی شرکت برنا باطری با لحاظ ضریب اتکای 
مناســب به روش‌ها، برابر با مبلغ 2480 میلیارد تومان و هر سهم 496 

تومان برآورد شده است.

نشست معارفه سهام شرکت تولیدی برنا باطری برگزار شد

»خبرنا« مهمان جدید 
فرابورس 

بازدهی صندوق‌ها

بازدهی هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورنام صندوق
 پشتوانه سکه طلای

%173,650173,1942/36 زرافشان امید ایرانیان

%271,137270,2062.2پشتوانه طلای لوتوس
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

12,45712,4001.51سکه طلا نهایت نگر
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

184,986184,3522.21سکه طلای کیان
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

%30,54130,4361.91طلای زرین آگاه
در اوراق بهادار مبتنی بر 

%21,87721,7952طلای صبا
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

%35,39335,2501.85گواهی سپرده سکه طلا کهربا

%27,61227,5011.27زرفام آشنا

%12,13112,0831.43طلای آسمان آلتون

%14,73614,6701.62طلای تابان تمدن

%13,74113,6771.48طلای دنای زاگرس

%32,82532,6791.15طلای سرخ نو ویرا

%100,14599,7541.92طلای عیار مفید

%30,89130,7461.48کیمیا زرین کاردان

%38,87638,7221.33گروه زعفران سحرخیز

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

88.350
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

اوراق بهادار با درآمد ثابت
هزار میلیارد ریالصندوق های سرمایه گذاری/ترکیب دارایی

1.855
سهام

2.664
سایر
 459  2.312

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته
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٪
آوای سهام کیان

بخشی صنایع آگاه

ثبات ویستا

بانک ایران زمین

بخشی پترو داریوش

بازده پایا

بازده مانا

اعتماد آفرین پارسیان

توسعه افق رابین

پایا ثروت پویا

سهم صنایع در سبد صندوق های سهامی
١٠ صنعتی که صندوق های سهامی در هفته گذشته بیشترین سرمایه گذاری را در آن ها داشته اند. 

٪۱۹

٪۱۸

٪۱۷

٪۱۶

٪۸

٪۷

٪۵

٪۳

٪۲

٪۲

بانک ها و موسسات اعتباری
سایر دارائی ها

محصولات شیمیایی
سایر صنایع

فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای
فلزات اساسی

شرکت های چند رشته ای صنعتی
سرمایه گذاری ها

بیمه وصندوق بازنشستگی به جزتامین اجتماعی

عرضه برق، گاز، بخاروآب گرم

رضا حامدی‌فر
بـازار کارشـناس 
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مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

13 مرداد تحلیل بنیادی صنعت بانک

 آمادگی آزمون گواهینامه
14 مرداد  اصول بازار سرمایه

30 مرداد معامله گری طلا

زمان برگزارینام دوره

 MBA بازار سرمایه 
18 مرداددر تالار شیشه‌ای بورس تهران

پانزدهمین دوره جامع آمادگی سطح یک 
CFA 28 شهریورآزمون تحلیلگری خبره مالی

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره

  وبینار فعالیت در بازار مشتقه
 و مالی بورس کالا

 )آنلاین(
6 مرداد 

 وبینار  آشنایی با 
 معاملات گواهی سپرده کالایی

 )آنلاین(
9 مرداد 

پیشگامان دنیای مالی

www.donyayemali.com

زمان برگزارینام دوره

 مبارزه با پولشویی
18 مرداد  و تامین مالی تروریسم

20 مرداد تابلوخوانی در بورس

زمان برگزارینام دوره

 کارشناس رسمی بانک شوید! 
)آمادگی آزمون کارشناسی رسمی 

دادگستری امور بانکی(
22 مرداد 

 برنامه نویسی پایتون
 و معاملات الگوریتمی

28 مرداد 

وز 2024 پیر
کیوسک خارجی

وج از رقابت خر
کیوسک خارجی

رقابت‌های انتخابات ریاست 
آمریکا   2024 جمهــوری 
به موعد  با نزدیک شــدن 
مقرر شاهد تغییر و تحولات 

تازه‌ای است. 
نشــریه »اکونومیست« در 
بررســی  به  ویژه‌نامه  چند 
انتخابات  این  مختلف  ابعاد 

پرداخته اســت. در شــماره جدید این نشریه، احتمال 
پیــروزی کامالا هریس، معــاون جو بایــدن در برابر 
دونالد ترامپ مطرح و نوشــته شــده است: رقابت‌های 
حزبی به پایان رســید. حال رقابــت اصلی بین دونالد 
ترامپ از حزب جمهوریخــواه و کامالا هریس از حزب 
دموکرات خواهد بود. پس از ترور ناموفق ترامپ، میزان 
محبوبیت ترامپ در نظرسنجی‌ها با افزایش روبه‌رو شد. 
حال کامالا هریس برای رسیدن به ترامپ یا پشت سر 
گذاشــتن او حدود ســه ماه فرصت دارد. آیا این زمان 
برای رسیدن به مقام ریاست جمهوری کافی است؟ آیا 
او امکان ورود به کاخ ســفید را دارد؟ پاسخ را باید در 

توانایی‌های هریس جست‌وجو کرد.

روز یکشنبه 21 جولای )31 
رئیس  بایــدن،  تیرماه( جو 
جمهــور کنونی و کاندیدای 
ریاســت  انتخابات  اصلــی 
جمهــوری 2024 آمریکا از 
حضور در رقابت انصراف داد. 
مجله »د ویک« در تازه‌ترین 
شــماره خود به بررسی این 

موضوع پرداخته و نوشته است: ناتوانی جو بایدن، رئیس 
جمهــور کنونی در انجام وظایف روزانه موجب شــد تا 
موضوع کناره‌گیری او از رقابت انتخاباتی بین نمایندگان 
حزب دموکرات مطرح شود. تا چند هفته پیش، بایدن با 
رد موضوع کناره‌گیری از رقابت انتخاباتی، بر ادامه راه و 
حتی پیروزی دوباره خود تاکید داشــت. اما پس از فشار 
اعضای حزب دموکرات، همچنین به دلیل پیش افتادن 
ترامپ در نظرســنجی‌ها، بایدن اعلام کرد که به دلیل 
خســتگی و بیماری از دور رقابت کنار می‌رود. حال اآیا 
می‌توان کامالا هریس را یک کاندیدای پیروز به حساب 
آورد؟ نظرسنجی‌های چند هفته گذشته نشان می‌دهند 

که کامالا هریس در حال نزدیک شدن به ترامپ است.

تئوری‌های اقتصادی
زیربنــای تئوری‌های اقتصادی این اســت که ســرمایه‌گذاران و مصرف‌کنندگان، 
رفتاری عاقلانه و منطقی دارند، یعنــی، بهترین تصمیم‌ها را برای خود می‌گیرند. 
اما در مقایســه با رفتار مورد انتظار در بیشــتر تئوری‌های اقتصادی، تســت‌های 
آزمایشگاهی نشان می‌دهند که رفتار واقعی سرمایه‌گذاران بسیار پیچیده‌تر است. 
بر این اســاس، تعداد زیادی از اقتصاددانان و روانشناســان در حال مطالعه رفتار 
اقتصــادی واقعی به جای رفتــار هنجاری مورد انتظار بر پایــه مدل‌های مختلف 
هســتند. با این حال، اقتصاددانان در چند ســده گذشته، تئوری‌های اقتصادی را 
تکامل بخشیده‌اند. در اینجا به معرفی چند تئوری مهم اقتصادی سده گذشته که 

اثرات آنها تاکنون پابرجا بوده، می‌پردازیم.
  فرضیه بازار کارآمد: در اقتصاد مالی، یکی از تئوری‌های ســرمایه‌گذاری است 
و فرضیه‌ای اســت که می‌گوید، قیمت دارایی‌ها یا ابزارهای مالی نشان‌دهنده همه 
اطلاعات موجود است. به بیان واضح‌تر، از آنجا که قیمت‌های بازار تنها به اطلاعات 
جدید واکنش نشــان می‌دهند، نمی‌توان بر پایه ریسک تعدیل‌شده به یکپارچگی 
و انسجام بازار خدشــه وارد کرد. این فرضیه همچنین تاثیر احساسات و تمایلات 
در ارزشــگذاری و قیمت‌ها را نادیده می‌گیرد. به عنوان مثال، درباره وجود حباب 
در بازارهای ســهام و دیگر کلاس‌های دارایی هیچ شــکی وجــود ندارد و بهترین 
نمونه‌های آن، حباب‌ دات‌کام، حباب املاک در میانه دهه 2000 میلادی و حباب 

اخیر بازار کریپتوکارنسی است.
  تئوری نئومالتوســی: این تئوری که به تئوری کمبود منابع نیز شهرت دارد، 
معتقد است، افزایش شدید جمعیت و مصرف بیش از اندازه موجب کاهش منابع و 
یا آسیب رسیدن به محیط زیست می‌شود که نابودی اکولوژیک یا دیگر مخاطرات 

زیســت‌محیطی را به همراه دارد. بر این اساس، این تئوری معتقد است که کنترل 
جمعیــت از طریق جلوگیــری از بارداری برای بقای جمعیت انســانی کره زمین 
ضرورت دارد. تئوری کمبود منابع بر این مشــاهدات استوار است که میزان منابع 
در دســترس محدود هستند و رشــد بی‌قاعده جمعیت می‌تواند به سرعت ذخایر 
موجود از جمله زمین و غذا را به مصرف برســاند و به این ترتیب، جهان با کمبود 

مواجه می‌شود.

  تئوری انتظارات منطقی: ایده اصلی این تئوری اقتصادی بر این اصل اســتوار 
اســت که افــراد، تصمیم‌گیری‌های خــود را بر مبنای عقلانیت بشــری، بهترین 
اطلاعات موجود و تجربیات‌شــان اتخاذ می‌کنند. این تئوری معتقد اســت، گرچه 
ممکن اســت مردم گاهی دچار اشتباه شوند اما به طور میانگین آنها درست عمل 
می‌کننــد. اقتصاددانان اغلب با بهره‌گیری از این تئوری به توضیح نرخ تورم یا هر 
وضعیــت اقتصادی انتظاری دیگر می‌پردازند. بــه عنوان مثال، اگر نرخ تورم قبلی 
بیش از حد انتظار بود، بنابراین ممکن است مردم )در کنار دیگر شاخص‌ها( انتظار 

داشته باشند که نرخ تورم آتی نیز از پیش‌بینی‌های جدید پیشی بگیرد.

  تئوری جدیــد تجارت: این تئوری کــه در دهه 1980 میلادی ارائه شــد، 
مجموعه‌ای از مدل‌های اقتصادی در تئوری تجارت بین‌المللی اســت که بر نقش 
افزایش بازده نســبت به مقیاس و کارایی شــبکه محصول تاکید می‌کند. تئوری 
جدیــد تجــارت الگوهای تجارت جهانــی را توضیح می‌دهد که بــه موجب آنها، 
کشــورهایی که محصولات و خدمات یکســان تولید و ارائه می‌کنند، به شــراکت 
تجاری پایان می‌دهند. این تئوری توضیح می‌دهد که این الگوها با رقابت انحصاری 
مرتبط هســتند؛ رقابتی که به موجب آن، تعدادی از شرکت‌ها بر کل بازار جهانی 

سلطه دارند.

تاریخ

 اولین رتبه اعتباری شرکتی و  اوراق  بهادار  و
شرکت پروژه سهامی عام

 اعطای 20  فقره  رتبه  اعتباری  اوراق بدون ضامن منتشره
به مبلغ 300 ,   384 میلیارد ریال
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یادداشت
علل تعدد کم شرکت های رتبه بندی در دنیا

گذشــته  دهه‌هــای  در  اگرچــه 
صنعت رتبه‌بنــدی اعتباری به طور 
قابل توجهی رشــد کرده اســت اما 
تعداد شــرکت‌های موجــود در این 
صنعت به علت وجــود برخی موانع 
ورود به بازار، نســبتاً کم اســت. به 

گونه‌ای که در سال 2023 بیش از 90 درصد از سهم بازار این صنعت، متعلق 
به سه شرکت اس اند پی، مودیز و فیچ بوده است. 

تحلیل فرآیند‌های موجود در خدمات رتبه‌بندی نشان می‌دهد که مانع اصلی 
ورود به بازار، مســئله صرفه به مقیاس در بازار است؛ به عبارتی دیگر، فرآیند 
رتبه‌بندی جدید برای یک مشــتری موجود معمولا هزینه کمتری نسبت به 
ارزیابی یک مشــتری جدید دارد. در این شرایط یک شرکت جدید در زمینه 
خدمات رتبه بندی نمی‌تواند در رقابت قیمتی با شرکت‌های رتبه‌بندی موجود 
شرکت کند تا سهم بازار خود را افزایش دهد چرا که با فرض ثابت بودن سایر 
عوامل، حاشــیه سود برای شرکت‌های جدید نســبت به شرکت‌های موجود 
کمتر خواهد بود. حال با فرض عدم تاثیر‌گذاری عامل صرفه به مقیاس در این 
مسئله، موانع دیگری نیز وجود دارد که عرصه ورود شرکت‌های جدید در این 

صنعت را تنگ‌تر می‌کند. 
مهم‌ترین ابزار مورد اســتفاده برای افزایش سهم در بازار در صنعت رتبه‌بندی 
اعتباری، کیفیت محصول است؛ چراکه رتبه‌بندی یک خدمت غیرمادی است 
که ارزش آن بســتگی به اعتبار رتبه دهنده و مفید بودن قضاوت رتبه بندی 
برای کاربران بالقوه دارد. یک شرکت جدید معمولا شهرت لازم برای رقابت در 
بــازار با رتبه‌دهندگان موجود را ندارد و نیاز به زمان زیادی دارد که به عنوان 
یک شــرکت مطرح در زمینه ارائه اطلاعات معتبر و قابل اعتماد توسط بازار 
شناخته شــود. همچنین شرکت‌ها معمولا برای افزایش سهم خود از بازار به 
تغییر قیمت یا کیفیت محصــولات خود می‌پردازند اما در صنعت رتبه‌بندی 
اعتباری هر کدام از این موارد ریسک خاص خود را به همراه دارد. شرکتی که 
در زمینه کیفیت خدمات ارائه شده، فرآیند ارزیابی کمتر و سریع‌تری دارد با 
وجود آنکه ممکن است رضایت مشتری را در کوتاه‌مدت به همراه داشته باشد، 
در بلندمدت، ریســک شهرت موجود شرکت را خطر می‌اندازد و ممکن است 
که منجر به خارج شــدن شرکت از بازار شود. همچنین انتخاب تغییر قیمت 
نیز ممکن اســت خطرناک باشد زیرا به‌علت وجود هزینه‌های ثابت در فرآیند 
ارزیابی، هرگونه کاهش قیمتی که با افزایش تقاضا همراه نباشد، می‌تواند تاثیر 

منفی بر حاشیه سود و سپس بقای شرکت داشته باشد.

محمد عرفان رایگان
پایا  اعتباری  یسک  ر یابی  ارز کارشناس 

مدیر صندوق طلای لوتوس تشریح کرد:

چرا صندوق‌های طلابهترین بازدهی را  داشتند
سیمین فهیمی

ر خبـر‌‌نــگا

طلا از دیربــاز به عنوان ابزاری مطمئن برای 
و همینطوری گزینه مطمئنی  سرمایه‌گذاری 
اســتقبال  مورد  دارایی  ارزش  حفظ  جهت 
فعالان بازارهای مالی و ســایر افراد بوده است به گونه‌ای که 
در بازارهــای مالی دنیا همواره طلا جــزو نمادهای پر معامله 
اســت. صندوق طلا در بــورس )Gold Funds( یکی از انواع 
صندوق‌های سرمایه‌گذاری کالایی قابل معامله در بازار سرمایه 
ایران است. در این صندوق، دارایی سرمایه‌گذاران صرف خرید 
گواهی ســپرده سکه طلا، گواهی ســپرده شمش طلا و اوراق 
بهادار مبتنی بر سکه و شمش طلا می‌شــود. در رابطه با طلا 
و صندوق‌های طلا با آرش پناهی، مدیر صندوق طلای لوتوس 

گفت‌وگویی داشتیم که در ادامه می‌خوانید. 
***

* چرا سرمایه‌گذاری در طلا جذاب است؟
از علل جذابیت ســرمایه‌گذاری در طلا در برهه کنونی می‌توان بطور 

خلاصه به مواردی همچون زیر اشاره کرد:
 سیاســت‌های انقباضی فدرال رزرو و انتظار بــرای کاهش نرخ بهره 
که در نهایت منجر به افزایش تقاضا برای طلا شــده و می‌تواند قیمت 

جهانی این فلز گرانبها را تغییر دهد.
 افزایــش تقاضای بانک‌های مرکزی دنیا بخصوص بانک مرکزی چین 

به عنوان بزرگترین متقاضی این فلز بخصوص در ماه‌های اخیر.
 تنش‌های سیاســی و ناآرامی‌های منطقه خاورمیانه، جنگ اوکراین و 
روسیه و همینطور احتمال شــدت گرفتن تنش‌های سیاسی در سایر 
نقاط دنیا که منجر به افزایش تقاضا برای فلز زرد شده و افزایش قیمت 

آن را در پی خواهد داشت.
در بازار داخلی ایران، علاوه بر موارد اشــاره شــده، نوسانات نرخ دلار 
و تــورم انتظاری از دیگر عوامل تاثیرگذار بر قیمت طلاســت. با توجه 
به نوســانات شــدید نرخ دلار و تورم انتظاری بالای کشــورمان، طلا 
همواره گزینه مناســبی برای ســرمایه‌گذاری جهت کســب بازدهی 
 و حفــظ ارزش دارایی‌هــای فعــالان بازارهای مالی و مــردم عادی 

بوده است.

* صندوق طلا چه نوع صندوقی است؟
با توجه به عــدم ارتباط ایران با بازارهای مالی دنیا عمده علاقمندان به 
سرمایه‌گذاری در طلا به خرید و  نگهداری طلای فیزیکی اقدام می‌کنند 

که به نوبه خود دارای معایب فراوانی است از جمله اینکه:
 هزینه نگهداری آن بالا بوده و همواره تامین امنیت به جهت جلوگیری 

از سرقت و ... یکی از دغدغه‌های اصلی خریداران طلاست.
 هزینــه معاملات طلای فیزیکی معمولا درصــد قابل توجهی از ارزش 
معاملــه بوده و از طرفــی خرید وفروش آن مســتلزم صرف زمان قابل 

توجهی است.
 در معاملات طلای آب شــده و شمش بحث عیارسنجی و ریسک‌های 

مربوط به این موضوع از دغدغه‌های اصلی معامله گران است.
با توجه به مسائلی که سرمایه‌گذاری در طلای فیزیکی با آن روبه رو بوده 
و هســت، در سال 1396 برای نخستین بار با ابتکار عمل تامین سرمایه 
لوتوس پارســیان اولین صندوق سرمایه‌گذاری پشتوانه طلای کشور راه 
اندازی شــد، با راه اندازی این صندوق، امکان ســرمایه‌گذاری با حذف 

ریسک‌های مورد اشاره در بالا برای علاقمندان طلا فراهم شد.
صندوق‌های پشــتوانه طلا نوعی صندوق سرمایه‌گذاری قابل معامله در 
بورس هستند که با جمع آوری پول از سرمایه‌گذاران خرد اقدام به تشکیل 
پرتفویــی از دارایی‌هایی مبتنی بر طلا می‌کند. در حال حاضر تعداد 13 
صندوق طلا در بورس اوراق بهادار کشــور وجــود دارند که با نمادهای 
مختلف در تابلو بورس مورد داد و ستد قرار می‌گیرند، مدیران صندوق‌ها 
تلاش می‌کنند با مدیریت حرفه‌ای و تیمی مجرب از کارشناســان خبره 
این حوزه منابع تجمیع شــده در صندوق‌ها را به بهترین شــکل ممکن 
مدیریت کرده و با تشــکیل پرتفوی مناســب بالاترین بازدهی ممکن را 
نصیب ســرمایه‌گذاران کنند.  پرتفوی صندوق‌های طلا شــامل گواهی 
سپرده سکه و گواهی سپرده شمش است، بنابر این تغییرات قیمت این 

صندوق‌ها متناسب با قیمت سکه و شمش طلا در بازار تغییر می‌کند.

* صندوق‌های طلا چه مزیتی نسبت به خرید فیزیکی آن دارد؟
با توجه به این که صندوق‌های طلا قابل معامله در تابلوی بورس اســت 
بنابرایــن خرید و فروش آنها بســیار راحت‌تــر از خرید و فروش طلای 
فیزیکی است. هزینه نگهداری و هزینه‌های تامین امنیت نیاز ندارد زیرا 
دارایی هر فرود به صورت الکترونیکی نزد شرکت سپرده‌گذاری مرکزی 
محفوظ بوده و از خطر سرقت و از بین رفتن مصون است. هزینه معاملات 
بسیار پایینی داشته و عملا در مقایسه با کارمزد معاملات طلای فیزیکی 
صفر است. سرمایه‌گذاری در این صندوق‌ها با هر مبلغی امکان‌پذیر است.

* معیارهایی که در انتخاب صندوق طلای مناســب جهت 
سرمایه‌گذاری باید مورد توجه قرار گیرند چیست؟

همانطور که اشــاره شــد در حال حاضر تعداد صندوق‌های طلا در بازار 
ایران بالغ بر 13 عدد اســت بنابراین تنوع محصول مناسبی در این بازار 
در اختیار سرمایه ‌گذاران قرار گرفته تا با توجه به سلایق مختلف اقدام به 
ســرمایه‌گذاری در هر یک از این صندوق ها کنند. از پارامترهایی که هر 
فرد در انتخــاب این صندوق‌ها باید مورد توجه قرار دهد می‌توان به این 

موارد اشاره کرد:
 ادامه در صفحه 10

با شما هستیم با مهمترین خبرهای اقتصادی بورسی
sedayebourse . i r
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شد تامین  واردات  نیاز  مورد  ارز 
بانــک مرکــزی از اول فروردین ماه تا 7 مرداد مــاه ۱۴۰۳، 22 میلیارد و 
927 میلیون دلار ارز برای واردات کالاهای اساسی، دارو، کالاهای تجاری و 

بازرگانی، واردات در مقابل صادرات و خدمات تامین کرده است.
‌در این مدت برای کالاهای اساســی و دارو 5 میلیارد و 153 میلیون دلار، 
‌برای کالاهای تجاری و بازرگانی مبلــغ 12 میلیارد و 271 میلیون دلار و 
برای خدمات 418 میلیون دلار و برای واردات در مقابل صادرات 5 میلیارد 
85 میلیون دلار تأمین ارز صورت گرفت.  بانک مرکزی برای واردات کالای 
اساسی کشاورزی شامل گندم، دانه‌های روغنی و نهاده‌های دامی 4 میلیارد 
و 69 میلیون دلار، برای دارو، مواد اولیه دارویی و تجهیزات پزشــکی یک 
میلیارد و 84 میلیون دلار و در مجموع 5 میلیارد و 153 میلیون دلار برای 
کالای اساســی و دارو ارز با نرخ 28500 تومان با هدف حمایت از مصرف 
کنندگان و دسترســی اقشــار جامعه به کالاهای ضروری با قیمت ارزانتر 
پرداخت شد. تامین ارز نیمایی برای »صنایع حمل و نقل و خودرو« معادل 
یک میلیارد و 658 میلیون دلار، »صنایع تجهیزات برق و الکترونیک« معادل 
یک میلیارد و 647 میلیون دلار، »ماشــین آلات و تجهیزات تولید« معادل 
یک میلیارد و 41 میلیون دلار، »صنایع معدنی« معادل 946 میلیون دلار، و 

»منسوجات و پوشاک« معادل 624 میلیون دلار صورت گرفته است. 

»وبملت« همتی   20 عملیاتی  تراز  ثبت 
بانک ملت در عملکرد تیر و چهار ماه سال، قادر به ثبت تراز عملیاتی مثبت 

5.5 و 20.2 هزار میلیارد تومانی شد.
"وبملــت" در این مدت 13.5 هزار میلیارد تومان درآمد حاصل از تســهیلات 
اعطایی شناسایی و 8 هزار میلیارد تومان سود سپرده‌گذاری پرداخت کرده که با 
این حساب در چهارمین ماه سال 1403 تراز عملیاتی مثبت 5.5 هزار میلیارد 
تومانی را ثبت کرد. این بانک در چهار ماه سال جاری نیز با کسب 50.9 هزار 
میلیارد تومان درآمد حاصل از تسهیلات اعطایی و پرداخت 30.6 هزار میلیارد 
تومان سود سپرده گذاری، قادر به ثبت تراز عملیاتی مثبت 20.2 هزار میلیارد 

تومانی شد که نسبت به دوره مشابه قبل 27 و 55 درصد افزایش داشت.

718 میلیاردی »وسینا« و  هزار   5 سود  کسب 
انتشــار اطلاعات و صورت‌های مالی حسابرسی نشده میان‌دوره‌ای 3ماهه 
نخســت امسال در سامانه کدال نشان می‌دهد بانک سینا در این مدت از 
محل اعطای تسهیلات، حدود 29 هزار و 336 میلیارد ریال درآمد کسب 
کرده که در مقایســه با مدت مشــابه سال گذشــته از رشد 62 درصدی 

برخوردار بوده است.
بر این اســاس، بانک سینا توانست در سه ماه نخست امسال نسبت به دوره 
مشــابه سال قبل، ســود خالص خود را با 29 درصد افزایش به رقم 5 هزار و 
718 میلیارد ریال ارتقا دهد. سود محقق‌شده هر سهم نیز برابر با 143 ریال 
شــد.گفتنی است تراز این بانک در پایان سه ماهه نخست امسال، 14 هزار و 

880 میلیارد ریال مثبت به ثبت رسیده است.

اخبـــــار

پارســیان  بانک  مدیرعامل   
مهم‌ترین برنامه این بانک را مولدســازی دارایی‌ها و 
فروش امــوال و دارایی‌های مازاد عنوان کرد و گفت: 
امیدواریم در دوره سه‌ســاله بتوانیم از بخش زیادی 
از دارایی‌هــای غیرمولد خارج و منابع آن را به چرخه 

عملیات بانکداری وارد کنیم.
جواد شــکرخواه افزود: تعداد معاملات ســهام بانک 
پارســیان در بازار سرمایه افزایش داشته و ارزش بازار 
دارای ثبات بوده اســت. سهام بانک پارسیان در سال 
1402، 236 روز معامله‌شده است و قیمت هر سهم 

به‌صورت میانگین 2082 ریال بوده است.
مدیرعامل بانک پارسیان گفت: تعداد 181 شعب در 
تهران و 166 شعبه در استان‌ها، دو شعبه در مناطق 
آزاد و دو شعبه در خارج از کشور داریم که درمجموع 
تعداد شعب بانک پارســیان ۳۵۱ شعبه است. ۲۲۴ 
شعبه ملکی و ۱۲7 شعبه استیجاری است. با توجه به 
افزایش نرخ‌های اجاره‌بها در تلاش هستیم که شعب 
را ســاماندهی و به سمت ملکی شــدن پیش برویم. 
درواقع بودجه‌ریزی برای شــعب در حال انجام است. 
شکرخواه افزود: سرانه عملکرد بر اساس نیروی انسانی 
رشد مناســبی داشته اســت به‌نحوی‌که سرانه‌های 
مجموع درآمدها، ســپرده‌ها، تســهیلات و دارایی‌ها 
از ۲۱ تا ۲۳ درصد رشــد را به ثبت رســانده است.

مدیرعامل بانک پارسیان ادامه داد: در مانده تسهیلات 
ریالی رشــد ۱۵ درصدی، تســهیلات ارزی رشد ۳۶ 

درصدی و درمجموع در بخش تســهیلات 
رشــد ۲۶ درصدی را ثبت کردیم. در بخش 
تعهدات که شامل ضمانت‌نامه‌ها و اعتبارات 
اسنادی می‌شود، در اعتبارات اسنادی رشد 
۳87 درصد و ضمانت‌نامه‌ها رشد ۵۲ درصد 

و مجمــوع تعهدات این بخش رشــد ۱۱۱ درصدی 
داشته‌ایم.

وصول مطالبات
شکرخواه گفت: بررسی و واکاوی پرونده‌های مطالباتی 
کلان بانک به‌منظور تعیین تکلیف آن‌ها و وصول بالغ 
بر مبلغ 115 هزار میلیارد ریال از مطالبات غیرجاری 
بانک طی ســال 1402، ازجمله سیاست‌های بانک 
در راستای بهداشت اعتباری و وصول مطالبات بوده 
است. مدیرعامل بانک پارسیان افزود: وصول مطالبات 
و تعیین تکلیف پرونده‌های حقوقی با جدیت لازم و 
ایجاد تعامل مناســب با بخش‌های قضایی و اجرایی 
در دســتور کار بوده و امیدوار هستیم بتوانیم منافع 

سهامداران را حفظ و ارتقا دهیم.
فعالیت‌های ارزی

مدیرعامل بانک پارسیان افزود: در حوزه فعالیت‌های 
ارزی نیز با توجه به شــرایط تحریــم و چالش‌های 
موجود در تعاملات بین‌المللی، این بانک توانست نقش 
مؤثری در تأمین کالاهای اساسی ایفا کند. رشد 11 
درصدی واردات کالا از طریق فعالیت‌های ارزی بانک 
نسبت به سال 1401، سهم 6/6 درصدی بین بانک‌ها 

و مؤسسات مالی کشور در واردات کالا و رشد 
34 درصدی ســود نسبت به سال 1401 را 
می‌توان ازجمله اقدامات و فعالیت‌های بانک 

در حوزه ارزی اشاره کرد.
ارتقای ساختار حاکمیت شرکتی بانک، 

ریسک و تطبیق
ارتقاء سامانه‌های محاسباتی کفایت سرمایه، ریسک 
عملیاتی و ریســک نقدینگی مطابــق الزامات بانک 
مرکزی ج.ا.ا، ارتقاء الزامات ناظر بر حاکمیت شرکتی 
مطابق دســتورالعمل‌های بانک مرکزی و ســازمان 
بــورس اوراق بهــادار تهران، برنامه‌ریــزی به‌منظور 
برقراری مناسبات مالی با شبکه بانکی خارجی )بعد 
از رفع تحریم‌ها( و استانداردســازی خدمات بانک در 
مقیاس بین‌المللی، بهبود رویه‌های کنترلی و شناسایی 
مشتریان مطابق با الزامات آیین‌نامه اجرایی ماده 14 
الحاقی قانون مبارزه با پولشویی و همچنین راه‌اندازی 
ســامانه مبارزه با پولشــویی با رویکرد ریسک محور 
هم‌راستا با شاخص‌ها و الزامات جدید مرکز اطلاعات 
مالی )FIU( و آموزش، آگاهی‌رسانی و ارتقای فرهنگ 
مدیریت ریسک، تطبیق و مبارزه با پولشویی را از اهم 
اقدامات بانک در راســتای تقویت حاکمیت شرکتی، 
ریسک و تطبیق می باشــدکه جوادشکرخواه به آن 

اشاره کرد.
برنامه‌های آتی بانک

مدیرعامل بانک پارســیان مهم‌ترین برنامه بانک در 

ســال 1403 را خروج از بنگاه داری، مولدســازی و 
واگذاری دارایی‌های مازاد عنوان کرد و اهم برنامه‌های 

بانک در سال جاری را به شرح ذیل اعلام کرد:
1. خروج از بنگاه داری و واگذاری سرمایه گذاری های 

غیربانکی
2. برنامه‌ریزی به‌منظور احیاء و فروش اموال و املاک 

دریافتی از بانک مرکزی بابت مؤسسه ثامن‌الحجج
3. بهبود و ارتقای ساختار مدیریت حقوقی در جهت 
افزایش ظرفیت و اصلاح فرآیندها در راستای وصول 

مطالبات و تعیین تکلیف پرونده‌های حقوقی
4. ایجــاد زنجیــره ارزش و توســعه فعالیت‌هــای 
سوپرمارکت مالی از طریق هم‌افزایی بین هُلدینگ‌های 

بانک باهدف سودآوری بیشتر
5. توسعه بســترها و کانال‌های غیرحضوری اعطای 

انواع تسهیلات به‌منظور چابک سازی خدمات بانک
6. بهبود و ارتقای حوزه بانکداری شرکتی

7. توسعه محصولات بانک باهدف بهینه‌سازی پرتفوی 
منابع بانک و ارائه محصولات جدید

8.توســعه خدمات و بازار نئو بانک پارســیان در قالب 
شرکت همپا

پیگیــری اجــرا و تکمیــل طــرح جامــع راهبردی 
فنــاوری اطلاعات و اطلاعــات بانــک در پنج حوزه 
امنیــت داده، تحول زیرســاخت نرم‌افــزاری، داده و 
 اطلاعات، ســازمان‌دهی و مدیریــت خدمات فناوری، 

زیرساخت و شبکه

خروج از بنگاه‌داری مهم‌ترین برنامه »وپارس«

مدیرعامل بانک ملی ایران در مجمع عادی سالانه:

 آغاز به کار 11 پروژه کلیدی
 بر بستر زیست‌بوم دیجیتال 

مجمع عادی سالیانه بانک ملی ایران به منظور 
بررسی عملکرد سال مالی ۱۴۰۲ با حضور وزیر 
امــور اقتصادی و دارایی، معاونین وزیر، نماینده 
سازمان برنامه و بودجه، نماینده وزارت صمت، 
نماینــده وزارت تعــاون کار و رفــاه اجتماعی، 

نماینده وزارت جهاد کشــاورزی، مدیرعامل بانک ملی ایران، اعضای 
هیأت مدیره و هیأت عامل بانک ملی ایران برگزار شد.

ابوالفضل نجــارزاده مدیرعامل بانک ملی ایــران در توضیح گزارش 
عملکــرد این بانک گفت: بانک ملی ایران پس از 6 ســال زیان‌دهی 
پیاپی و در حالی که جمع زیان انباشــته آن تا پایان ســال1400 به 
بیش از 69 همت بالغ شــده است، در سال 1401 روند زیان‌دهی را 

متوقف کرده و در سال 1402 با برنامه‌ریزی دقیق‌تر و تلاش مضاعف 
تمامی همکاران، موفق به کسب سود ناخالص عملکردی شده است. 
وی گفت: تحقق سود در بانک ملی ایران در شرایطی بود که بانک در 
سال ۱۴۰۲ بالغ بر ۶۵ همت تسهیلات تکلیفی قرض الحسنه ابلاغی 
را از سوی دولت در راستای حمایت از اقشار مختلف پرداخت کرد و 
توفیقاتی در زمینه تأمین مالی بنگاه‌های اقتصادی، طرح‌های دانش 
بنیــان و حمایت از برنامه‌های فرهنگی جامعه به‌دســت آورد. مدیر 
عامل بانک ملی ایران در ادامه گفت: باتوجه به اینکه بانکدار هستیم، 
نه بنگاه‌دار، اقدامات مؤثــری در حوزه خروج از بنگاهداری عملیاتی 
شــد و ۳۵ همت واگذاری تحت عناوین مختلــف ازجمله واگذاری 
پتروشیمی شازند، ۷ شرکت سهامی زیر مجموعه و برخی اموال مازاد 

دیگر اجرایی شد.
 نجــارزاده در ادامه گفت: بانک ملی ایــران همچنین در حوزه‌های 
مختلف به‌منظور حمایت از تولید و توســعه طرح‌های کلان کشــور 
حضور فعال داشت و منابع خوبی در بخش راهسازی، تأمین سرمایه 
در گردش بنگاه‌ها و مشارکت در تأمین مالی بزرگترین قرارداد نفتی 

کشور میدان نفتی آزادگان تخصیص داد.
مدیــر عامل بانک ملــی ایران به ارائه خدمات متنوع همســو با نیاز 
مشــتریان و بر بستر  زیست‌بوم دیجیتال اشــاره کرد و گفت: یکی 
از دغدغه‌های مــا در بانک ملی ایران ارائه خدمات متنوع و به‌روز بر 
بســتر دیجیتال بود. برهمین‌اســاس ۱۱ پروژه کلیدی در این حوزه 
تعریف شــد و با اقدامات صورت گرفته موفق شــدیم چندین طرح 
مختلف را اجرایی کنیــم؛ از جمله طرح مهربانی که به‌صورت کاملا 
غیر حضوری از افتتاح حساب تا پرداخت تسهیلات اجرایی می‌شود. 
همچنین موفق شدیم دریافت تسهیلات خرد را به‌صورت کاملا غیر 
حضوری اجرایی کنیم و امکان افتتاح حســاب غیر حضوری بر بستر 
سامانه بام عملیاتی شد. نجارزاده ادامه داد: با توسعه‌هایی که در حوزه 
دیجیتال اجرایی کردیم، این امکان را داریم که تا پایان ســال ۱۴۰۳ 
تمام خدمات بانکی را به‌صــورت غیر حضوری ارائه کنیم، همچنین 
خدمات مختلفی بر بستر پیام‌رسان بله و بام فعال شده است و تجهیز 
زیر ساخت‌ها به‌منظور خدمات‌رسانی بی‌نقص به مشتریان از اقداماتی 

است که بانک ملی ایران اجرایی کرده است.

تراز عملیاتی»وبصادر« 
مثبت شد

بانک صادرات در عملکرد 
چهــار ماه ســال جاری، 
قادر به ثبت تراز عملیاتی 
مثبــت 2.5 هزار میلیارد 

تومانی شد.
بانک صادرات با ســرمایه 21.5 هزار میلیارد 
تومانی، گزارش فعالیت تیر و چهار ماه ســال 

مالی جاری را منتشر کرد.
"وبصادر" در سومین ماه سال 6.3 هزار میلیارد 
تومان درآمــد حاصل از تســهیلات اعطایی 

شناســایی و 6.4 هزار میلیارد تومان ســود 
سپرده گذاری پرداخت کرد.

ایــن بانک طی چهار ماه ســال جــاری نیز با 
کسب 24 هزار میلیارد تومان درآمد حاصل از 
تسهیلات اعطایی و پرداخت 21.1 هزار میلیارد 
تومان سود ســپرده گذاری ، قادر به ثبت تراز 
عملیاتی مثبت 2.5 هزار میلیارد تومانی شــد 
که نسبت به دوره مشابه قبل 41 و 67 درصد 
افزایش داشــت.دلایل افزایــش 56 درصدی 
ســود خالص ســه ماهه بانک صادرات اعلام 
شد بانک صادرات، دلایل افزایش 56 درصدی 
سود خالص سه ماه نخست سال جاری نسبت 
به دوره مشابه ســال قبل را اعلام کرد. بانک 

صادرات از دلایل افزایش 56 درصدی ســود 
خالص سه ماه نخست ســال جاری نسبت به 
دوره مشابه ســال قبل خبر داد. بر اساس این 
گزارش، "وبصادر" در خصــوص دلیل افزایش 
56 درصدی سود خالص سه ماه نخست سال 
جاری نســبت به دوره مشابه سال قبل، اعلام 
کرد: عمده تغییرات سود نسبت به دوره مشابه 
قبل ناشــی از ۴۴ درصد رشــد خالص درآمد 
تجربه  و ســپرده‌گذاری، همچنین  تسهیلات 
رشــد ۳۲ درصدی خالص درآمد کارمزد و در 
نهایت افزایش سود حاصل از سرمایه‌گذاری‌ها 
شامل شناسایی ســود نقدی سهام و واگذاری 

بخشی از سرمایه‌گذاری‌هاست.

 چرا صندوق‌های طلا
بهترین بازدهی را  داشتند

 ادامه از صفحه 9

 ارزش معامــات روزانه: از پارامترهای مهــم برای انتخاب صندوق 
مناسب برای ســرمایه‌گذاری، نقدشــوندگی آن یا به عبارتی ارزش 
معاملات روزانه آن است هر چه ارزش روزانه معاملات صندوقی بالاتر 
باشد نشان از نقدشوندگی بالای آن است که سرمایه‌گذاران می‌توانند 
به سهولت در قیمت مناسب و در حجم بالا خرید و فروش کنند بدون 

آنکه تاثیر منفی یا مثبت کاذبی بر روی نماد ایجاد کنند.

 در انتخاب صندوق مناسب حتما دقت شود که عملکرد بازارگردان 
صندوق مذکور چگونه بوده اســت. وظیفه بازارگردان تنظیم قیمت 
تابلوی صندوق حول قیمت ابطال هر واحد آن است، به گونه‌ای که در 
شرایط بحرانی که عرضه و یا تقاضای شدید برای نماد صندوق ایجاد 
می‌شود بازارگردان وارد عمل شده و مانع شکل گیری حباب مثبت یا 
منفی قیمتی می‌شود و از ضرر و زیان سرمایه‌گذاران جلوگیری کرده 
و نقد شوندگی صندوق را تضمین می‌کند. بنابراین صندوقی انتخاب 
شود که دارای بازارگردان قوی بوده و منابع کافی جهت ایجاد عرضه 

و تقاضا در شرایط مختلف را داشته باشد. 
 با توجه به شــرایط مختلف بازار مدیران صندوق‌ها ترکیب پرتفوی 
متفاوتی از گواهی سپرده‌های طلا و وجه نقد برای صندوق‌های تحت 
مدیریت خود انتخاب می‌کنند که با مفهومی تحت عنوان دلتا تعبیر 
می‌شــود. هر چه دلتای صندوق به 100 درصد نزدیکتر باشد به این 
معناست که تمام دارایی‌های صندوق به خرید گواهی سپرده سکه و 
شمش اختصاص یافته، بنابراین رفتار قیمتی صندوق دقیقا مثل سکه 
و شمش خواهد بود و برعکس. بنابراین در شرایطی که انتظار صعود 
برای طلا و سکه در نظر دارند، انتخاب صندوق‌هایی با دلتایی نزدیک 

به 100 بهترین گزینه ا ست.
 حباب: منظور از حباب فاصلــه بین قیمت تابلو و NAV ابطال هر 
واحد صندوق طلاســت. در صورتی که صندوق زیر ناو ابطال معامله 
شــود حباب منفی و اگر بالای ناو ابطال معامله شــود دارای حباب 
مثبت اســت. بنابراین برای جلوگیری از زیان‌های احتمالی در آینده 

و کاهش ریســک ســرمایه‌گذاری باید صندوقی را انتخاب کرد که 
پایین‌ترین حباب و حتی حباب صفر را داشته باشد. 

* مقصود از حباب ذاتی و اینکه گاها عنوان می‌شــود 
صندوقی حباب ذاتی و ریسک بالا دارد چیست؟

ارزش ذاتی هر قطعه ســکه تابعی از نرخ دلار، قیمت جهانی اونس و 
حق ضرب ســکه )که مبلغی ناچیز است( است که در سال‌های اخیر 
همواره قیمت بازاری ســکه با ارزش ذاتی آن اختلافی در حدود 20 
درصد داشــته است که از این فاصله قیمت تحت عنوان حباب تعبیر 
می‌شــود و با این مقدمه عنوان می‌شــود صندوق‌های طلا که سهم 
سکه طلا در پرتفوی آن بیشتر باشد دارای حباب ذاتی بوده و ریسک 
سرمایه‌گذاری درآن بالاست. بنا به دلایلی تعبیر حباب برای این فاصله 
قیمتی به نظر دقیق نیست بگونه‌ای که در سال‌های اخیر با توجه به 
تغییرات قوانین مربوط به حساب‌های بانکی و همینطور نوسانات شدید 
نرخ دلار، سکه طلا به وسیله‌ای برای تسویه معاملات و مبادلات مالی 
در بازارهای غیررسمی و حتی رسمی بدل شده و از طرف دیگر ابزاری 
برای حفظ ارزش دارایی نیز است. بنابراین می‌توان اینگونه عنوان کرد 
که سکه طلا دو وظیفه از سه وظیفه اصلی در تعریف پول را بر عهده 
گرفته است.  از طرف دیگر سکه توسط گروه بزرگی از فعالان اقتصادی 
مورد عرضه و تقاضا واقع شــده و در فرآیندی کاملا شفاف قیمت آن 
به وســیله عرضه و تقاضا تعیین می‌شــود بانک مرکزی نیز به عنوان 
بزرگترین بازیگر این بازار هر هفته حراج گسترده‌ای در مرکز مبادله طلا 
و ارز ایــران برگزار می‌کند و قیمت بازار حاصل اجماع تمامی بازیگران 
این صحنه اســت، بنابراین به نظر کارشناسی‌تر می‌رسد این اختلاف 
قیمت بازار با ارزش ذاتی سکه را حباب قیمتی در نظر نگرفته و صرف 
معاملات سکه در نظر بگیریم یعنی این اضافه ارزش پرمیومی است که 
فعالان بازار به خاطر قابلیت‌های سکه طلا برای آن پرداخت می‌کنند.با 
در نظر گرفتن مطالب عنوان شده بحث حباب ذاتی صندوق‌های طلا 
به نظر کارشناسانه نیست. حبابی که سرمایه‌گذاران در تصمیم گیری 
باید مــورد توجه قرار دهند حباب قیمتی صندوق‌های طلاســت نه 
حباب ذاتی! چرا که حباب قیمتی می‌تواند با تغییر سیاست‌های مدیر 
صندوق و یا ابلاغ نهادهای بالادســتی یک‌شبه تخلیه شده و موجب 

ضرر و زیان سرمایه‌گذاران شود.

4th to 7th November 2024 
Kish Island-Iran

Kish International Exhibition Center
Kish International Convention Center

مرکز نمایشگاه های بین المللی جزیره کیش

مرکز همـایــش های بین المللی جزیره کیش

۱۴  لغایــت ۱۷ آبــــان ۱۴۰۳  

w w w . k i s h i n v e x . c o m

Organizer

11th International Exhibition of Exchange, Banking, Insurance,Privatization&

16th  Exhibition of Presenting Iran's Investment Opportunities

یـازدهمـیـن نمـایشـگاه بـیـن المللـی بـورس، بـانـک، بیـمـه و  خصوصی سازی 
ی کشور  شانـــزدهمین نمـــایشگاه معـــرفی فـــرصت های سرمایـه گذار

حامیان رسانه ای

FEAS Autumn Meeting and

Capital Market Talks
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ذره‌بیـن

شير  پاستوريز ه پگاه اصفهان

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

شير پاستوريزه پگاه اصفهاننام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

محصولات غذايی و آشاميدنی بجز قند و شکرصنعت

توليد فرآورده‌های لبنیگروه

غشصفانماد

1355/01/01تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1355/01/29)بهره‌برداری(

1355/01/29تاریخ ثبت اولیه

24782شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 3 ماهه 1403 نسبت به دوره مشابه سال 1402

ترازنـامــــه

1403/031402/03عنوان قلم

38.33 %85.57 %سرمایه

27.29 %58.30 %جمع دارائی‌های جاری

15.34 %9.63 %جمع دارائی‌های غیرجاری

22.45 %39.73 %جمع کل دارائی‌ها

8.71 %48.68 %جمع بدهی‌های جاری

7.28 %10.89 %جمع بدهی‌های غیر‌جاری

8.56 %44.60 %جمع کل بدهی‌ها

79.38 %27.65 %جمع حقوق صاحبان سهام

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

مقایسـۀ کارنامـۀ فعالیـت شـرکت بیمـه سـرمد 
68درصـدی  افزایـش  بـا  کـه  می‌دهـد  نشـان 
حـق بیمـه صـادره و کاهـش 18درصدی نسـبت 
ابتدایـی  سـه‌ماهۀ  در  اسـت  توانسـته  خسـارت، 
سـال 1403 عملکـردی خوبی را به ثبت برسـاند. 

رشـد حـق بیمـه صـادره، کاهـش قابل‌توجه نسـبت خسـارت و تمدید 
ایـن دوره اسـت. از موفقیت‌هـا در  بیمه‌نامه‌هـا بخشـی 

در فصـل بهـار سـال جـاری، میـزان حـق بیمـه صـادره بـا صـدور 
192,414 فقـره بیمه‌نامـه بـه 21,890,586 میلیـون ریـال رسـیده 
اسـت. ایـن میـزان نه‌تنهـا 112 درصد از هـدف پیش‌بینی‌شـده برای 
ایـن دوره را محقـق کـرده، بلکـه 43 درصـد از پیش‌بینی کل سـال را 
نیـز پوشـش داده اسـت. این در حالی اسـت کـه، در مقایسـه با مدت 
 مشـابه سـال 1402، حـق بیمه صـادره افزایش 68 درصـدی را تجربه 
کـرده اسـت. تا پایـان خـرداد 1403، از مجمـوع 2,064,881 میلیون 
ریـال حـق بیمه قابـل تمدیـد، 41 درصـد معـادل 844,999 میلیون 
ریـال تمدیـد شـده اسـت. همچنیـن، از مجمـوع 46,482 بیمه‌نامـه 
قابـل تمدیـد، 49 درصـد آن‌هـا تمدیـد .در سـه‌ماهۀ ابتدایـی سـال 
1403، بیمـه سـرمد 4,409,547 میلیـون ریـال خسـارت پرداخـت 
کـرده که نسـبت بـه 4,914,576 میلیون ریال در مدت مشـابه سـال 
1402، کاهش 10 درصدی داشـته اسـت. در بررسـی نسبت خسارت 
رشـته‌های مختلـف، رشـته‌های آتش‌سـوزی، باربـری و حـوادث بـا 
نسـبت خسـارت سـالانه زیر 20 درصد، را داشـته‌اند. نسـبت خسارت 
در رشـتۀ درمـان نیـز 54 درصـد بـوده اسـت . عملکـرد بیمه سـرمد 
در سـه‌ماهۀ ابتدایـی سـال 1403 نشـان‌دهندۀ رشـد پایـدار و بهبـود 

مدیریت ریسـک در شـرکت اسـت.

افزایش 68 درصدی
 حق بیمه »وسرمد« 

مدیر کل بیمه های مسئولیت و حمل و نقل شرکت 
بیمه ایران، پوشش تعدد دیات و افزایش دیات تا ۳ 
سال و افزایش تخفیف عدم خسارت از ۲ سال به ۴ 
ســال را از جمله مزیت های طرح بیمه مسئولیت 

هیات مدیره این شرکت برشمرد.
مجید رحمتی با اشــاره بــه دولتی بودن بیمه ایران و مســئولیت های 
اجتماعی این شــرکت برای شناســایی خلاءها و نیازهای افراد جامعه، 
گفت: در همین راستا با برگزاری جلسات متعدد با کارشناسان و همکاران 
بیمه ایران در استان ها، شعب و نمایندگان، در نهایت تصمیم گرفته شد 
تابرروی بیمه مســئولیت هیئت مدیره تمرکز شود چراکه این بیمه نامه 
پوشــش های بسیار خوبی داشته اما بین مردم شناخته شده نیست. وی 
ادامه داد: فروش و معرفی طرح بیمه مسئولیت هیئت مدیره از اول مرداد 
ماه آغاز شده و برای افزایش ضریب نفوذ این بیمه نامه 40 درصد در پایه 

نرخ آن تخفیف در نظر گرفته شده است.
رحمتی، در خصوص تفاوت طرح بیمه مســئولیت هیات مدیره شرکت 
بیمه ایران با ســایر طرح های این محصول بیمه ای توضیح داد: در این 
طرح موارد تعدد دیات اضافه شــده، بنابراین اگر تعدد دیاتی ایجاد شود 
خسارت آن نیز پوشش داده شده و درعین حال افزایش دیات تا 3 سال 
تحــت تعهد بیمه ایران خواهد بود. به گفته وی، تفاوت دیگری که طرح 
بیمه مسئولیت هیئت مدیره بیمه ایران با سایر شرکت های بیمه ای دارد، 
تخفیف عدم خســارت است که از 2 سال به 4 سال افزایش داده شده به 
این معنی که تخفیف عدم خســارت برای سال اول 10 درصد، سال دوم 
15 درصد، ســال سوم 20 درصد و ســال چهارم 25 درصد لحاظ شده 
است. از سوی دیگر در این طرح خود مدیر یا نماینده ساختمان هم تحت 

پوشش بیمه حادثه قرار می گیرد.

40 درصد تخفیف طرح بیمه مسئولیت 
هیات مدیره »ایران«

بیمــه اتکایــی ایران معین در ســه ماهه نخســت 
سال جاری با 103 درصد رشد نسبت به مدت مشابه 
سال گذشــته، 155 میلیارد تومان حق بیمه قبولی 
اتکایی محقق و در مقابل 15 میلیارد تومان خسارت 

پرداخت کرد.
ترکیب پرتفوی قبولی "معین" در مدت مورد بررســی نشــان می دهد 
همانند سنوات گذشته با هدف متناسب‌سازی پرتفوی قبولی، رشته های 
آتش ســوزی با 38 درصد، مهندســی با  19درصد، هواپیما با 9 درصد 
و  نفــت و انرژی با 8 درصد دارای بیشــترین حجــم قبولی بوده و در 
نتیجه  مدیریت بهینه ریسک، رشته‌های درمان و ثالث کمترین سهم را 
دارند. این شرکت 1250میلیارد تومانی که همچنان عنوان دار بزرگترین 
شــرکت اتکایی از منظر ســرمایه ثبتی در میان 6 شرکت دیگر اتکایی 
اســت، با اتکاء به ســرمایه موجود از مزیت‌های متعددی چون افزایش 
ظرفیت نگهداری اتکایی و افزایش پرتفوی سرمایه‌گذاری بر اساس حد 

نصاب‌های آئین نامه سرمایه‌گذاری بیمه مرکزی، برخوردار است.
شــرکت بیمه اتکایی ایران معین با آنکه در سال 1400 بنا به تصمیم 
سهامدار عمده از جنرال به اتکایی تغییر مأموریت داد اما به پشتوانه  10 
ســال فعالیت در حوزه اتکایی توانست موقعیت جدید را مدیریت کرده 
و موفق عمل کند، کســب 618 میلیارد تومان حق بیمه قبولی اتکایی 
در سال 1402 با رشد 123 درصدی نسبت به مدت مشابه از آن نمونه 
است. "معین"، با لحاظ چشم انداز بیمه‌گر اتکایی منتخب، مورد اعتماد 
و چابک در بازار بیمه کشور و فعال در بازارهای بین المللی با حفظ ثبات 
و پایداری مالی "، درصدد است همراستا با هدفگذاری مذکور سهم 16 
درصدی خود از پرتفوی شــرکت‌های اتکایی را افزایش داده و در بازار 

اتکایی حضور پررنگ‌تری داشته باشد.

رشد 103 درصدی قبولی
 اتکایی »معین« 

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

اخیر  گــزارش  براســاس    
بیمه مرکزی از عملکرد سه ماهه نخست بازار بیمه 
 در ســال جاری، در این مــدت ۱۷.۵ میلیون فقره

 بیمه نامه صادر شــده و بیمه درمان بیشترین سهم 
از حق بیمه تولیدی را به خود اختصاص داده است.

بیمه مرکزی جمهوری اسلامی ایران اخیرا آمار سه 
ماهه نخست صنعت بیمه در سال ۱۴۰۳ را منتشر 
کرده که بر اســاس آن بیمه درمان، شخص ثالث و 
مــازاد، زندگی )عمر( و بدنــه اتومبیل در صدر حق 

بیمه تولیدی و خسارت پرداختی قرار دارند.
براســاس این گزارش، در ســه ماهه نخســت سال 

جاری ۱۷.۵ میلیــون فقره بیمه نامه صادر 
شده اســت که در قیاس با مدت مشابه در 
ســال ۱۴۰۲ به میزان ۱۰.۴ درصد رشــد 

داشته است.
همچنین، حق بیمــه تولیدی یا ارزش این 

بیمه نامه‌ها در مجموع ۱۱۴.۱ همت برآورد شــده 
است که نسبت به مدت مشابه در سال گذشته ۶۴.۳ 

درصد رشد داشته است.
تعداد خسارت پرداختی در این مدت ۱۸.۸ میلیون 
مورد بوده اســت که ۱۱.۸ درصد رشد را نسبت به 
مدت مشــابه در سال ۱۴۰۲ نشــان می‌دهد. مبلغ 

خسارات پرداختی فوق حدود ۴۲.۷ همت 
است که ۵۳ درصد رشــد را نسبت به سه 
ماهه نخست سال گذشــته نشان می‌دهد. 
نســبت خســارات نیز در این مدت ۳۷.۴ 
است که در قیاس با سه ماهه نخست سال 

گذشته ۲.۸ درصد کاهش داشته است.
سهم چهار رشته عمده از بازار بیمه

بر اســاس این گزارش، بیمه درمان ۵۱.۲ درصد از 
حق بیمه تولیدی ســه ماهه نخست سال جاری را 
به خود اختصاص داده اســت که با اختلاف بالایی 
در جایگاه اول قرار گرفته اســت. همچنین میزان 

خســارات بیمه درمان در این مــدت ۴۴.۶ درصد 
برآورد شده اســت.بیمه شخص ثالث و مازاد ۱۹.۶ 
درصد از حق بیمه تولیدی و ۲۵ درصد از خسارت 
را در بهار ســال جاری به خــود اختصاص داده و 
در جایــگاه دوم قرار گرفته اســت.همچنین بیمه 
زندگــی یا عمر با ۱۱.۲ درصد از حق بیمه تولیدی 
و ۹.۸ درصد از خســارت و بیمه بدنــه اتومبیل با 
۴.۵ درصد از حق بیمــه تولیدی و ۱۰.۱ درصد از 
نسبت خسارت در جایگاه سوم و چهارم سهم رشته 
بیمه‌های عمده از بازار بیمه طی بهار سال جاری را 

به خود اختصاص داده‌اند.

عملکرد سه ماهه نشان می دهد:

 صدور ۱۷.۵ میلیون بیمه‌نامه در بهار

معــاون بیمه و خدمات ســامت 
سازمان بیمه سلامت ایران گفت: 
در تلاش هستیم با توجه به منابع 
در اختیار پوشش بیمه‌ای داروها را 

افزایش دهیم.
مهدی رضایــی در خصوص داروهــای جدیدی که به 
فهرست بیمه‌ای اضافه شده است، گفت: دریک ماه اخیر 
۷ قلم دارو در درمان ســرطان شامل ۱۲ کد ژنریک به 
فهرســت داروهای تحت پوشش بیمه اضافه شده است؛ 
به طوری که ۷۰ درصد قیمت این داروها تحت پوشش 
صندوق بیماری‌های خــاص و صعب العلاج قرار گرفته 
اســت. وی با اشــاره به اینکه از ابتدای فعالیت صندوق 
بیماری‌هــای خاص و صعب‌العلاج تاکنون بیش از ۴۴۰ 
قلم دارو تحت پوشــش قرار گرفته است، افزود: یکی از 
مشــکلات عمده بیماران سرطانی هزینه‌های مربوط به 
درمان به ویژه در بخش دارو اســت کــه این اقدام در 
افزایش پوشش بیمه‌ای داروها کمک شایانی به آنها در 

کاهش هزینه‌ها می‌کند.
وی تصریح کرد: داروهای ضد ســرطان به ویژه داروهای 
نوترکیب هزینه‌های عمده درمان بیماران ســرطانی را 
شامل می‌شوند که در بسته‌های خدمتی این بیماران در 
صندوق صعب‌العلاج بخشــی به عنوان حمایت تکمیلی 
بیماران به نام صندوق خســارت بیماران خاص در نظر 
گرفته شده است؛ بنابراین در ارزیابی‌های صورت گرفته 
بیش از ۸۰ درصد درخواســت‌ها و تقاضا برای پوشــش 
داروهایی است که بیماران برای درمان مصرف می‌کنند؛ 
بدون شک هرچه داروهای بیشتری تحت پوشش صندوق 
صعب‌العلاج قرار گیرد، کمک شایانی به بیماران نیازمند 
می‌کند.رضایی ادامه داد: برخی داروها در فهرست رسمی 
دارویی کشور وجود داشــته و برخی داروها در فهرست 
نیستند؛ این درحالیســت که برخی پزشکان از اینگونه 
داروها برای درمان بیمار تجویز می‌کنند و از آنجاکه در 
فهرســت دارویی کشور نیستند پس تحت پوشش بیمه 
هم نخواهند بود؛ بنابراین باید برای این مســاله تدبیری 
شــود. ضمن اینکه برخــی داروها هم بــا وجود آن که 
در فهرست دارویی هســتند به دلیل محدودیت منابع، 
پوشــش بیمه‌ای کافی ندارند. معــاون بیمه و خدمات 
سلامت سازمان بیمه ســامت ایران تاکید کرد: تلاش 
می‌کنیم با توجه به منابعی که هر ساله در اختیار سازمان 
بیمه ســامت قرار می‌گیرد، پوشــش بیمه‌ای داروها را 
افزایش دهیم. برای آن‌دسته از داروهایی که در فهرست 
رســمی قرار ندارند اما تجویز می‌شوند دو راه پیشنهاد 
می‌شود؛ چنانچه براساس راهنماهای بالینی ضرورت دارد 
وارد فهرست رسمی شوند و اگر ضرورتی ندارد در تجویز 

آنها محدودیت اعمال گردد تا بیماران سرگردان نشوند.

 پوشش جدید بیمه‌ای 
برای ۷ داروی ضدسرطان

  سرپرست تحلیل شرکت 
سبدگردان امید نهایت‌نگر

امیرحسین نصر

تحلیل صنعت پتروشیمیتحلیل صنعت پتروشیمی
مفروضات تحلیل برآورد سود 1403

470,000ریالدلار نیما
102,600,000ریال/ تنمتانول شفن)داخلی(

289دلار/ تنمتانول زاگرس)صادراتی(
157,700,000ریال/ تناسید استیک)داخلی(
272دلار/ تناوره فله )صادراتی( 

317دلار/ تناوره کیسه )صادراتی( 
118,000,000ریال/ تناوره حمایتی
65,813ریال / مترمکعبگاز متان 

42,778ریال/ مترمکعبگاز سوخت )بدون احتساب عوارض(
35درصدنرخ رشد حقوق و دستمزد

توضیحات تکمیلی

 مجمع عمومی شرکت‌های فوق برگزار گردیده است.

 نرخ خوراک گاز ترش شخارک، 20 درصد بالاتر از خوراک متان لحاظ گردیده است.

 با افزایش نرخ اوره حمایتی برای کشاورزان، انتظار میرود مطالبات اوره سازها از دولت قابلیت نقدشوندگی بالاتری داشته باشد.
 بابت برگشت نرخ گاز خوراک و سوخت نیمسال گذشته صنعت به نرخ فرمول مصوب، شرکت‌ها از محل مابه التفاوت نرخ گاز، سود انباشته 

شناسایی کرده که جزئیات آن در گزارش شفاف‌سازی شرکت‌ها آمده است و از این محل پتانسیل افزایش سرمایه وجود دارد.

 سالنماد
 مالی

 قیمت سهم 
 سودسرمایه1403/05/08

1402 
 سود تحلیلی

1403 
 درصد 

طرح توسعهp/e 1403 تقسیم سود

زاگرس

12/29

113,2502,400,0005,52316,013 767/1
 مطالعات امکان سنجی برای تکمیل
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روی خط تحلیل
»تپسی« سود  درصدی   110 افزایش 

»تپسی« در عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/04/31 مبلغ 1,836,173 
میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رساند.

شرکت پیشگامان فن‌آوری نسبت به مدت مشابه سال قبل 102 درصد رشد 
درآمد داشته اســت. تپسی با سرمایه ثبت شده 2,462,567 میلیون ریال 
طی عملکرد 4 ماهه سال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 5,437,198 
میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه سال قبل 85 
درصد رشد داشته اســت. شرکت پیشگامان فن آوری و دانش آرامیس در 
دوره 3 ماهه منتهی به 1403/03/31 به ازای هر ســهم 283 ریال ســود 
شناســایی کرده اســت، که نسبت به مدت مشابه ســال قبل 110 درصد 

افزایش داشته است. 

45 درصدی حق بیمه »دانا« رشد 
بیمه دانا در عملکرد یک ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۴/۳۱ از محل فروش حق 

بیمه مبلغ ۲۲,۹۶۰,۵۰۴ میلیون ریال درآمد داشت. 
شــرکت بیمه دانا طی عملکرد یک ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۴/۳۱ نسبت 
به عملکرد ۱ ماهه مشــابه سال قبل ۳۰ درصد کاهش درآمد داشته است. 
شــرکت در این ماه تراز مثبت ۱۰ درصد را ثبت کرده است. دانا با سرمایه 
ثبت شده ۱۹,۴۵۷,۰۲۲ میلیون ریال طی عملکرد ۴ ماهه سال مالی منتهی 
بــه ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ از محل فروش حق بیمه مبلغ ۱۷۲,۷۳۹,۷۳۶ میلیون 
ریال درآمد داشته که نســبت به مدت مشابه سال قبل ۱۷درصد افزایش 
داشته است. شرکت در عملکرد تجمیعی تراز مثبت ۹۵ درصد را ثبت کرده 
است. شــرکت بیمه دانا در عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/03/31 از 
محل فروش حق بیمه مبلغ 110,061,364 میلیون ریال درآمد داشته که 
نسبت به عملکرد یک ماهه مشابه سال قبل 45 درصد افزایش داشته است. 

تابستان  ماه  اولین  در  »شکام«  درآمد 
گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به 31 تیرماه 1403 شــرکت 
صنایع شــیمیایی کیمیاگران امروز که با نماد شکام در بورس فعالیت دارد 
بررسی و مشخص شد این شرکت در عملکرد اولین ماه تابستان مبلغ معادل 
2,444,341 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت 

به مدت مشابه سال قبل 7 درصد افت داشته است. 
همچنین شکام با سرمایه ثبت شده 7,700,000 میلیون ریال طی عملکرد 
4 ماهه سال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 9,804,545 میلیون ریال 
درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه ســال قبل 14 درصد افت 
داشــته است. شــرکت در دوره یک ماهه منتهی به 31 خرداد 1403 مبلغ 
معــادل 3,094,762 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده 
که نســبت به مدت مشابه سال قبل 24 درصد افت داشته است. همچنین 
شــکام با سرمایه ثبت شده 7,700,000 میلیون ریال طی عملکرد 3 ماهه 
ســال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 7,360,204 میلیون ریال درآمد 
فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل 16 درصد افت داشته است. 

کرد شناسایی  سود  یال  ر  115 »ومدیر« 
شرکت گروه مدیریت ارزش سرمایه صندوق بازنشستگی کشوری در دوره 6 
ماهه منتهی به 1403/03/31 به ازای هر سهم 115 ریال سود شناسایی کرده 

است، که نسبت به مدت مشابه سال قبل 211 درصد افزایش داشته است.
ومدیر با سرمایه ثبت شده 9,000,000 میلیون ریال طی عملکرد 6 ماهه 
منتهی به 1403/03/31 مبلغ 1,039,250 میلیون ریال ســود شناسایی 
کرده اســت. بررســی خالص ارزش دارایی‌هاNAV هر سهم گروه مديريت 
ارزش ســرمايه صندوق بازنشســتگي کشوري نشــان می‌دهد؛ ارزش روز 
پرتفوی بورسی شرکت 7,227 میلیارد تومان و ارزش افزوده بورسی شرکت 
مبلــغ 4,647 میلیارد تومان اســت. ارزش برآوردی پرتفوی غیر بورســی 
شــرکت 1,798 میلیارد تومان و ارزش افزوده غیر بورســی شرکت مبلغ 
 943 میلیارد تومان است. بدین ترتیب NAV هر سهم ومدیر 9,794 ریال و 

نسبت P/NAV روز شرکت 42 درصد است. 

»دسبحان«   اوراق  تومان  میلیارد   500 انتشار 
شرکت سبحان دارو از برنامه انتشار ۵۰۰ میلیارد تومان اوراق مرابحه جهت 
تامین بخشی از سرمایه در گردش به منظور خرید مواد اولیه مصرفی با سود 

23 درصدی خبر داد و با توقف نماد روبه رو شد.
"دســبحان" اعلام کرد: هیــات مدیره در نظر دارد برای تامین بخشــی از 
سرمایه در گردش به منظور خرید مواد اولیه مصرفی، ۵۰۰ میلیارد تومان 
اوراق مرابحه منتشــر کند. مبلغ اسمی هر ورقه ۱۰۰ هزار تومان، نرخ سود 
۲۳ درصد، دوره عمر اوراق ۴ ســال و مواعد پرداخت هر ســه ماه یکبار از 
تاریخ انتشــار اوراق تعیین شــده که منوط به اخذ مجوز نهایی از سازمان 

بورس خواهد بود. 

»سغرب« درصدی   1030 سرمایه  افزایش  تایید 
افزایش ســرمایه 1030 درصدی شــرکت ســیمان غرب از دو محل سود 
انباشــته و تجدید ارزیابی دارایی‌ها با اظهار نظر حسابرس و بازرس قانونی، 

بلامانع و تایید شد. 
طبق نظر حسابرس و بازرس قانونی شرکت، افزایش سرمایه 1030 درصدی 
"سغرب" از دو محل اعلامی بلامانع است. به این ترتیب، تنها گام باقی مانده 
برای افزایش ســرمایه "سغرب"، تایید ســازمان بورس و صدور مجوز است 
تا گام نهایی افزایش ســرمایه از 50 به 565 میلیــارد تومان برای افزایش 
شــفافیت صورت‌های مالی، بهینه شدن نســبت بدهی به دارایی و نسبت 

مالکانه انجام شود. 

»همراه«  درآمدهای  درصدی   42 رشد  ثبت 
شــرکت ارتباطات ســیار ایران در تیرماه از کارکرد مشترکین، استفاده از 
امکانات شــبکه توسط سایر شرکت‌های تلفن همراه، فروش خطوط جدید 

تلفن همراه و سایر، بالغ بر 5. 3 هزار میلیارد تومان درآمد کسب کرد. 
این شرکت بورسی در عملکرد چهار ماهه بالغ بر 20. 8 هزار میلیارد تومان 
درآمد شناسایی کرد و نسبت به مدت مشابه سال قبل با رشد 42 درصدی 
روبه رو شد.  بیشــترین درآمد کسب شده طی دوره چهار ماهه از کارکرد 
مشــترکین و به میزان 19. 2 هزار میلیارد تومان بود که معادل 92 درصد 

درآمدها از این محل کسب شده است.

شرکت پدیده شــیمی قرن در عملکرد یک ماهه منتهی به تیرماه 1403 مبلغ معادل 4,628,622 
میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 15 درصد 

رشد داشته است. 
شرکت قرن با سرمایه ثبت شده 6,000,000 میلیون ریال در عملکرد 4 ماهه سال مالی منتهی به 
1403/12/30 مبلغ 20,125,907 میلیون ریال درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال 
قبل 37 درصد رشــد دارد. شــرکت پدیده شیمی قرن در 3 ماهه منتهی به خرداد 1403 به درآمد 
1550 میلیارد تومان از فروش محصولاتش دست یافت که622 میلیارد تومان این درآمد در خرداد 
محقق شد. همچنین مبلغ فروش شرکت در مدت یاد شده در مقایسه با مدت مشابه سال قبل 45 

درصد رشد کرد. 
نرخ فروش این شــرکت به طور متوسط در ســال جاری برابر 344,491 ریال است که در ماه مورد 
گزارش به 348,279 ریال رســیده است. فروش شرکت در سال گذشته به طور متوسط بر نرخ‌های 

286,570 ریال استوار بوده است.
نمودار فروش ماهانه قرن را در ادامه پیش رو دارید.

شــرکت دارویی آرایشــی بهداشــتی آریان کیمیا تک از نظر درآمد نسبت به مدت مشابه سال قبل 
تغییری نداشت. 

شرکت دارویی آرایشی بهداشتی آریان کیمیا تک در عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/04/31 مبلغ 
معادل 3,174,811 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نسبت به مدت مشابه 
ســال قبل صفر درصد رشد داشته است. شرکت کیمیاتک با سرمایه ثبت شده 6,000,000 میلیون 
ریال در عملکرد 4 ماهه سال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 13,287,674 میلیون ریال درآمد 
فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل 12 درصد رشد داشته است. این شرکت در عملکرد 
یــک ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۳/۳۱ مبلغ معادل ۳,۷۱۷,۱۰۱ میلیون ریال، از محصولات خود را به 

فروش رساند که نسبت به مدت مشابه سال قبل یک درصد افت داشته است. 
شــرکت در عملکرد ۳ ماهه ســال مالی منتهی به ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلغ ۱۰,۱۱۲,۸۶۳ میلیون ریال 

درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۱۷ درصد رشد داشته است. 
 فروش ماهانه کیمیا تک بر اساس نمودار آمده است.

فروشــگاه‌های زنجیره‌ای افق کوروش در 4 ماهه منتهی به پایان تیر 1403، حدود 29 هزار میلیارد 
تومان درآمد کسب کرده اند. 

شــرکت فروشــگاه‌های زنجیره‌ای افق کوروش در عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/04/31 مبلغ 
معادل 82,162,347 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه 
ســال قبل 75 درصد رشد داشته است. علاوه برآن؛ افق با سرمایه ثبت شده 20,000,000 میلیون 
ریال طی عملکرد 4 ماهه ســال مالی منتهی بــه 1403/12/30 مبلغ 289,711,954 میلیون ریال 
درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل 75 درصد رشد داشته است. همچنین شرکت 
فروشــگاه‌های زنجیره ای افــق کوروش در عملکرد یک ماهه منتهی به خــرداد1403 مبلغ معادل 
79,829,380 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نسبت به مدت مشابه سال 
قبل 80 درصد رشد داشته است. افق با سرمایه ثبت شده 20,000,000 میلیون ریال طی عملکرد 3 
ماهه سال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 206,554,000 میلیون ریال درآمد فروش داشته که 

نسبت به مدت مشابه سال قبل 74 درصد رشد داشته است. 
 نمودار فروش ماهانه افق را در ادامه پیش‌رو دارید.

 

شــرکت ســپید ماکیان در عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/04/31 مبلغ معادل 12,526,039 
میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 34 درصد 

رشد داشته است. 
ســپید همچنین از افزایش 86 درصدی فروش تیر ماه ۱۴۰۳ در مقایســه با ماه گذشــته خبر داد. 
رشــد ۴۱. ۱۳ درصدی فروش ۴ ماهه ســال جاری در مقایســه با مدت مشابه سال گذشته از دیگر 

موفقیت‌های شرکت در درآمد زایی شرکت بوده است. 
همچنین سپید با سرمایه ثبت شده 9,000,000 میلیون ریال در عملکرد 4 ماهه سال مالی منتهی 
به 1403/12/30 مبلغ 48,585,856 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نســبت به مدت مشابه 
ســال قبل 41 درصد رشد داشــته است. شرکت سپید ماکیان در مدت 3 ماهه 1403 حدود 3607 
 میلیارد تومان درآمد فروش شناسایی کرد که نسبت به مدت مشابه سال قبل 41 درصد رشد داشته

 است. همچنین این شرکت در عملکرد 3 ماهه سال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 36,068,003 
میلیون ریال درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل 44 درصد رشد داشته است. 

شــایان ذکر اســت شــرکت در دوره مشــابه منتهی به اردیبهشــت ماه دوره یک ماهه منتهی به 
۱۴۰۳/۰۲/۳۱ جمع فروش داخلی را مبلغ 12872744 میلیون ریال اعلام کرد. 

 در ادامه نمودار فروش ماهانه سپید را پیش‌رو دارید.
 

وش 2 همتی »قرن« در 4 ماه فر

»کیمیاتک« ماهه   4 عملکرد  2.8 همتی »پاکشو«  کسب درآمد 

کسب درآمد 29 همتی »افق« در 4 ماه

وش 4 ماهه » سپید« رشد 34 درصدی فر

درآمد ماهانه قرن )میلیارد تومان( فروش ماهانه افق )میلیارد تومان(

منبع: پایش بازار

فروش ماهانه کیمیاتک )میلیارد تومان(

شــرکت صنعت غذایــی کورش در عملکــرد یک ماهه منتهــی بــه 1403/04/31 مبلغ معادل 
20,695,942 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال 

قبل 19 درصد رشد داشته است. 
همچنین شــرکت غکورش با سرمایه ثبت شده 20,000,000 میلیون ریال در عملکرد 4 ماهه سال 
مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 66,357,961 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نســبت به 
مدت مشابه سال قبل 12 درصد رشد داشته است. صنعت غذایی کورش در عملکرد سه ماهه توانسته 
است به ازای هر سهم 26 تومان محقق کند. سهم در سال مالی گذشته به ترتیب از فصل ابتدایی 24 
، 18 ، 21 و 102 تومان به ازای هر سهم گزارش کرده بود. سود سه ماهه رشد 5 درصدی نسبت به 
دوره مشابه سال گذشته دارد. این شرکت درسه ماهه امسال فروش 4,566 میلیاردی تومانی داشته 
اســت. در دوره مشابه ســال گذشته توانســته بود 4,169 میلیارد فروش بزند. فروش دو سال مالی 
گذشته شرکت بر اعداد 22,239 و 18,669 میلیارد استوار بوده است. در سال مالی گذشته حاشیه 
سود غکورش برابر 17 درصد بوده که در سه ماهه امسال برابر 19 درصد است. این شرکت  در سه ماه 
سود عملیاتی 777 میلیارد تومانی را گزارش کرده است که در سال مالی قبل سود عملیاتی شرکت به 

ترتیب از فصل اول برابر 725 ، 516 ، 540 و 1,831 میلیارد تومان ثبت شده بود.  
در ادامه نمودار فروش ماهانه غکورش را پیش‌رو دارید.

افزایش 19 درصدی درآمد »غکورش«

فروش ماهانه غکورش )میلیارد تومان(

شــرکت گروه صنعتی پاکشــو در 4 ماهه منتهی به تیر 1403 از فروش محصولات و خدمات خود 
2885 میلیارد تومان درآمد کسب کرد. 

بر اساس این گزارش؛ شرکت گروه صنعتی پاکشو در عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/04/31 مبلغ 
معادل 7,655,349 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نسبت به مدت مشابه 
 ســال قبل 6 درصد رشد داشته است. درآمد این شــرکت در 4 ماهه در مقایسه با سال قبل حدود 
9 درصد افزایش داشته است و در تیرماه نیز با حدود 6 درصد افزایش به 766 میلیارد تومان رسید. 
پاکشــو با سرمایه ثبت شــده 48,000,000 میلیون ریال طی عملکرد 4 ماهه سال مالی منتهی به 
1403/12/30 مبلغ 28,847,243 میلیون ریال درآمد فروش داشــته اســت. شرکت گروه صنعتی 
پاکشو در دوره 3 ماهه منتهی به 1403/03/31 به ازای هر سهم 25 ریال سود شناسایی کرده است، 
که نسبت به مدت مشابه سال قبل 58 درصد کاهش داشته است. همچنین این شرکت طی عملکرد 

این دوره معادل مبلغ 1,202,530 میلیون ریال سود شناسایی کرده است. 
 فروش ماهانه پاکشو بر اساس نمودار آمده است.

فروش ماهانه سپید )میلیارد تومان(

فروش ماهانه پاکشو )میلیارد تومان(
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 مجموع ذخیره مالیاتنماد
مالیات بر‌درآمد

 مالیات بر‌درآمد
 پرداختی

97,199,895-14,156,123-254,525,044وبملت
72,185,211-108,891,076-110,902,316فولاد

54,771,628-70,270,118-71,066,937شبندر
44,739,055-75,755,087-71,904,403فملی
40,319,607-87,926,636-82,917,141وپاسار
37,369,695-76,395,437-117,216,022وتجارت
34,685,734-25,868,503-28,989,763کگهر
32,962,208-47,913,560-60,824,163شپنا

29,556,539-31,716,695-38,539,250شتران
26,079,910-16,033,125-21,433,282کچاد
16,678,277-1,714,4390مارون
15,371,620-19,819,263-20,002,465شبریز
12,928,829-34,489,898-29,469,974فارس
11,288,581-6,662,176-7,051,683شسپا
10,063,239-10,062,019-9,249,535شاوان
9,862,981-19,416,224-27,268,744همراه
7,095,166-6,236,433-6,788,212شراز

6,924,938-12,995,874-19,346,047شگویا
6,805,514-5,525,559-9,504,524شکبیر
6,436,470-5,227,218-4,676,208خراسان
6,295,763-14,900,140-20,695,264بوعلی
5,841,753-6,095,772-6,482,103فخاس
5,760,748-5,950,779-4,330,335شاراک
5,622,043-32,410,396-38,168,264بفجر
5,159,076-17,204,928-25,929,893شیراز
4,672,494-14,408,269-14,804,064فخوز

4,534,742-5,771,740-5,316,415وپست
4,403,045-8,535,540-10,461,102فولاژ

4,374,557-6,723,702-7,868,587شبهرن
4,281,510-11,604,552-19,691,265خاور
4,236,717-932,371-3,143,065پارس
3,669,627-5,005,162-4,257,457شرانل
3,415,375-3,324,366-3,450,463فباهنر

2,967,400-6,507,690-5,357,690افق
2,930,371-1,929,873-4,499,977کاوه

2,726,167-4,642,696-4,390,943شنفت
2,675,546-2,289,591-2,701,085شیران
2,646,400-73,195-1,005,080شفن

2,407,594-1,632,172-1,314,752غکورش
1,993,831-10,044,492-10,044,492وشهر
1,921,566-6,434,212-6,642,820خدیزل

1,890,943-12,444,424-15,710,444آریا
1,889,203-3,263,563-4,834,280رانفور
1,776,350-1,451,863-1,451,863شغدیر
1,758,463-4,260,475-4,451,877ددانا

1,737,139-1,277,127-1,375,846بترانس
1,642,306-2,156,960-2,651,314لوتوس
1,622,093-726,502-727,095تکاردان
1,592,896-2,028,491-1,839,052غصینو
1,592,103-312,527-288,819حگهر
1,586,274-3,736,031-3,763,298فوکا

1,519,588-4,061,610-4,417,985وخاور
1,487,682-3,116,830-3,467,878ساوه

1,478,912-1,782,161-2,125,927شبصیر
1,438,531-9,082,212-11,641,059خزامیا
1,424,026-2,743,562-5,999,390غبشهر
1,396,587-1,708,903-1,857,504شصفها
1,374,273-3,434,604-3,745,094حسینا
1,313,618-12,412,775-11,872,791کگل

1,306,467-1,487,188-2,371,140دتوزیع
1,258,484-1,615,380-1,615,073حتاید

1,247,991-7,828,934-13,280,460شخارک
1,234,144-1,791,846-2,026,168دارو

1,175,485-2,537,211-2,542,145سآبیک
1,163,032-572,584-2,371,613وکار
1,150,696-2,272,157-2,214,507دلر

1,142,232-4,304,809-6,153,591دعبید
1,139,268-3,194,930-3,701,145حفاری
1,125,862-5,622,128-5,973,882نوری
1,110,790-00خودرو
1,102,464-743,184-718,922قاسم
1,095,681-4,036,048-6,960,328جم
1,070,025-3,309,822-6,321,455فایرا
1,015,122-916,989-1,574,018اتکای
964,904-45,917-86,700امین
964,461-2,000,000-7,575,765وسینا

960,555-1,327,868-2,359,521پرداخت
959,917-1,584,127-1,495,536کخاک
937,913-1,867,320-1,868,281دقاضی
933,190-1,885,076-2,241,693بموتو
914,166-2,197,880-2,697,881هجرت
875,927-4,320,235-4,344,434پکرمان
860,923-1,647,472-557,876وسالت
844,739-8,085,136-7,934,845هرمز
831,131-741,163-576,131درازک
829,097-1,591,136-1,852,210دفرا

819,419-1,688,110-1,643,110سمتاز
803,733-899,638-947,868فروژ

780,041-548,011-154,152سکرما
731,157-2,254,693-2,254,694پارسان
726,970-208,065-1,049,764های وب

695,001-1,431,087-1,696,376غپینو
685,696-1,207,591-1,682,122دالبر

677,531-3,515,813-5,385,189فاسمین
651,460-1,542,144-1,539,629دسینا
648,109-717,420-980,673دابور
632,970-1,673,119-1,204,842فجر

624,150-1,059,062-1,236,726سمازن
616,548-731,856-780,429درازی

 مجموع ذخیره مالیاتنماد
مالیات بر‌درآمد

 مالیات بر‌درآمد
 پرداختی

615,676-941,904-891,903پی پاد
599,809-874,953-1,004,638کلر
591,934-1,545,342-1,441,926دفارا

586,672-808,585-747,681تماوند
585,937-469,532-588,912کطبس
565,028-1,086,581-1,097,274دشیمی
564,630-1,075,284-1,269,273دپارس

564,117-219,313-431,337آپ
562,529-1,314,576-1,517,492کاسپین
560,093-1,243,072-1,183,503ساروم
559,951-1,480,747-1,778,930سیستم
550,020-1,819,041-2,031,846ستران
545,268-190,385-39,696کویر
535,428-00ذوب

522,707-3,080,942-3,218,182شپاس
519,751-1,482,350-2,441,026ثامید
517,709-1,282,615-940,927دتماد
517,120-1,762,848-2,378,526پخش
516,473-910,351-1,249,168فنورد
506,298-865,895-713,444بورس

495,650-18,054-1,333,852حکشتی
490,124-741,795-598,832خموتور
485,266-525,743-519,671اتکام
477,160-332,208-1,153,830شجم
466,381-1,073,142-2,045,012تایرا

461,456-24,6320شتولی
461,444-418,481-418,481حپارسا
456,651-788,024-751,129سرود
455,467-713,503-673,307شاملا
449,996-776,749-1,182,844دحاوی
442,095-268,873-196,554بنیرو
433,734-782,533-1,024,419بمولد
424,524-1,041,206-786,695کنور

418,242-422,781-1,052,620شپدیس
417,831-1,188,990-1,188,454فاما

415,273-700,582-865,892ساربیل
412,352-848,186-848,186ختراک
409,038-1,101,049-1,337,887پکویر
403,241-620,594-637,497غسالم

391,232-553,947-562,018فنر
390,724-1,191,046-359,276شپلی

387,690-1,239,141-1,211,765قهکمت
381,201-41,085-0ولساپا

376,960-1,144,835-1,144,835سصوفی
376,417-456,833-173,636خمهر

369,859-715,710-959,372دکپسول
368,639-241,545-199,399آردینه
360,377-628,678-326,261وبانک
358,570-924,501-1,017,610پاسا

352,652-738,903-777,141سبجنو
352,418-494,398-600,153غزر
345,958-216,747-616,747سپ
339,485-349,819-431,074فاهواز

338,530-951,930-1,170,054سهگمت
329,098-589,712-541,764سفار
326,616-333,626-385,939شفام
315,240-315,240-0اپال

313,661-545,997-666,985خمحرکه
311,539-417,711-449,306ددام

306,270-00پاکشو
300,506-445,928-465,989نخریس
298,408-566,962-691,225ولبهمن
293,088-484,280-798,850فاراک
292,351-2,256,811-3,016,400کقزوی
287,879-724,143-1,228,730گلدیرا
286,411-2310فغدیر
285,679-731,741-1,042,171سخوز
284,978-431,403-685,831شکلر

278,260-450,705-439,474سخاش
277,990-323,169-243,535مداران
277,951-242,306-426,643غگل

277,809-622,953-690,428غدیس
274,622-489,890-511,994قزوین
266,983-89,666-37,147بکام
263,712-599,157-1,099,843جوین
263,214-170,429-170,429لطیف
262,097-753,246-710,565درهآور
261,138-391,469-448,851رافزا

259,712-403,180-530,705سشمال
257,044-00فصبا
255,653-173,606-294,258ناما

248,498-2,908,141-2,857,046فجهان
248,452-694,029-716,496شدوص
247,381-7,285-7,285غمینو
247,282-536,595-536,595قچار
246,605-311,593-315,554کاذر

243,113-283,347-352,987کمنگنز
240,848-271,007-327,078خفنر
240,755-355,130-593,492داسوه
239,796-2,175,449-4,274,840ونوین

239,777-200,000-51,585پارسیان
233,520-781,852-1,128,601فنوال

232,443-182,249-215,864شتهران
231,310-354,428-697,596فرآور
229,987-290,858-285,939لبوتان

224,736-312,367-463,996خچرخش
222,492-119,068-137,826کفرا

222,306-1,232,295-1,304,684توریل
219,569-400,310-468,703غشصفا
218,575-486,319-572,946قصفها
218,444-450,889-516,050سغرب
216,620-456,160-845,743دامین
215,906-428,293-532,499قیستو
210,080-721,590-891,461سیلام
208,267-385,981-560,528بسویچ

206,327-132,079-402,574افرا
204,775-1,335,728-1,290,930سپاها
201,366-286,178-315,734بهپاک
199,523-208,579-175,437سکرد

199,235-414,632-689,284دزهراوی
199,020-1,155,713-1,714,797ثبهساز
197,576-838,109-1,102,292شکربن
196,728-418,370-410,142سخزر
195,428-324,714-634,084فروس
194,242-253,729-251,120تملت
192,194-207,681-269,419قپیرا

188,751-452,781-430,836غبهنوش
188,342-72,122-0رکیش
186,235-207,006-201,949ولکار

185,059-547,554-547,554خمحور
184,248-448,356-448,356کلوند
182,633-401,882-685,856تپسی
181,830-310,871-469,189فلوله
180,288-133,592-30,056واتی

179,002-180,364-278,874قشهد
177,635-840,551-857,574فسپا
175,942-215,522-214,426حآسا
175,537-165,723-139,742خنور

174,175-326,564-356,917دکیمی
173,936-120,577-98,204پلاست
172,880-917,345-1,873,751دسبحان
165,979-472,515-453,549سبهان
165,146-259,216-555,406سپرده

 مجموع ذخیره مالیاتنماد
مالیات بر‌درآمد

 مالیات بر‌درآمد
 پرداختی

164,814-152,833-313,373دتولید
161,969-376,656-461,616غگلپا
161,878-83,005-742,505خاهن
160,028-340,193-723,424فسازان
154,352-508,951-565,776غمهرا
153,671-714,903-1,083,438رنیک

151,833-11,841-11,841حفارس
151,531-1,355,458-1,575,881حخزر
149,314-457,280-526,518لابسا

146,838-1,453,156-1,322,085شساخت
145,352-455,789-632,988سصفها

145,215-00کالا
144,037-74,566-0شفارا
143,576-290,630-356,469شمواد
142,645-23,7130دجابر
139,861-81,860-70,110ولملت
138,875-460,901-996,611چدن

138,502-19,972-65,148بشهاب
136,929-200,000-920,105کرازی

133,968-400,732-400,977بزاگرس
133,549-278,227-464,745خکار
133,138-239,137-302,065شگل
133,107-133,640-125,127سفانو
132,973-267,305-267,305سقاین
131,670-430,987-602,289کپارس
131,020-73,962-132,918خوساز
130,392-172,607-178,223خرینگ

128,290-622,2140پرسپولیس
127,587-568,133-946,042خشرق
127,354-125,2940استقلال
126,446-42,563-40,213کزغال
124,979-151,190-288,685کمینا
124,492-231,622-192,576حبندر
124,477-225,027-231,756حتوکا
123,929-189,443-248,564غبهار
122,210-1,358-290,116امید

122,112-314,373-360,902کپشیر
121,674-378,013-541,383کساوه
119,668-236,519-298,838دلقما
119,401-150,489-125,442اپرداز
118,920-36,751-251,578رفاه
116,854-421,291-704,262ختور
115,014-2,50721,015کاما

114,292-256,016-247,669اسیاتک
111,503-295,785-341,513غشان

109,877-409,925-427,982کتوسعه
109,189-50,647-121,676حپترو
108,792-196,060-407,101دیران
107,100-692,285-958,696پتایر
105,856-302,000-389,467کگاز
105,519-71,681-1,645بالبر
105,172-189,995-345,188ثالوند
104,338-42,862-94,907عالیس
104,069-110,574-191,066کشرق
103,089-44,852-45,763وایران
102,481-8,364-129,212حپرتو
100,081-228,667-230,743دبالک
100,000-171,9620شکف
99,593-168,617-138,791دتهران
98,898-121,563-110,574فافق
98,125-181,232-181,945معین

97,246-227,786-238,435شرنگی
95,575-319,813-319,813خلنت
95,482-172,807-195,000فافزا
95,237-292,907-362,658تکمبا

94,766-42,147-187,069فن افزار
94,145-44,572-38,202تپمپی
94,044-14,020-40,217مادیرا

93,722-39,773-50,617غگرجی
91,778-00کحافظ
91,612-207,439-252,360ولپارس
90,601-323,485-1,058,137کهمدا

90,571-43,763-113,375کفپارس
87,324-179,222-199,620قاروم
85,993-246,155-237,522خزر

84,951-214,260-141,543غفارس
84,900-304,343-251,472شکام
84,628-208,324-202,372سنیر
84,496-175,744-174,507غپآذر
84,322-44,830-98,882ساراب
83,485-7,285-30,693کترام
82,491-65,089-73,338زپارس
82,037-178,115-179,443فسوژ

80,419--103,68195,189کیسون
80,160-143,708-127,542گوهران
78,459-848-232,693دشیری
77,639-537,110-584,247کباده
76,011-133,210-194,369فرود
75,883-89,590-133,047چخزر
73,671-649,800-614,865شاروم

73,645-94,020-105,359خریخت
73,541-73,542-0فزرین
72,241-00چکاپا
71,023-167,690-153,875نطرین
68,809-21,184-33,854فالوم

68,685-237,835-257,096شفارس
68,378-132,697-161,739بیوتیک
66,708-113,609-241,947چافست
66,632-790,787-1,102,061کیمیاتک

64,143-155,425-176,838فجام
62,528-229,399-230,626شتوکا
61,958-220,039-230,317خنصیر
61,270-254,012-240,057سلار

60,113-287,996-382,561غگلستا
59,913-177,712-261,973غمایه
56,353-50,555-44,371کتوکا
56,290-56,290-20,000سمگا
56,063-90,616-67,491غشهد
55,880-113,020-111,694غدانه
55,084-55,084-1,394البرز

54,853-304,598-407,961توسن
54,444-135,666-87,237شپارس
53,707-178,337-178,337غشاذر
53,461-123,3070غپونه

53,160-00خبهمن
52,620-76,573-83,162غشوکو
52,429-55,454-335,332شملی
52,308-313,438-846,014سشرق
52,255-541,377-615,255سدشت
50,407-5,4010چکاوه
49,720-21,000-0کماسه
49,024-49,024-0ارفع

48,804-348,839-461,533دکوثر
47,733-66,159-18,426بازرگام
47,714-896,273-1,194,533کبافق
46,776-3,0690شفا
46,773-46,773-0رمپنا
46,718-171,062-156,136کساپا
46,051-95,691-127,789قتربت
45,329-163,469-176,582غگیلا
44,355-769,585-896,462پیزد

44,347-52,071-52,071ولشرق
43,933-200,726-227,013کورز

 مجموع ذخیره مالیاتنماد
مالیات بر‌درآمد

 مالیات بر‌درآمد
 پرداختی

43,260-165,0280غچین
41,467-11,382-11,382داوه

41,368-58,413-58,937انتخاب
41,063-90,619-53,744پلاسک
40,016-117,411-117,411تفارس
39,770-120,520-132,548کسعدی
39,394-123,875-214,904غدشت
39,364-157,705-147,705سدور
38,236-71,086-71,201کفرآور
38,032-36,986-36,819ولغدر
37,898-37,898-0غمارگ
36,524-00فاذر

35,158-00چکارن
34,860-91,963-209,742گدنا
34,691-23,642-60,381کسرا

34,608-35,073-35,073کمرجان
34,498-18,8200غشهداب

33,711-6,596-937,390لخزر
33,603-00تجلی
33,446-83,986-103,674غاذر
32,847-428,136-570,920تنوین
32,841-68,252-44,748مفاخر
32,689-00وآفری
32,308-61,849-62,919خبنیان
31,633-28,081-22,923سیمرغ

30,884-30,884-93,372صبا
30,344-755,848-794,821پارتا

30,000-19,000-1,191,418جم پیلن
29,597-38,703-9,106اتکاسا
28,946-42,650-40,485تاپیکو

28,477-84,644-607,801خپویش
28,150-43,424-50,138فگستر
28,122-45,6760خبازرس

28,005-75,961-84,749کی بی سی
27,973-1,268-1,523سپید
27,715-76,934-85,465خعمرا
27,317-3,406-17,212بالاس
26,988-38,881-29,177لسرما
26,589-46,048-55,456زنگان
25,769-30,812-54,461فزر

25,663-25,663-4,969وساخت
24,576-86,055-172,411خکمک
24,382-4,187-22,005تکشا
23,981-205,950-246,922وتوکا

23,310-179,7940فسرب
22,972-9,325-26پدرخش

21,600-61,857-217,851قمرو
21,445-00وملل

21,406-71,928-54,955وبشهر
20,172-9,3400تبرک
19,774-19,774-12,713تفیرو

19,481-116,390-381,250دسانکو
19,359-64,735-1,341لخانه
17,840-13,013-0وهور

17,592-16,614-0فبستم
16,907-11,009-3,672سفارس

16,751-34,119-257,529لازما
16,611-456,720-891,439بپیوند

16,358-205,100-190,737قلرست
16,267-16,998-22,001ولانا
16,111-21,415-0وملی
15,920-15,410-15,449بکاب
15,833-105,982-99,065بایکا
15,826-22,156-75,136گشان

15,349-624,977-878,680شپاکسا
14,708-34,516-35,900پشاهن
13,888-6150تشتاد
12,784-48,282-61,987نتوس
11,716-39,818-49,823غدام
11,299-55,618-74,783غناب
11,295-156,798-186,278ساینا
10,885-0وهنر

10,675-20,000-29,068زشریف
10,632-00ثنام

10,519-3,7260ثاخت
10,443-50,955-173,864فولای
10,372-10,372-0وتوسم

9,831-114,783-744,801فرابورس
9,599-34,014-96,618سجام
9,469-156,624-169,941تاتمس
9,432-127,597-90,202فتوسا
8,856-8,856-19,849ثعمرا
8,671-2,422-1,190چنوپا

8,641-39,069-37,138سپیدار
8,630-0154,915دروز
8,394-0حاریا

8,391-39,112-30,721آ س پ
8,258-110-2,883شلیا
7,980-00تکنار

7,692-65,188-81,058شلعاب
7,576-6,6170سبزوا
7,190-13,376-20,264فمراد
6,994-2,315-4,160زمگسا
6,915-10,240-10,240خفولا
6,885-00چفیبر
6,388-6,388-57اعتلا
6,385-12,684-29,755ثغرب

6,147-0خکرمان
5,951-27,539-47,335تاپکیش
5,865-14,215-69,033ومعادن
5,785-00حسیر
5,647-1,243,906-1,812,215سهرمز
5,564-7,628-6,883زدشت
5,518-10,6930فکمند
5,480-7,7160بهیر
5,331-21,066-20,000ثامان
5,294-2,3710ثاصفا

5,190-33,809-31,200ثپردیس
5,145-96,652-103,261قشیر
5,000-5,000-0بخاور
4,759-7,263-8,432کروی
4,680-6,974-22,860نمرینو

3,922-6,136-2,860زگلدشت
3,906-7,015-7,015داتام
3,835-3,859-40,951ثباغ

3,703-2,722-6,985زشگزا
3,695-1,5000آباد

3,511-3,511-0ومدیر
3,308-3,958-15,971ختوقا

2,964-5,320-5,315حشکوه
2,633-65,705-71,825وپترو
2,616-2,616-0وپویا
2,608-1,160-وتوس
2,594-992-2,862ثنوسا
2,507-2,507-0ونیرو

2,359-2,359-0ساذری
2,247-73,031-77,284گکوثر
2,222-140,537-155,767فپنتا

2,178-2,258-8,828تلیسه
2,018-6,187-6,526زکوثر
2,016-62,992-61,109غنوش
1,969-66,745-66,881والبر

1,751-2,9750خگستر

 مجموع ذخیره مالیاتنماد
مالیات بر‌درآمد

 مالیات بر‌درآمد
 پرداختی

1,745-6,426-4,681وسپه
1,729-1,729-39,777پسهند
1,703-430-36,335ثفارس
1,539-20,633-22,059زقیام
1,505-2080تابا

1,489-1,065-2,198ثجنوب
1,460-00خاذین
1,457-1,457-0سنوین
1,447-25,165-15,407تمحرکه

1,416-46,102-169,577رتکو
1,406-1,406-16,055تکنو

1,236-14,1940خفناور
1,228-13,9780فروی
1,142-7,681-10,520قنیشا

1,117-13,387-39,238اردستان
1,004-1,272-1,730وسگیلا
771-771-0وگستر
683-3,717-6,270سغدیر

639-4,985-5,029زفکا
520-00شستان

519-3,291-3,871وسکرمان
474-26,372-104,939کدما

473-181-181ثمسکن
442-442-0وسکرد
406-154-235وکبهمن

375-374-وسگلستا
346-389-43فجوش
341-00شسم
322-31,0970قشکر
314-314-0زملارد
304-304-0وثنو

251-2,400-2,400گکیش
234-234-0زکشت
219-00وسکرشا

199-199-بمپنا
174-00کصدف
148-9,7730وسبحان
61-61-0ثتوسا
45-45-10,000شهر

30-30-5,645وطوبی
12-12-0وارس
8,000,0000-10,000,000سامان
2,548,0000-2,548,000وپارس
2,331,2460-3,001,267پترول
1,401,0950-680,156دماوند
1,396,6880-1,396,688ودی
825,5660-1,125,566دانا

811,1020-1,943,762بجهرم
690,8920-690,892خپارس
290,6250-575,696غپاک
274,7460-286,196ولصنم

250,0000-250,000ریشمک
233,3520-233,352تکیمیا
224,1730-224,173وسین
203,5290-43,380لپارس

184,3870-149,125سرچشمه
177,3630-177,363آواپارس
174,6970-174,697خلیبل
170,0000-170,000بساما
169,9040-177,814قرن

169,3210-362,031حریل
152,9430-150,535وامید
142,4600-142,868بکابل
130,3080-130,308ولیز

116,0790-211,986وتوسکا
84,5770-128,799ثشرق
80,1780-242,825نبروج

69,1850-54,239قشرین
67,0770-75,424فلامی
63,7210-168,721آسیا
51,8370-66,048اوان

51,7610-68,590شسینا
34,4380-44,990کسرام

34,3660-34,366بنو
33,1930-33,193انرژی
31,7410-253,405وصنا
30,0000-160,076غویتا
27,4160-55,874ثرود

24,1850-0کابگن
20,6280-20,628بتهران
18,2180-47,204فنفت
18,1490-20,205سیدکو
16,2530-2,967سکارون
11,4120-33,378وساپا
9,5520-11,862زبینا

9,1740-0سفاسی
7,3490-133,877پلوله

7,0000-7,000حگردش
6,7180-6,718قنقش
4,3140-8,045ثنظام
3,7450-22,954ونفت

3,0660-3,096شصدف
2,1010-0وخارزم
2,0970-2,097والماس
2,0000-14,110وبیمه

1,5620-1,562وساشرقی
1,2500-2,025ولراز

6620-0پردیس
5120-1,819حرهشا

3080-37,750وآذر
2830-15,138شزنگ
000زاگرس
000کرماشا
000شلرد

000شگستر
000دهدشت
000ممسنی
000کازرو

000شوینده
000زنجان
000داراب
000فسا
000جهرم
000میدکو

000فسبزوار
000وسدید
000فروسیل

000کیمیا
000وغدیر

000وصندوق
000وکغدیر
000تاصیکو
000واحیا

000وسفارس
000وسرضوی

000ومهان
000وسپهر
000ونیکی
000آریان

000وسخوز
000وسخراج
000وسمرکز
000وسیستا

 مجموع ذخیره مالیاتنماد
مالیات بر‌درآمد

 مالیات بر‌درآمد
 پرداختی

000وامین
000وسیزد
000وسقم

000وسزنجان
000وسهمدا
000وبهمن

000وسلرستا
000وصنعت
000وسکاب
000وتوصا
000وبوعلی
000وکادو
000ویسا
000وبرق

000وهامون
000وآداک
000واعتبار
000ودانا

000ولقمان
000وآرین
000معیار
000واحصا
000وجامی
000سدبیر
000وآفر
000فلات
000وآوا
000وثوق

000ومشان
000وملت
000وآتوس
000نیرو

000وفتخار
000سلیم
000وآیند
000دی

000سمایه
000وزمین
000خساپا
000خکاوه
000سیتا

000ساروج
000سباقر

000سخواف
000تیپیکو
000وپخش
000برکت
000دسبحا
000مبین
000وسنا

000بکهنوج
000بپاس
000ملت
000میهن
000ومعلم
000آرمان

000وحکمت
000وسرمد
000نوین
000کاریز
000باران
000وفردا

000بپردیس
000آینده

000خودکفا
000رتاپ
000فن آوا
000مرقام
000کرمان
000ثجوان
000ثزاگرس
000وثخوز
000ثنور

000ثقزوی
000ثعتما
000اخابر
000تپولا
000تپکو

000زماهان
000آبین
000کایزد
000کایتا

000سفارود
000بتک

000قثابت
000گنگین
000گپارس
000ولتجار
000کارام
000کهرام
000کپرور
000خصدرا
000لپیام
000بمیلا
8600وامیر
8800فبیرا

17200وسمازن
21900زفجر
49000وتوشه
1,50000وشمال
1,99600وبصادر

2,76800نیان
3,26000لکما
3,34200ما

5,63900وایرا
14,42500شستا
14,95000ثشاهد

20,00000کرومیت
20,08000وتعاون
29,57400سایرا
47,86500ثتران
56,94500شپترو
57,72000ورازی
63,00000کوثر
105,84600غالبر
123,67100آبادا

194,72600وحافظ
228,66300ورنا

4,500,00000وگردش
241,40924,3060حآفرین
4,67426,6960قجام

-825,164825,164بگیلان
00وسخراش

2350وپسا

‌سهم بورسی‌ها
 از پرداخت مالیات 
چقدر بوده است؟

آمارهای مالیاتی منتشر شده نشان می‌دهد مالیات 
پرداختی توسط کل صنایع حاضر در بورس 39.58 
درصد کاهش داشــته اســت و از 779 میلیون و 
674 هزار میلیون ریال در ســال 1401 به 471 
میلیون و 39 هزار میلیون ریال رســیده است. در  
این بین و از میــان  46 صنعت حاضر در بورس، 
بانک‌ها و مؤسسات اعتباری و سایر نهادهای پولی 
با پرداخــت مبلغی حــدود 111 میلیون و 767 
هــزار میلیون رتبه اول، صنعت فلزات اساســی با 
109 میلیــون و 356 هزار میلیون ریال رتبه دوم 
و فرآورده‌های نفتی، کک و ســوخت هسته‌ای با 
73 میلیون و 403 هزار میلیون ریال رتبه ســوم 
بیشترین پرداخت مالیات را داشته‌اند. هرچند این 
ســه صنعت نیز کاهش پرداخت مالیات به ترتیب 
معــادل 39، 26 و 57 درصد را ثبت کرده‌اند. در 
جدول تمام شرکت‌های حاضر در بورس و میزان 

مالیات پرداختی آورده شده است.
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 بــا تنفیــذ حکم ریاســت 
انقلاب  رهبر  توسط  پزشــکیان  جمهوری مسعود 
و برگزاری مراســم تحلیف وی در مجلس شورای 
اســامی به عنوان رئیس جمهور دولت چهاردهم، 
گمانه‌زنی‌هــا درخصوص اینکه چه کســانی وزیر 
می‌شوند و چه تغییراتی در بدنه دولت ایجاد خواهد 
شد، شــدت گرفت. در این میان نام‌هایی همچون 
حجت میرزایی، کامل تقوی نژاد، عبدالناصر همتی 
و امیــن محمدزاده بــرای وزارت امور اقتصادی و 
دارایی اعلام شــده است و بالطبع اولین نهادی که 
زمزمه تغییر رئیس آن به گوش می‌رســد، مجید 
بهادار است  اوراق  عشقی، رئیس سازمان بورس و 
که البته مدت‌هاســت سهامداران دل خوشی از او 
نداشــته و بارها کارزار برکناری وی را راه انداخته 
رئیس  مدیریت  دوره  قانــون  طبــق  اند.هرچند 
ســازمان بورس واوراق بهادار 30 ماه است. به این 
بهانه خلاصه مطالب منتشر شده مجید عشقی در 
سایت سازمان بورس را که نشان از برنامه‌های وی 

برای ادامه فعالیت است را می‌خوانید.
***

 * بحث اصلی سازمان و شــورای عالی بورس
حمایت از حقوق سرمایه‌گذاران است.

بله، برای حمایت از حقوق سرمایه‌گذاران، سه هدف کلی، 
یعنی تاکید بر منافع بلندمدت، افزایش اثربخشی و کارایی 
نظام نظارتی و تســهیل‌گری در تامین مالی، تشــخیص 
سرمایه و مدیریت ریسک تعریف شده است. در حال حاضر 
۳۲ درصد بازار مربوط به بخش خصوصی اســت؛ در چند 
سال گذشته، ســرمایه‌گذاری غیرمستقیم در بازار سرمایه 
سیر صعودی داشته به طوری‌که در حال حاضر ‌ETFهای 
بازار، ۳۵ درصد مجموع معاملات را تشکیل می‌دهند و این 
نسبت در سال‌های دورتر بطور متوسط ۵ درصد بوده است.

* مهمترین چالش‌های موجود در بازار سرمایه 
چیست؟

افزایش بهای تمام شده در شرکت‌های بورسی درآمد آنها 
را کاهش داده و موجب کاهش حاشیه سود شرکت‌ها شده 
است. البته قیمت‌گذاری دستوری صنایع مختلف کشور را 
با چالش‌های بســیار زیادی مواجه کرده است ضمن آنکه 
هزینه بالای انرژی، آســیب‌های جبران‌ناپذیری به صنایع 
مهم و بنیادی کشــور وارد کرده است. بالا بودن نرخ بهره، 
شــکاف زیاد نرخ نیما و آزاد و نحوه تعیین و اعلام قیمت 
نهاده‌ها و خوراک و انرژی صنایع از دیگر چالش‌ها به شمار 
می‌رود. افزایش نرخ اخزا به دلیل انتشار گواهی سپرده ۳۰ 
درصــد و همچنین بند س تبصره ۶ قانون بودجه هم‌زمان 
تاثیــرات منفی بر بازار گذاشــت بنابراین انتظار می‌رود با 

احتراز از برخی تصمیم‌گیری‌های غلط و پشــت ســرهم، 
آسیب‌های بیشتری به بازار وارد نشود. در این بین صنعت 
دارو جزو صنایعی اســت که دوره وصول مطالبات آنها بالا 
رفته است به طوری که هیچ‌گونه سرمایه‌گذاری نمی‌توانند 
داشته باشــند که برای این موضوع هم باید چاره‌اندیشی 

درست و مدیریت شده‌ای شود.

* درحال پیگیری اصلاح برخی لوایح هم هستید؟
لایحه تجارت، لایحه اصلاح قانون مالیات‌های مســتقیم، 
طرح اصلاح قانون بــازار اوراق بهادار، طــرح نظام جامع 
حســابداری و حسابرســی و لایحه مدیریــت بدهی‌های 
عمومی از جمله طرح‌ها و لوایحی هســتند که ســازمان 
بــورس با جدیت تمام در حال پیگیــری برای اصلاح و یا 

تصویب آنها با کمک مجلس است.

* جزییات صدور مجوز انتشار اوراق سلف ارزی 
در بازار سرمایه را توضیح دهید.

در جلسه شــورای عالی بورس، موضوع انتشار اوراق سلف 
ارزی در بورس کالا مطرح شد و شورا با کلیات آن موافقت 
کــرد. به این ترتیب، شــرکت‌های صــادرات محوری که 
نیازمند تامین مالی هســتند، می‌توانند از طریق انتشــار 
ایــن اوراق، در بورس کالا، تامین مالی کنند. انتشــار این 
اوراق به معنی پیش‌فروش بلندمدت کالای این شرکت‌ها، 
با تســویه ارزی است. بر این اســاس، شرکت‌ها می‌توانند 
بــرای پروژه‌های بزرگ فعلی خــود تامین مالی کنند و از 
محل صادرات کالاهای تولید شده از خطوط تولید جدید، 

بازپرداخت مبلغ تعهدشده اوراق را انجام دهند.

* امکان ویژه ای هم برای این نوع اوراق در نظر 
گرفته شده است؟

تدبیر ویژه‌، امکان تسویه در سررسید با طلاست یعنی این 
امکان فراهم است تا معادل کالا یا ارزی که باید در سررسید 
به سرمایه‌گذار داده شود، طلا یا گواهی سپرده طلا تحویل 
شود، این کار به بسیاری از عدم قطعیت‌ها در اوراق مشابه 
پایان می‌دهــد همچنین ســرمایه‌گذاران خارجی هم به 
خرید این اوراق از بســتر بورس کالا مجاز هســتند. البته 
پیش از این، آیین‌نامه سرمایه‌گذاری خارجی در بورس‌ها و 
بازارهای خارج از بورس، مصوب هیات وزیران، را در اختیار 
داشتیم، شــورای عالی بورس هم یک دستورالعمل برای 
این آیین‌نامه تدوین کرده بود؛ از این‌رو اوراق ســلف ارزی 

نیز مشــمول همین دستورالعمل مصوب شورا خواهد شد. 
امیدواریم این مصوبه موجب بهبود سرمایه‌گذاری و تکمیل 
پروژه‌های ملی بزرگ شود و بهبود رشد اقتصادی صادرات 

محور را به همراه داشته باشد.

* اقداماتــی هم برای اجرای مــاده ۴۸ قانون 
برنامه هفتم توسعه داشته اید.

ســازمان بورس به دنبال این است که طبق برنامه هفتم 
توســعه، شرکت‌ها دیگر مشــمول قیمت‌گذاری دستوری 
نشوند، همچنین شرکت‌های بورسی هم به پیگیری و اجرای 
این قانون، ملزم می‌شــوند. همواره از گذشته بحث کنترل 
تورم یکی از دغدغه‌های اصلی دولت‌ها بوده و نمی‌توان این 
مساله مهم و چالشی را به هیچ دولت خاصی نسبت داد اما 
همواره در طول این سال‌ها برخی سیاستگذاران به اشتباه 
بــر این باور بوده اند که با کنترل نرخ‌ها در ســمت عرضه 
شرکت‌های بزرگ می‌توان مانع افزایش تورم در کشور شد، 
ولی در عمل این امر به قیمت‌گذاری دســتوری و فشــار 
مضاعف بر روند فعالیت شرکت‌های بزرگ منتج شده است 
و درنتیجه شــاهد تاثیر منفی این نوع تصمیمات بر روند 

تولید و عرضه شرکت‌ها و در نهایت رشد تورم بوده‌ایم.

* پیش‌تر تجربه قیمت‌گذاری دستوری در صنعت 
خودرو را داشته وآثار نامطلوب آن را دیده‌ایم.

صنعت خودرو تحت تاثیر برخی تصمیمات، وارد مســیر 
قیمت‌گذاری دستوری شد و این امر عملا به مانع افزایش 
تولید خودرو و زمین‌گیر شــدن خودروســازان در هشت 
ســال گذشته منجر شــد. برای رفع این مشــکل، برنامه 
هفتم توسعه، به درســتی، قیمت‌گذاری دستوری را فقط 
به کالاهای خاص و کالاهای انحصاری که در حال استفاده 
از ارز ترجیحی هستند، محدود کرده است. سازمان بورس، 
پیگیر اســت تا طبق برنامه هفتم توسعه، شرکت‌ها دیگر 
مشمول قیمت‌گذاری دستوری نشــوند. شرکت‌ها هم به 
اجرای این قانون ملزم خواهنــد بود. با کمک مجلس، به 
عنــوان ناظر اجرای قانون برنامه هفتم توســعه، در تلاش 
هســتیم تا اجرای مــاده ۴۸ قانون برنامه هفتم توســعه، 
مبنی بر ممنوعیــت قیمت گذاری دســتوری، در دولت 
چهاردهم اجرایی شود تا در نهایت زمینه افزایش جذابیت 
سرمایه‌گذاری و توسعه در شــرکت‌ها فراهم آید. سازمان 
بورس همه توان خود را برای حمایت از ســهامدارانی که 
منابع خود را برای کســب بازده مناسب از بورس وارد این 

بازار کرده‌اند، به کار گرفته است.

* یکی دیگــر از اقدامات کاهش زمان افزایش 
سرمایه شرکت‌های بورسی بود.

ســال گذشــته حدود ۵۰۰ هزار میلیارد تومان افزایش 
سرمایه شــرکت‌های بورسی را شــاهد بودیم و سرمایه 
شرکت‌های بورســی کمتر از هزار و ۵۰۰ میلیارد تومان 
نیز به ۲ هــزار میلیارد تومان افزایــش یافت. امیدواریم 
با تدویــن دســتورالعمل‌های لازم و راه‌اندازی نهادهایی 
که در قانــون تامین مالی تولید دیده شــده‌اند، بتوانیم 
به بحث تشــکیل ســرمایه که یکی از چالش‌های جدی 
اقتصاد است، بپردازیم. ماده ۱۴ تا ۲۴ قانون تامین مالی 
تولید شامل احکامی بود که در سال‌های گذشته با کمک 
نمایندگان مجلس پیگیری و وارد قانون بودجه می‌شــد 
ولی به صورت یکجا همه این موارد به عنوان قانون دائمی 
گردآوری شــده اســت.علاوه بر موارد متعدد این قانون 
برای کمک به تامین مالی شــرکت‌ها و تســهیل افزایش 
ســرمایه آنها، یکی از اهدافی که با کمک مجلس در این 
قانون دنبال می‌شــد موضوع کاهش زمان‌های مربوط به 
افزایش ســرمایه بــود، با توجه به اینکــه این موضوع به 
عنــوان یکی از زیربناهای جدی و جاری شــرکت‌ها بود، 
سعی شــد که همزمان با طرح این موضوع در مجلس و 

طی شــدن مراحل قانونی آن، مقدمات آن فراهم شــود، 
بنابراین اجرای یکــی از موضوعات به محض ابلاغ قانون 
آغاز شــد تا بحث افزایش سرمایه شرکت‌ها تسریع شود. 
یکــی از موضوعاتی که در قانون دیده شــده بود، بحث 
امکان انتشار اوراق با عرضه خصوصی در اوراق کوچک و 
کوتاه‌مدت در هیات مدیره سازمان بورس بود که تاکنون 
ســابقه نداشته و پیش از این زیرساخت قانونی آن فراهم 
نشــده بود. از این طریق رکن ضامن، بازارگردان و متعهد 
پذیره نویسی برای انتشار اوراق و قابلیت حذف آن فراهم 
شد و شــرکت‌ می‌تواند برای انتشــار اوراق بدون نیاز به 
ضامن و بدون تعهد پذیره‌نویسی و بازارگردان و در مدت 
زمان کوتاه اقدام کند. موضوع دیگر که در قانون تجارت 
ماده ۱۷۳ وجود داشت این بود که پذیره نویسی عمومی 
یا عرضه عمومی حق تقدم‌های اســتفاده نشده که برای 
اکثر شــرکت‌ها معضل شــده بود و زمان ۶۰ روزه‌ برای 
فروش اوراق حق تقدم اســتفاده نشــده وجود داشت که 
به ۳۰ روز کاهش یافت و این مدت زمان لازم برای ثبت 
افزایش ســرمایه را طولانی می‌کرد؛ اما در قانون آمده که 
اولا باید بدون نیاز به اخذ مجوز از اداره ثبت شــرکت‌ها 
و صرفا با مجوز ســازمان بورس پذیره‌نویسی انجام شود 
و ثانیا حق تقدم‌های اســتفاده نشــده از ۳۰ روز به ۱۵ 
روز بــا قابلیت تمدید یک هفتــه‌ای کاهش یابد. موضوع 
دیگر انتشار آگهی در سامانه اطلاع رسانی ناشران بورسی 
بوده که کافی اســت آگهی پذیره نویســی منتشر شود 
تا هزینه افزایش ســرمایه کاهش یابــد. همچنین مدت 
اســتفاده از حق تقدم از ۶۰ روز به ۳۰ روز کاهش یافت 
که قابلیت تمدیــد ۱۵ روزه نیز دارد و در مجموع از ۹۰ 
روز به ۴۵ روز کاهش یافت. دستورالعمل اجرایی مطابق 
قانون تامین مالی تولید بلافاصله در هیات مدیره سازمان 

تصویب و اجرایی شد که شامل ارسال حق تقدم‌ها بود.

* مورد قانونی دیگری هم وجود دارد؟
ارائه اصلاح دســتورالعمل نحوه حضور و اعمال حق رای به 
صورت الکترونیکی در مجامع عمومی شرکت‌های ثبت شده 
در سازمان بورس و اوراق بهادار از دیگرموارد قانون است. سال 
گذشته نزدیک به ۲۵۰ مجمع عمومی به صورت الکترونیکی 
برگزار و امســال عمده مجامع به صورت الکترونیکی برگزار 
می‌شــوند که امید می‌رود این فرآیند به همه شرکت‌های 
بورسی تسری یابد. همچنین ۱۹۰ روز مهلت قانونی به علاوه 
۴۵ روز تمدید برای افزایش سرمایه از محل آورده نقدی به 
۸۰ روز کاهــش یافت که امکان تمدید ۲۲ روزه دارد که با 
توجه به الکترونیکی شــدن فرآیندها، بسیاری از شرکت‌ها 
بــرای کمتر از ۳ ماه هم امکان آن را دارند و در کل از ۲۳۵ 
روز که اکثر مواقع تا یک سال هم طول می‌کشید، به ۱۲۲ 

روز کاهش یافته است.

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار تشریح کرد:

برنامه‌های ویژه برای حفظ حقوق سرمایه‌گذاران
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گزارش بررسی تاثیر ابطال مصوبه نرخ گاز خوراک صنایع
در تاریخ ۱۷ اردیبهشت ۱۴۰۲ مصوبه ای مبنی بر ثابت شدن نرخ گاز خوراک صنایع 
بر روی ۷,۰۰۰ تومان و نرخ گاز سوخت بر روی ۴,۰۰۰ تومان به صنایع مختلف ابلاغ 

گردید در حالی که قبل از آن این نرخ‌ها به ترتیب 5,000 و 2,000 تومان بود.
 در ۱۱ شــهریور ســال 1402 آن مصوبه لغو و بهای ســوخت بر مبنای دو بخش 
داخلی )میانگینی از نرخ‌ها صادراتی، وارداتی و مصرف داخلی( و خارجی )‌۴هاب 
بین‌المللی( فرموله شد اما شرکت‌ها موظف شدند که هزینه گاز سوخت و خوراک 

۵ ماه ابتدایی در سال ۱۴۰۲ را با همان نرخ ثابت ۷,۰۰۰ و ۴,۰۰۰ تومانی بپردازند.
 در ۱۲ تیر ماه ســال جاری با پیگیری و شکایت انجمن صنفی کارفرمایی صنعت 

پتروشــیمی و با رای دیوان عدالت اداری مصوبه فوق به طور کامل باطل گردید و 
قیمت‌های ۷,۰۰۰ و ۴,۰۰۰ فاقد وجاهت قانونی خوانده شد.

 اما نکته حائز اهمیت این اســت که هنوز نرخ مشــخصی بــرای ۵ ماه ابتدایی
 سال ۱۴۰۲ اعلام نشده است.

 طبق تبصره یک قانون بودجه، نرخ سوخت واحدهای پالایشگاهی، پتروشیمی، 
فولادی، واحدهای تولیدات فلزی و کانی‌هــای فلزی برابر با 40 درصد، واحدهای 
ســیمانی ۱۰ درصد و نرخ ســایر صنایع به غیر از نیروگاه‌ها برابر با ۱۰ درصد نرخ 

متوسط خوراک گاز تحویلی به شرکت پتروشیمی تعیین شد.
طناز اکبریان

شهر مالی  وه  گر سرمایه‌گذاری  کارشناس 

www.sfg.ir

معاون سرمایه‌گذاری گروه مالی فیروزه: 
این نرخ عامل اصلی فشار بر بورس است

معاون ســرمایه‌گذاری گــروه مالی فیــروزه عوامل 
تاثیرگــذار بر بورس را تشــرح کــرد و گفت: یکی از 
قدرتمنــد ترین مکانیزم‌هــا و اهرم‌های کنترلی برای 

ارزش سهام در بازار سرمایه نرخ بهره است.
امیر تقی‌خان تجریشی در خصوص آینده بورس گفت: 
اصل موضوعی که در خصوص بازار سرمایه باید مورد 

توجــه دولت و قانون‌گذار قرارگیرد، مهم بودن ارزش بازار اســت. ارزش و 
قیمتی که شرکت‌ها پیدا می‌کنند به عواملی بستگی دارد که باید شناسایی 
و بررســی شــود و بر اســاس تاثیری که این عوامل بر ارزش بازار سرمایه 

می‌گذارد دولت سیاست‌های خود را طراحی و اجرا کند.
وی در ادامه با اشاره به ســودآوری شرکت‌های سرمایه‌گذاری افزود: یکی 
از پارامترهای مهم بر قیمت و ارزش شــرکت‌ها در بازار سرمایه، سودآوری 
شرکت‌هاســت.پس باید دولت بر مواردی که بر سود آوری شرکت‌ها تأثیر 
می‌گذارد توجه لازم را داشته باشد. عضو هیأت مدیره و معاون سرمایه‌گذاری 
گروه مالی فیروزه در ادامه افزود: مواردی که در ســال‌های گذشــته به آن 
بی‌توجهی شــده وزن سیاست‌گذاری‌هایی اســت که مستقیما سودآوری 

درآمد شرکت‌ها را تحت تاثیر قرار داده است. 
به زعم وی پیش‌بینی‌پذیری در بازار ســرمایه بایــد بالا رود تا به طبع آن 
ریسک سرمایه‌گذاری دربازار پایین آمده و قیمت‌ها واقعی‌تر شود.تقی خان 
تجریشی با تاکید بر اینکه باید قوانین و دستورالعمل‌ها شفاف‌تر شود، افزود: 
در بسیاری از موارد می‌بینیم که سرمایه‌گذاران علاقه‌مند به سرمایه‌گذاری 
و متعهد به آن هســتند اما تنها شرط آنها این است که -مستقل از اینکه 
قوانین چه مواردی هســتند- قوانین تغییری نکنند و ثابت بمانند، چرا که 
تغییر ناگهانی قوانین و مقررات یکی از دلایلی اســت که سرمایه‌گذاری را 

دچار تهدید می‌کند.
وی در ادامــه تصریح کرد: یکــی دیگر از دلایل، نبود شــفافیت در زمان 
اعمال قانون اســت. بار‌ها دیده شــده که قوانین و مقرراتی وضع می‌شود و 
برخی از افراد زودتر از بقیه از آن مطلع شــده‌اند و با تاخیر به اطلاع عموم 
سرمایه‌گذاران می‌رسد که این امر به اعتماد سرمایه‌گذاران لطمه وارد می 
کند. وی در ارتباط با قیمت‌گذاری دســتوری هم به ایراد سخن پرداخت و 
اضافه کرد: مواردی از جنس قیمت‌گذاری دســتوری، تنها یکی از مواردی 
است که بر سودآوری شرکت‌ها تاثیر می‌گذارد در حالی که اگر بخواهیم به 
مکانیســم بازار توجه کنیم قیمت باید در فرایند رقابت بین عرضه و تقاضا 
شکل گیرد. عضو هیأت مدیره و معاون سرمایه‌گذاری گروه مالی فیروزه در 
رابطه با پرسشی مبنی بر رویه بازار و سودده نبودن بورس در سه سال اخیر 
اذعان داشت: باید به این نکته پرداخت که چه عواملی بر بازار و قیمت سهام 
تاثیــر می‌گذارد، اگر بخواهیم به صورت کلی نگاه کنیم، قیمتی که در بازار 
 )Earning( شــکل می‌گیرد به نوعی حاصل ضرب یا سودآوری شرکت‌ها
ضــرب در P/E بازار اســت. این حاصل ضرب، قیمتی کــه در بازار حاصل 
می‌شود را شکل می‌دهد. وی در ادامه افزود: از زاویه سود‌آوری باید دید که 
در بازار سرمایه ایران چه عواملی مهم هستند. قیمت محصولات و خدمات 
)کالاهای عمومی( که قیمت‌گذاری دستوری در داخل و قیمت‌های جهانی 
رشدی را که از قبل داشتند در آنها به وجود نیامده است پس از این زاویه 

یک فشار به بازار سرمایه وارد می‌شود.
تقی‌خان تجریشــی گفــت: باید توجه داشــت یکــی از قدرتمند ترین 
مکانیزم‌هــا و اهرم‌های کنترلی برای ارزش ســهام در بازار ســرمایه نرخ 
بهره اســت. زمانی که پیک‌های تاریخی نرخ بهره را در بازار پول مشاهده 
می‌کنید این به عنوان یک فشار جدی در بازار سرمایه اعمال می‌شود. وی 
در ادامــه گفت: اگر نمودار این دو بــازار را ببینیم هر زمان نرخ‌های بهره 
بالایی را در بازار پول شــاهد بوده‌ایم به طبع آن نرخ اوراق با درآمد ثابت 

هم افزایش پیدا کرده است.

دیـدگاه
درمانی  دستور  و  دولت   دخالت‌های 

سهام بازار  رشد  مانع 
 بازار ســرمایه در سال 99 فاقد ارزندگی 
بنیادی بوده اســت و لذا ریزش آن امری 
طبیعی تلقی می‌شــود اما پــس از آن، 
در چندیــن مرحله از جملــه ریزش در 
اردیبهشــت ماه ســال 1402 و ... شاهد  
ســلب اعتماد از ســرمایه‌گذاران بودیم. 
امری که به راحتی رخ می‌دهد، اما جلب 

اعتماد به سختی به دست می‌آید. برای بهبود بازار سرمایه، قطعا دخالت‌های 
دولت و دســتور درمانــی و ... امری مضر خواهد بود. امــا آنچه که دولت 
می‌بایست به عنوان یک نهاد سیاست‌گذاری، در راستای بهبود شرایط بلند 
مدت بازار سرمایه قدم بردارد، اصلاح برخی از اشتباهات دولت گذشته چون 

حذف اقتصاد دستوری است.
به صورت کلی، دولتی که با کســری بودجه همراه اســت، دو راهکار کلی 
کاهش هزینه و یا افزایش درآمد را باید در پیش بگیرد که در مورد اول، با 
توجــه به تبعات اجتماعی، هزینه‌های اجتماعی فراوانی را می‌تواند تحمیل 
کند. در راستای افزایش درآمد نیز، صرفا افزایش دلار نیما و کاهش فاصله 
آن بــا بازار آزاد، عدم ارائه ارز ترجیحی برای مصارف غیر ضروری، می‌تواند 
باعث افزایش نرخ فروش محصولات شــرکت‌های کامودیتی محور شود که 
خود میتواند درآمد مشمول مالیات این شرکت‌ها را افزایش دهد و بخشی 

از کسری بودجه را کاهش دهد.
راهکار بعدی آزاد ســازی قیمتی در محصولاتی است که شرکت‌های تولید 
کننده آن در بازار سرمایه معامله می‌شوند که از جمله آن می‌توان به صنایع 
خودروســازی اشاره کرد که در صورت آزاد ســازی قیمت‌ها، سود فروش 
بــه قیمت‌های بازار آزاد، به جای جیب دلالان به جیب شــرکت‌ها رفته و 
همچنین می‌تواند در بلند مدت شــرایط با ثباتی را در قیمت‌های خودرو و 

سایر محصولات صنایع این چنینی ایجاد کند.
باید در نظر داشــت که بهبود چنین صنایعی، باعــث بهبود جریان نقدی 
در صنایع تامین کننده می‌شــود و گواه این امر نیز می‌تواند افزایش تولید 
خودروسازان و تعادل قیمت‌ها در بازار خودرو در زمانی است که عرضه‌ها از 
طریق بورس کالا صورت می گیرد. مورد مهمتر و اصلی تر، ایجاد یک روند با 
ثبات در قیمت‌گذاری به نحو پیش بینی پذیر و بلند مدت برای مواد اولیه‌ای 
است که دولت وظیفه تامین و قیمت‌گذاری آنها را بر عهده دارد که از جمله 
آنها می‌توان به قیمت نفت خام تحویلی به پالایشگاهی‌ها، نرخ گاز طبیعی 

صنایع اوره و امونیاک و متانولی، حقوق معادن دولتی و ... اشاره کرد.
به طور کلی موارد گفته شــده، در قامت قانون‌گذاری دولت اســت که در 
صورت انجام، آینده بازار سرمایه را برای فعالان تا حدودی قابل پیش‌بینی 
می‌کند و در نتیجه ارزشگذاری‌ها صورت می‌پذیرد. باید پذیرفت تا مادامی 
که ارزشگذاری در بازار ســرمایه به صورت درست عملیاتی نشود، ریسک 
سیســتماتیک بالا ارزیابی می شــود از این رو،  حتی در نبود ریسک غیر 

سیستماتیک، انتظار رونق در بازار سرمایه دور از ذهن خواهد بود.

حامد فقرایی
سرمایه بازار  کارشناس 

حجم گاز مصرفی )میلیون متر مکعب(
جمعسوختخوراکنماد

977.462.11,039.5زاگرس

657.1289.1946.3شپدیس

371.5382.0753.5شیراز

326.6169.1495.8شخارک

334.4104.4438.9شفن

184.2238.0422.3شلرد

125.3106.9232.2کرماشا

107.7117.1224.8خراسان
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سود حاصله )میلیارد ریال(
جمعسوختخوراکنماد

19,5481,24220,790زاگرس

13,1435,78218,925شپدیس

7,4307,63915,069شیراز
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درصد بهبود سود 1402سود 1402به ازای هر سهمنماد

27 9853651شیراز

 18 2,51114345خراسان

 15 4392860کرماشا

 157 8,6625532زاگرس

 330 28486شفن

 32 1,6535160شخارک

 9 3,15436,630شپدیس
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نسبت سود حاصله به سرمایهنسبت سود حاصله به سود انباشته

 سرمایهنماد
(میلیون ریال)

سود حاصله 
)میلیارد ریال(

به ازای هر 
درصد بهبود سود 1402سهم

نسبت به سود انباشتهسود 1402
سود انباشته

8 373,227,967 40,500,00030,7737607,59310پارسان

 301,686,4947 72,000,00019,9692773,6598وغدیر

 4293,286,4634 101,500,00012,6161242,789تاپیکو

 3123,766,46227 100,000,0006,37764208پترول

 973,580,8690 0 750,000,00098711,397فارس
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 1402درصد بهبود سود  نسبت به سود انباشته

سرمایهنماد
(میلیون ریال)

حجم گاز مصرفی
(میلیون مترمکعب)

سود حاصله
(میلیارد ریال)

 به ازای هر
 درصد بهبودسود 1402سهم

سود 1402
 2,959,301141.3283954,2622سآبیک
 650,000121.324337323,0872ساوه
 1,824,00098.11961084,2063سهرمز
 2,466,00082.7165673,9382سمازن
 1,400,00080.41611156,6832سخوز
 2,000,00070.2140701,5525سبجنو
 1,000,00064.61291297,5252ساروم
 2,270,00054.1108482,4822اردستان
 1,260,00048.397774,5632ساراب
 2,200,00040.280371,0064سکرد
 230,00012.8261115,5082سنیر

سرمایه نماد
(میلیون ریال)

حجم گاز مصرفی
(میلیون مترمکعب)

سود حاصله 
)میلیارد ریال(

 به ازای هر
 درصد بهبودسود 1402سهم

سود 1402
 1,080,000,0001,677.915,291148572فولاد

 190,000,000513.64,109224355فخوز

 620-667,084,566309.32,4754ذوب

 84,000,000233.51,868224270هرمز

 324,000,000228.51,82867841کچاد

 780,000,000121.997617440فملی

 380,000,00047.137714760کگل

تاثیر ابطال مصوبه بر صنعت پتروشیمی )هلدینگ‌ها(

تاثیر ابطال مصوبه بر صنعت پتروشیمی‌ها

تاثیر ابطال مصوبه بر صنعت  سیمانتاثیر ابطال مصوبه بر صنعت  فولاد
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به سهام بازخرید شــده، سهام خزانه  می‌گویند. سهام 
خزانه می‌تواند ســهام عادی یا ممتاز شرکت باشد. از 
دلایلی که یک شــرکت اقدام به بازخرید ســهام خود 

می‌کند، می‌توان به موارد زیر اشاره کرد:
هنگامی که مدیریت شــرکت وضعیت بهتری از سهام 
خود در بازار را انتظار داشــته باشد و مشاهده کند که 
قیمت ســهام نســبت به ارزش ذاتی آن در بازار کمتر 
است، برای نزدیک ساختن قیمت به ارزش واقعی خود، 

اقدام به بازخرید سهام می‌کند.
یکی دیگر از دلایلی که شرکت‌ها اقدام به بازخرید سهام 
خود می‌کنند، این اســت که بر تعداد سهام بیشتری، 
کنترل داشته باشند. این عمل به مدیریت شرکت اجازه 

حفظ موقعیت تجاری و بقای شرکت را می‌دهد.
برخی از شرکت‌ها در صورتی که با رشد کم مواجه باشند 
یا در مرحله بلوغ خود قرار داشــته باشــند، با بازخرید 
ســهام، وضعیت عملکــرد خود را بهبود می‌بخشــند. 
بازخرید ســهام توسط شــرکت می‌تواند نشان دهنده 
بهبود سودهای آینده و افزایش میزان سودآوری شرکت 
در بازار باشد. شــرکت با بازخرید سهام به سهامداران 
نشان می‌دهد که در آینده قیمت سهام افزایش خواهد 
یافت. یکی دیگر از مزایای بازخرید سهام برای شرکت‌ها 

این است که ساختار سرمایه شرکت بهبود می‌یابد.

خزانه سهام  ید  بازخر مزایای 
شفافیت

شـرکت سـبدگردان مفیـد از زیرمجموعه‌هـای هلدینگ 
مفیـد، از سـال 1395 فعالیتش را آغاز کرد. این شـرکت 
در حـال حاضـر، در کنـار ارائـۀ خدمـات سـبدگردانی 
اختصاصـی، مدیریـت شـانزده صنـدوق سـرمایه‌گذاری 
متنـوع را برعهـده دارد کـه در ادامـه ضمـن معرفـی این 
صندوق‌هـا، مـروری بـر عملکـرد آن‌هـا خواهیم داشـت.

صندوق‌‌های با درآمد ثابت
سـه صنـدوق از شـانزده صنـدوق مفیـد با هـدف کاهش 
ریسـک سـبد سـرمایه‌گذاری مشـتریان، با نام‌‌های نامی، 
حامـی و آونـد در گـروه صندوق‌هـای بـا اوراق درآمـد 
ثابـت مشـغول بـه فعالیت هسـتند. هر سـه صنـدوق در 
مقایسـه با سـود سـپردۀ بانکی بازدهی سـالانۀ بیشـتری 
داشـته‌اند امـا صنـدوق قابل معاملـۀ آوند با کسـب بیش 
از 28 درصـد بازدهـی در 12 ماه اخیر جـزو پربازده‌ترین 
بـوده ‌اسـت.  نیـز  بـازار  ثابـت  بـا درآمـد  صندوق‌هـای 

صنـدوق حامـی همچنیـن بـا خالـص ارزش دارایی‌های 
بیـش از 540 هـزار میلیـارد ریالـی، بزرگ‌تریـن صندوق 

ایـن مجموعه اسـت.

صندوق‌های مختلط
صنـدوق ممتاز و صندوق تضمین که اصل سـرمایۀ افراد 
در آن تضمین می‌شـود، دو صندوق مختلط سـبدگردان 
مفیـد هسـتند. ایـن صندوق‌ها با قـدرت مانور بیشـتری 
در ترکیـب دارایـی، بـا توجـه به شـرایط بـازار می‌توانند 
باشـند.  داشـته  کم‌ریسـک‌تر  یـا  پرریسـک‌  رویکـردی 
صنـدوق تضمیـن بـا کسـب حـدود 15 درصـد بازدهـی 
در یک‌سـال اخیـر، عملکـرد بهتـری نسـبت به شـاخص 

کل داشـته است.

صندوق‌های سهامی
چهـار صنـدوق پیشـتاز، پیشـرو، امید توسـعه و صندوق 

قابـل معاملـه اطلـس، صندوق‌های سـهامی سـبدگردان 
مفیـد هسـتند. صندوق‌هـای سـهامی مفیـد بـا توجـه 
بـه شـرایط بـازار و در مقایسـه بـا عملکـرد بسـیاری از 
قبولـی  قابـل  عملکـرد  دیگـر،  سـهامی  صندوق‌هـای 
داشـته‌اند و صنـدوق پیشـتاز کـه بـا تحقـق 61 هـزار 
سـهامی  صنـدوق  پربازده‌تریـن  بازدهـی،  780درصـد 
در 12مـاه  بـوده،  تاکنـون  تأسـیس  ابتـدای  از  کشـور 
گذشـته نیـز بـا کسـب بیـش از 15 درصـد بازدهـی، 
سـوددهی بیشـتری نسبت به سـه صندوق سهامی دیگر 

ایـن مجموعـه داشـته اسـت. 

صندوق‌های بخشی
سـبدگردان مفیـد بـا تأسـیس سـه صنـدوق بخشـی بـا 
نام‌های اسـتیل، خودران و سـیمانو، بسـتری مناسـب را 
بـرای سـرمایه‌گذاری در سـهام موجـود در ایـن گروه‌هـا 
مهیـا کـرد تـا سـرمایه‌گذاران بـا خریـد واحدهـای ایـن 
صندوق‌هـا بتواننـد بازدهـی ایـن گروه‌ها را دنبـال کنند.

سایر صندوق‌ها
صنـدوق شـاخصی آرام مفیـد، بـا تشـکیل سـبد دارایی 
مطابـق شـاخص کل، بازدهی شـاخص را دنبـال می‌کند. 
در شـرایط صعودی بازار سهام سرمایه‌گذاری در صندوق 
آرام می‌توانـد بازدهـی مطلوبـی بـرای سـرمایه‌گذاران به 
دنبـال داشـته باشـد. بازدهـی سـالانۀ ایـن صنـدوق در 
انتهـای تیرمـاه 1403، حـدود 10 درصـد اسـت.صندوق 
اهرمـی تـوان مفیـد کـه از آبان‌مـاه 1401 فعالیـت خود 
را آغـاز کـرده امـکان بهره‌منـدی از اهـرم معاملاتـی را 
بـرای سـرمایه‌گذاران فراهم کرده اسـت. ماهیـت اهرمی 
اینگونـه صندوق‌هـا موجـب افزایـش ریسـک آن‌هـا بـه 
نسـبت سـایر صندوق‌های سـهامی شـده که هـم امکان 
کسـب سـود‌های بیشـتر در شـرایط بـازار صعـود و هـم 
زیـان بیشـتر در شـرایط ریـزش بـازار را خواهد داشـت.

صنـدوق عیـار مفیـد، صندوقـی قابـل معاملـه مبتنـی 
بـر طلاسـت کـه با پوشـش ریسـک تقلـب و سـرقت در 
سـرمایه‌گذاری طال، امـکان سـرمایه‌گذاری راحت و امن 
را بـرای علاقه‌منـدان بـه طلا مهیـا کرده اسـت. صندوق 
درصـد  حـدود 43  گذشـته  یک‌سـال  در  مفیـد  عیـار 

بازدهی داشـته اسـت.
سـبدگردان مفیـد بـرای نخسـتین بـار در بازار سـرمایه، 
صندوقـی بـا نـام آتیـه را بـا هـدف سـرمایه‌گذاری برای 
دوران بازنشسـتگی راه‌انـدازی کرده اسـت. انتظار می‌رود 
اینگونـه صندوق‌ها در بلندمدت بازدهی بسـیار بیشـتری 
نسـبت بـه ابزارهایـی ماننـد بیمـۀ عمـر و بازنشسـتگی 

داشـته باشند.
عملکـرد  مشـروح  جـدول  در 
صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت 
مدیریت شرکت سبدگردان مفید 

را مشـاهده می‌کنیـد.

بازدهی 43 درصدی عیار مفید

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

 سه شرکتی که هنوز سود 
سهام عدالت را ندادند

سهام عدالت

صندوق‌ها حباب 
دیدگاه

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان مفید

باهوش‌تر از بازار
معرفی کتاب

ســهام عدالت جزو لاینفک بازار ســهام شده 
و اطــاع از آخریــن اخبار ایــن بخش مورد 
توجه سهامداران اســت. مرور اهم رویدادهای 
 هفتگی ســهام عدالت به‌صورت مختصر مدنظر 

قرار می‌گیرد.
***

مدیر نظارت بر ناشــران سازمان بورس و اوراق بهادار 
گفت: همچنان خبری از واریز ســود سهام عدالت از 

سمت سه شرکت نیست.
ولی الله جعفری افزود: پالایشــگاه بندرعباس ۲ هزار 
میلیارد تومان، شرکت صنایع پتروشیمی خلیج فارس 
۳ هــزار میلیارد تومان و مپنا هم حدود ۵۵۰ میلیارد 

تومان از سود سهام عدالت را واریز نکردند. 
وی درباره برخــورد با این شــرکت‌ها گفت: گزارش 
تخلف احتمالی برای این شــرکت‌ها تهیه و به مراجع 
رســیدگی به تخلفات هم ارسال شده است. اما اکنون 
چیزی که مهم اســت این خواهد بود کــه بتوانیم با 
پیگیری‌های خود سود ســهام عدالت را کامل وصول 
 و الباقی ســود ســال ۱۴۰۱ را به حساب مشمولان 

واریز کنیم.

حباب  شــدن  کمتــر  بــا 
صندوق‌های اهرمی در یکی 
و جذاب  گذشــته  دوهفته 
شــدن آنها به خصوص از منظر تکنیکالی می‌توان به 
خرید اختیار خریدشــان فکر کرد. با بررســی نمودار 
نوســان پذیری ضمنی آنها در یــک زنجیره میتوان 
اســتراتژی‌های بولیش با نقطه ســر به سر منصفانه 
اتخاذ کــرد. به هر ترتیب با توجه بــه این که عموما 
قرارداد‌های با سررســید کوتاه عمیق تر از نظر حجم 
معاملات هســتند،در نظر گرفتــن زوال زمانی امری 

حیاتی است.

 رکود، روی دیگر سکه
بند قبلی بر مبنای تفکری حاکی از رشــد بازار نوشته 
شــده که تلاش می‌کرد به  مخاطب امیــدوار به بازار 
راهکار اســتفاده از ابزار بدهــد.  نکته مهم و غیر قابل 
چشم پوشــی این اســت که ارزان‌ترین قرارداد‌ها در 
زمان رکود بیشــترین ســود را نصیب فروشــندگان 
می‌کننــد و نه خریداران. فــرق نمی‌کند که چه اتفاق 
سیاسی بیفتد یا چه اخبار مثبتی مخابره شود، در زمان 
رکود فروشندگان دســت بالاتر را دارند. بدین ترتیب 
پیش‌بینــی رکود و رونق بــازار و جهت آن ۸۰ درصد 

مسیر است و  ۲۰ درصد باقی برای اتخاذ استراتژی.

کتــاب »باهوش‌تــر از 
بازار« نوشته دن مورفی 
است که در سال ۲۰۲۳ 
منتشــر شده  میلادی 
فارسی  نســخه  است. 
کتاب بــا ترجمه طاهر 
فتحــی در ۹۶ صفحه 
آراد  انتشــارات  توسط 
این  است.  منتشر شده 

کتاب در قطع رقعی با کاغذ تحریر ســفید و به‌صورت 
تک رنگ )سیاه و سفید( چاپ شده است.

وقتی یــک ایده در بازار شــکل می‌گیرد همه به‌طور 
ناخودآگاه دچار شــعف می‌شــویم؛ تولــد یک ایده، 
ســاخت پایه‌هــای اولیه یــک سیســتم معاملاتی، 
پیروزی‌ها و شکســت‌ها، آزمایش‌های متعدد و تلاش 
و پشــتکار مداوم در ترمیــم و تکامل این رویکرد. هر 
چه در این مسیر به سمت جلو گام برمی‌داریم بیشتر 
با خودمان آشنا می شــویم. آشکار شدن بخش‌هایی 
از وجودمان که گاهی آزاردهنده و مخرب هســتند و 
باید برای همگام سازی آن‌ها با بازار، قدم‌های موثری 
برداریم و همین‌طور بخش‌هایی از وجودمان که مملو 
 از شــگفتی و قدرتی حیرت آور اســت. شاید داستان
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1387/02/2092305552317/315/761780پیشتازسهامی

1388/11/27570.537/5536983/110/23259ممتازمختلط

1390/01/31863011423965/714/811603پیشروسهامی

1391/12/0692305223026/210/63960امید توسعهسهامی

1392/10/02853111249293/310/94254اطلسسهامی قابل معامله

1393/06/12046495540482/127/2631حامیاوراق بادرامد ثابت

1396/11/2804950110572/226/5140نامیاوراق بادرامد ثابت

1397/03/30400961077130/336/4855عیارکالایی مبتنی بر طلا

1400/12/159140575286/89/455آرامشاخصی

1401/05/01050491685182/227/958آونداوراق بادرامد ثابت قابل معامله

1401/08/015912171250283/514/375تضمینمختلط

1401/08/16751609597996/53/562/3توانسهامی اهرمی

1402/04/219060470892/314/812/6استیلسهامی بخشی قابل معامله

0*5/6-1402/04/21861227135خودرانسهامی بخشی

6*1402/04/2196466959/5سیمانوسهامی بخشی

8*1402/09/2270402660486/4آتیهبازنشستگی تکمیلی

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان مفید

عرفان کاظم زاده
کارشناس بازار سرمایه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 داشتن پرتفوی مناسب 10,200  هوشیار
10و کاهش ریسک سبد

حباب کمتر نسبت به 9,11714،000  نارنج اهرم
10صندوق های اهرمی مشابه 

ادامه روند فروش مطلوب 3,6835,000  خزامیا
5شرکت در 3ماه گذشته 

18,000  12,580  دابور
عملکرد مطلوب در 

گزارشات ماهانه و احتمال 
رشد محسوس سودآوری

5

نسبت پایین قیمت به ‏‏18,000  13,100  شوینده
5ارزش خالص دارایی‌ها 

ت
مد

د 
بلن

احتمال رشد سودآوری از 30,000  24,390  شیراز 
15محل کاهش نرخ خوراک 

رشد سودآوری ودارایی‌های 3,000  2,010  وبملت
10ارزی 6 میلیارد دلار

احتمال رشد سودآوری و 8,000  6,450  واحیا
P/E10 پایین

رشد سودآوری شرکت‌های 15,000  10,000  رمپنا
15زیرمجموعه 

حاشیه سود بالاتر از 5,000  4,183  شپنا
15میانگین صنعت 

4سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان تصمیم 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10وضعیت بنیادی مناسب31,94045,000سیمرغ

10وضعیت بنیادی مناسب2,5263,600کحافظ

10وضعیت بنیادی مناسب 39,42052,415سرود

 وضعیت بنیادی مناسب8,02010,000فغدیر
15 و طرح توسعه

ت
مد

د 
بلن

15وضعیت بنیادی مناسب 6,5209,000فملی

سرمایه گذاری کم‌ریسک و 278,987350,000صندوق طلا
20پوشش تورم

اوضاع بنیادی مناسب 2,4754,500خدیزل
20شرکت

3سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

10پرتفو یمتنوع و سود پایدار1,0031,250وتوصا

 بهبود عملیات3,5634,500شمواد
10 افزایش صادرات 

 کاهش هزینه خوراک24,39030,000شیراز
10و افزایش نرخ دلار نیما

ت
مد

د 
بلن

بهره‌برداری از پروژه‌ها 8,98013,500تاصیکو
15تقسیم حداکثری

15پتانسیل افزایش سودآوری2,4223,500وخاور

پتانسیل رشد سودآوری 1,4572,200خبهمن
20در شرکت‌های تابعه

بهره‌برداری از واحد یک 1,6502,750شگستر
20افزایش فروش و سودآوری

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داناک 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

10وضعیت بنیادی  مناسب4,3226,100فولاد

10وضعیت بنیادی  مناسب1,4601,900پترول

10وضعیت بنیادی مناسب4,1836,300شپنا

ت
مد

د 
بلن

15ارزندگی نسبت به قیمت1,0761,600شستا

ارزندگی و سودآوری 8,98012,000تاصیکو
15زیرمجموعه ها

20چشم انداز رشد بازار 8,01012,000شتاب

صندوق مشترک 
 تنوع پرتفوی-افق

20 و ریسک پایین

2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

)P/E( مناسب و پتانسیل 22,35029,000هجرت
10حذف ارز 28،500

P/E(10( مناسب 3,6594,756شمواد

)P/E( مناسب و پتانسیل 2,0933,000کوثر
10تقسیم سود بالا

   )P/E( مناسب و عملکرد 24,49035,000پکرمان
10خوب درگزارشات ماهانه

ت
مد

د 
بلن

 دارا بودن پرتفوی متنوع -23,969کاریس
20و مناسب

دارا بودن پرتفوی بدون -19,076کارا
20ریسک و سود مناسب

دارا بودن پرتفوی متنوع و -11,600متال
10مناسب با ریسک پایین

-34,716کهربا
نسبت ریسک به ریوارد 

 مطلوب و محافظت 
در برابر نوسانات دلار

10

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

وضعیت مناسب بنیادی 1,9032,520  کوثر
10در بین شرکت‌های بیمه‌ای

وضعیت مناسب تکنیکال 4,9506,440  فافق
10و بنیادی

وضعیت مناسب تکنیکال 116,840140,700  خراسان
10و بنیادی

ت
مد

د 
بلن

پی بر ای مناسب، افزایش 5,3307,450  پکویر
15نرخ اخیر محصولات

15پی بر ای آینده‌نگر جذاب4,9236,470  توریل

24,13030,960  شاملا
افزایش نرخ محصولات 
در بورس کالا، تحولات 

سودآوری شرکت
20

پی بر ای و پی بر ناو 1,9772,750  وسبحان
20مناسب

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

6421,190دی
احتمال مزایده نیروگاه 
دماوند، عزم جدی برای 
خروج از شمولیت ماده 

141 قانون تجارت
20

افزایش نرخ محصولات 3,6835,440خزامیا
20شرایط بنیادی مناسب

صندوق صبای 
 کنترل ریسک پرتفوی1,006,1021,025,013هدف

20سود تکرارشونده ماهانه

ت
مد

د 
بلن

3,8535,500فخاس
افزایش تولید، دارا بودن 
طرح توسعه و شرایط 

بنیادی مناسب
20

10پتانسیل سودآوری بالا3,91410,120غچین

2,0104,800وبملت
 پتانیسل سودآوری بالا
وضعیت دارایی ارزی 

مطلوب
20

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان هدفسبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین سبد پیشنهادی  شرکت سبدگردان ویستا 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 پتانسیل سودآوری1,2361,700انتخاب
10 و P/E مناسب

5برخورداری از P/E مناسب2,5273,400كحافظ

1,8422,400ثامید
پروژه‌های متنوع 

 ساختمانی - نسبت
 P/NAV  کمتر از 30درصد

5

3,1964,000حفاری
قراردادهای متنوع و رشد 

درآمدهای عملیاتی با 
انعقاد قراردادهای جدید

10

11,65014,000قرن
تولید محصولات با مارجین 
ناخالص بالا و پیش بینی 

 رشد 40 درصدی 
مبلغ فروش 

15

ت
مد

د 
بلن

 بازدهی ثابت -19,524ثبات
20و بدون ریسک

5678
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