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 هفتــه نیمــه تعطیل 
منتهی به چهار شــنبه 
16 خرداد ماه به مانند 
هفته های قبل کم حجم، منفی و با خروج نقدینگی 
اشخاص حقیقی از ســهام همراه شد. شاخص کل 
در ایــن هفته کاهــش 6 هزار واحدی را داشــت و 
به محــدوده 2 میلیون و 80 هزار واحدی رســید. 
همچنین شــاخص هموزن هم افــت یک درصدی 
را به خود دید. فعالان بازار ســرمایه کماکان ریزش 
بیشتری در سبد سهام خود نسبت افت شاخص کل 
تجربه می کنند که ناشی از افت کمتر نمادهای بزرگ 
نســبت به نمادهای کوچک اســت. ارزش معاملات 
خرد هم کماکان در محدوده 3 هزار میلیارد تومانی 
قرار دارد. خروج نقدینگی اشخاص حقیقی این هفته 

بیش از یک هزار میلیارد تومان بود.
 بازار نســبت به وعده های توخالی مقامات اجرایی 
کشــور و جلســات مدیران بازار ســرمایه نهایت 
بی اعتمادی را دارد. ثبت نام کاندیداهای انتخابات 
ریاســت جمهــوری در حالی به پایان رســید که 
کاندیداها شــروع به صحبت دربــاره وضعیت حاد 
بازار سرمایه کشــور که نمایی از وضعیت نامناسب 
صنعت کشــور اســت کرده انــد. در معاملات این 
هفته بیشــترین رشــد و افت مربوط به نمادهای 
»غشهداب«، »شصدف« و »دسانکو« بود که با افت 
6 درصــدی مواجه شــدند و همچنین »خدیزل«، 
»حســینا« و »ثامان« با رشــد 6 درصدی مواجه 
شــدند. نرخ بازدهــی اوراق خزانه اســلامی که با 

فشــار فعالا بازار ســرمایه و صنایع کشــور با افت 
مواجه شــده بود مجددا روند رو به رشدی به خود 
 گرفــت که بیانگر اصرار بانک مرکزی به سیاســت 

انقباض پولی است. 
»شپاکســا« برندهای شــبنم و گلی را به »شگل« 
و »ســاینا« به مبلغ 570 میلیــارد تومان فروخت. 
ســازمان بازرسی کل کشــور در نامه ای به شبکه 
بانکی نســبت به پرداخت سود ســپرده بیشتر از 

سقف های تعیین شده هشدار داد. 
مجوز افزایش ســرمایه تجدید ارزیابــی 3 هزار و 
600 درصــدی »ســبهان« صادر شــد. همچنین 
مجوز افزایش ســرمایه »سفار« هم سرانجام صادر 

شــد. هیات مدیره »ســنیر« نیز تجدیــد هزار و 
370 درصــدی را رونمایی کــرد. »فلات« افزایش 
ســرمایه ای 157 درصدی از محل آورده مطالبات 
را منتشــرکرد. »پاکشــو« هم افزایش سرمایه 46 
درصدی از انباشــته خواهد داشت و »سپاها« نیز 
افزایش ســرمایه 104 درصدی از ســود انباشــته 
خواهد داشت. »خساپا« و »خودرو« از جلساتی در 
شــورای هماهنگی اقتصادی سران قوا برای کاهش 
زمان افزایش ســرمایه از محل تجدیــد ارزیابی ها 
خبــر دادند. »فــروی« از راه انــدازی مجدد خط 
تولید خود بــه دلیل اقتصادی شــدن تولید خبر 
داده است. صندوق بازنشستگی بانک ها سهامدار 9 

درصد »وبصادر« شد. »وســدید« از قرارداد جدید 
در ماهشــهر خبر داد. »توسن« آگهی فروش ملک 
داشــت. بانک صادرات قصــد دارد 2.45 درصد از 
ســهام »شتران« را به قیمت 650 تومان به فروش 
رساند. هزینه حمل جاده ای کالا 30 درصد افزایش 
پیدا کرد. »خبهمن« از نهایی شدن جریمه 5 هزار 
و 500 میلیاردی بهمن موتور با شــکایت سازمان 
تعزیرات حکومتی خبر داد. »پلوله« و »شــزنگی« 

برنامه ارتقای بازار خود را دارند. 
سخنگوی شــورای نگهبان تصوب اصلاحیه بودجه 
را که مهمترین بند آن تبصره 6 بود را تایید کرد. 

»ارفــع« در یک مجمــع پر حاشــیه 392 تومان 
معادل 85 درصد ســود را تقســیم کرد. »فرود« و 
»کســعدی« هم به ترتیب 50 و 59 تومان ســود 
تقســیم کردنــد. »پکرمــان« در گزارش بســیار 
خوب به ازای هر ســهم 545 تومان سود ساخت. 
 گروه قندی شــاهد خبر مهم حــذف ارز ترجیحی 

واردات قند بود. 
قیمت دلار در این هفته در محدوده 59 هزارتومانی 
قرار داشت و ســکه امامی هم بیش از 40 میلیون 
تومــان قیمت خورد. در بازارهــای جهانی طلا کم 
نوســان بود و هــر اونس طلا در محــدوده 2350 
دلاری قرار گرفته است. قیمت نفت برنت با سقوط 
ده درصدی به 78 دلار نزدیک شد. مس هم با افت 
محسوسی به 9900 دلار در تن رسید. قیمت روی، 
سرب و آلومینیوم هم حدود 6 درصد کاهش از اوج 

قیمت هفتگی را تجربه کردند. 
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اخبـار هفته

حمایت از بازار سرمایه تداوم یابد
سرپرســت ریاســت جمهوری با تاکید بر استمرار 
حمایت ها از بازار ســرمایه گفت: وزیــر اقتصاد و 
مســئولان ســازمان بورس برای ایجاد اطمینان و 
ثبات بیشتر در بازار ســرمایه، زمینه ورود هر چه 
ســریع تر بنگاه ها و شرکت های بزرگ کشور به این 

بازار را تسهیل کنند.
محمد مخبر افزود: وزیر اقتصاد و مســئولان ســازمان بورس برای ایجاد 
اطمینان و ثبات بیشتر در بازار بورس، زمینه ورود هر چه سریع تر بنگاه ها و 
شرکت های بزرگ کشور به این بازار را تسهیل کنند.وی در ادامه با اشاره به 
وضعیت مطلوب و رو به بهبود شاخص های اقتصادی کشور و گزارش های 
مجامع و سازمان های بین المللی در این رابطه و پیش بینی های آنها درباره 
اســتمرار این روند، وزیر امور اقتصادی و دارایی و رئیس کل بانک مرکزی 
را مامور کرد تا این گزارش ها را جمع آوری و نسبت به اطلاع رسانی موثر از 

آنها به افکار عمومی اقدامات لازم را انجام دهند.

نگاه دولت حمایت از بازار سرمایه است
رئیس سازمان برنامه و بودجه با بیان این که نگاه دولت، 
حمایت از بازار سرمایه است، گفت: هر گونه حمایتی که 
لازم باشد از بورس انجام می دهیم تا مردم با اطمینان 

بیشتر سرمایه های خود را وارد بورس کنند.
داود منظور با تاکید بر این که نمی توانیم معافیت ها 

را به صورت یکباره و بــدون اعلام قبلی حذف و همه را غافلگیر کنیم، 
افزود: امیدوار هســتیم اصلاحیه ای که مجلس تصویب کرده در شورای 
نگهبان نیز تایید شود و به فعالان اقتصادی به ویژه فعالان بازار سرمایه 
این اطمینان را می دهیم که دولت با شما و در کنار شماست. وی عنوان 
کرد: امیدوار هســتیم نگرانی هایی که در این یکی دو ماه اتفاق افتاده به 
زودی بر طرف شــود و ما هر گونه حمایتی که لازم باشد از بورس انجام 
می دهیم تا مردم با اطمینان بیشتر سرمایه های خود را وارد بورس کنند 
تا در بورس تامین مالی پایدار و مطمئنی برای پیشرفت و توسعه کشور 

صورت بگیرد، قطعا دولت کوتاهی نمی کند.

موفقیت  شاه بیت  سرمایه گذاران،  به  اعتماد  بازگشت 
رئیس سازمان بورس با تاکید بر این که، سقف تامین 
مالی جمعی به 50 میلیارد تومان افزایش می یابد، 
اظهار کرد: بازگشــت اعتماد به ســرمایه گذاران، 

شاه بیت موفقیت بازار سرمایه است.
مجید عشــقی با بیان این که بــه بلوغ خوبی در 

بازار سرمایه رســیدیم و جزو کشورهایی هستیم که ابزارهای کامل را 
هم در حوزه ســرمایه گذاری و هم تامین مالی در اختیار داریم، افزود: 
در حال حاضر در حوزه نهادســازی و ابزارســازی در بازار سرمایه در 
وضعیت مناسبی قرار داریم و در مقایسه با بورس های منطقه ای، جزو 
کشــورهای دارای ابزارهای کامل در بازارهای اولیه و ثانویه هســتیم.

وی با تاکید بر این که شــاه بیت موفقیت این برنامه ریزی ها بازگشــت 
اعتماد به بازار ســرمایه است، خاطرنشــان کرد: در سنوات گذشته به 
دلایل مختلف خدشه جدی به اعتماد سرمایه گذاران وارد شد که باید 

ترمیم شود.

وژه نفتی با حداقل ارزش 4.6 میلیارد دلار 23 پر
وزیــر نفت گفت: 23 پروژه کلان در صنعت نفت و 
گاز به ارزش 4.6 میلیارد دلار در بخش بالادســت 
و پایین دســت که جزو مطالبات شهید رئیسی هم 

بودند آماده بهره برداری است.
جواد اوجی افزود: از جمله این پروژه ها می توان به 

جمع آوری گازهای مشعل، افزایش ظرفیت تولید مجتمع های پتروشیمی  
به ویژه در زمینه صنایع تکمیلی، احداث خطوط انتقال فرآورده های نفتی 
و اجــرای قانون هوای پاک اشــاره کرد. با توجه بــه پروژه هایی که به 
بهره برداری خواهد رسید،  وزارت نفت دولت سیزدهم افزون بر پروژه های 
کلان ازجملــه افزایش تولید و صادرات نفــت، گاز، فرآورده های نفتی، 
جلوگیری از خام فروشــی و احداث پتروپالایشــگاه ها، در زمینه صنایع 
تکمیلی و پایین دستی نیز موفقیت های شایانی به  دست آورده است.وی 
ادامه داد: تا پایان امسال از هزار کیلومتر خطوط لوله انتقال فرآورده های 

نفتی هم بهره برداری خواهیم کرد.

بازار سرمایه در چند سال اخیر به نوعی 
ابزاری تبلیغاتی در دســت سیاسیون و 
دولت مردها بوده اســت. بازار ســرمایه 
بــدون اغراق کم ســودترین بازار کشــور برای ســرمایه گذاری در 4 - 3 
ســال اخیر بوده و می تــوان گفت تقریباً بازاری که بیشــترین صدمه را از 
سیاست های دولت های مختلف دیده، کمترین توجه و کمترین پاسخ گو را 

این بازار داشته است.
قطعاً یکی از ابزارهای تبلیغاتی و شعارهای دروغ کاندیداها در روزهای آینده 
تا انتخابات، وضعیت بازار سرمایه خواهد بود. قول های واهی خواهند داد که 
در سه روز، یک ماه یا سه ماه بازار را درست خواهند کرد و هیچ وقت چنین 
اتفاقی نخواهد افتاد. بنابر این بازار سرمایه و به طور کل اقتصاد در روزهای 
آینده تا انتخابات یک ابزار تبلیغاتی و یک قربانی برای اینکه عده ای بتوانند 
رای جمع کنند خواهد بود. امید به اینکه در کوتاه مدت کسی بتواند کاری 

برای این بازار انجام دهد یک امید واهی است.
کاندیداهایی هم که در حال حاضر شاهدیم که البته هنوز تایید صلاحیت 
هم نشــده اند ولی افرادی که هستند با توجه به شناختی که از آنها داریم و 
همیشه در طی سال های گذشته مسئولیت های مختلفی را داشته و الان هم 
دارند هیچکدام مرد اقتصاد و دارای دانش اقتصادی نیستند و رویکردشان 
نیز اقتصادی نیست. شعارها قطعاً اقتصادی خواهد بود چون الان مشکلات 
مردم مشکلات اقتصادی است ولی رویکرد و برنامه ها اقتصادی نخواهد بود.

 هیچ کدام از این کاندیداهایی که تا کنون ثبت نام کرده اند به نظر نمی رسد 
توانی برای حل مشــکلات اقتصاد و بازار سرمایه داشته باشند. کاندیداهای 
موجود افرادی نیســتند که سابقه شان نشــان دهد که توان حل مشکلات 

اقتصادی را دارند و اصلًا افراد اقتصادی باشند.
 رئیس جمهور آینده باید مشــکلات اقتصادی را که واضح هم هســتند 
بشناسد و برای حل آن راهکار داشته باشد. بزرگترین مشکل که مشکلات 
اقتصادی هم زاییده آن اســت، بحث تحریم هاســت و تا تحریم ها وجود 
دارد مشــکلات اقتصادی نیز خواهند بود، بعد از آن در وادی خود اقتصاد 
بحث حجم بالای نقدینگی و به تبع آن تورم بســیار بالا که شــاید جزو 
5 یا 6 کشــور اول دنیا در زمینه نرخ بالای تورم باشــیم. هم تورم بالا و 
هم طولانی ترین تورم را در دنیا داریم و این باعث می شــود که اقتصاد و 
خیلی از مســائل و ارزش های اجتماعی به تدریــج از بین برود که رفته 
اســت و بنابراین یکی از مشکلات اساسی همین تورم است و کاندیداها یا 
رئیس جمهور بعدی باید به آن بپردازد که بعید می دانم هیچکدام بتوانند 
کاری در این زمینه انجام دهند زیرا مشــکل اصلی و عامل اصلی مشکل 
تحریم هاســت و تحریم ها توســط رئیس جمهور برطرف نمی شود و قابل 
برطرف کردن نیســت بنابراین بعید اســت اتفاق اساسی در وادی اقتصاد 

توسط هیچکدام از این کاندیداها رخ بدهد.

فعالیت نخســتین ســکوی تامین مالــی جمعــی ارزی از 19 خرداد در 
فرابورس به طور رســمی آغاز می شــود. این ســکو با هدف تامین مالی 
 ارزی شرکت های دانش بنیان و جذب ســرمایه گذاران خارجی راه اندازی 

شده است.
سید احســان خاندوزی، وزیر امور اقتصادی و دارایی در آئین رونمایی از 
تامین مالی جمعی ارزی کشــور در فرابورس، پروژه »تامین مالی جمعی 
ارزی« را تجلی جدی تحقق شــعار ســال 1403 دانسته و گفته بود: این 
ابزار به واســطه اینکه از ســوی یک نهاد بلوغ یافته در مجموعه نهادهای 
نظــام تامین مالی کشــور از بدنه بازار ســرمایه طراحی شــده، اهمیت 
دوچندانــی دارد. باید کمک کرد تا این طرح با کمترین آســیب اجرایی 
شــود، اما احتیاط و محافظه کاری نیز موجب نشــود ظرفیت های بسیار 

آماده هم نادیده گرفته شود.

رئیس جمهور آینده باید اقتصادی باشد

آغاز فعالیت سکوی تامین مالی جمعی ارزی

سرمقاله

خبــــر

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

لباقی ا هـو

بیعیان ر نم  خا ر  کا سر محترم  ر  همکا
مصیبـت وارده را خدمتتـان تسـلیت عـرض نمـوده و از ایـزد منـان بـرای 
بازمانـدگان صبـر جمیـل و اجر جزیل و برای آن عزیز سـفر کـرده علو درجات 

را خواهانیـم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

وست ا سوی  به  همه  زگشت  با

عسگری حسان  ا قای  آ جناب 
خانـواده  و  را خدمـت شـما  گرامی تـان  پـدر  درگذشـت  فـراوان  تأسـف  بـا 
محترمتـان تسـلیت عرض نموده و از پـروردگار متعال بـرای بازماندگان صبر 

و شـکیبایی و بـرای آن عزیـز سـفر کـرده علـو درجـات را خواهانیـم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

ابوالفضل شهرآبادی
یک پارس مدیرعامل شرکت سبدگردان دار

اوراق  ســرمایه،  تامیــن  شــرکت   
اوراق  و  )ســهام  بهادارِشــرکت هایی 
به ســرمایه دارند در  نیاز  را که  بدهی( 
اختیار ســرمایه گذاران قرار می  دهــد و وجوه جمع آوری 
شده را به شــرکت ها می رساند؛ همچنین به آن ها در جذب 
ســرمایه کمک می کند. شرکت تامین ســرمایه نه بانک 
است و نه شرکت ســرمایه گذاری، تنها واسطه مالی است 
مشاوره  ســبدگردانی،  معامله گری،  بازارگردانی،  برای  که 
سرمایه گذاری، ارزیابی ریســک مالی و… در بازار سرمایه 
حضــور دارد. در همین زمینه با مجتبــی مدنی فر، مدیر 
 عملیات بازار تامین سرمایه کاردان گفت و گویی داشتیم که 

در ادامه می خوانید.
 * * *

 * شــرکت های تامین ســرمایه با چــه چالش هایی 
مواجه هستند؟

در ســال 1402 در زمینــه نــرخ بهره، نرخ ســود بانکــی و نرخ 
سرمایه گذاری صندوق های سرمایه گذاری آشفتگی وجود داشت و 
با طرح هایی تحت عنوان سپرده های 30 درصدی، افزایش نرخ سود 
سپرده های بانکی و به تبع آن افزایش نرخ سود صندوق ها منجر به 
افزایش نرخ دوره ای برای صندوق ها و ســپرده ها شده بود و امکان 
اینکه صندوق های سرمایه گذاری بخواهند به صورت دائم، ماهانه و 
سه ماهه نرخ سود خود را افزایش دهند وجود نداشت و این موضوع 

هزینه مازادی به شرکت های تامین سرمایه وارد می کرد. 

* در رابطه با ابزار مدیریت ثروت و نحوه استفاده از آن 
توضیح دهید.

 از آنجایی که شــرکت تامین ســرمایه کاردان همواره در راستای 
توسعه و طراحی ابزارهای جدید پیشرو بوده است، در شرایطی که 
نرخ های متفاوت در بازار وجود داشــت، ابزار جدیدی تحت عنوان 
مدیریت ثروت را به منظور سبدگردانی اختصاصی درآمد ثابت برای 

مشتریان خود معرفی و راه اندازی کرد .
 طرح مدیریت ثروت ، ابزاری نوین است که در حال حاضر فقط در 
تامین سرمایه کاردان فعال بوده و متقاضیان این طرح می توانند با 
مراجعه به شــرکت تامین سرمایه کاردان و یا از طریق شعب بانک 

تجارت از این طرح بهره مند شوند.
 تفاوتی کــه این طرح با صندوق های ســرمایه گذاری دارد به این 
نحو اســت که در صندوق های ســرمایه گذاری یونیت هولدرها یا 

دارندگان واحدهای صندوق های ســرمایه گذاری به صورت مشاع، 
دارنده دارایی هایی هستند که داخل صندوق، سرمایه گذاری شده 
است اما در طرح مدیریت ثروت به این نحو است که دارایی ها فقط 

برای خود شخص سرمایه گذار و به نام وی خریداری می شوند. 

* درباره دارایی ها و انواع آن توضیح دهید.
 دو نــوع دارایی در طرح مدیریت ثروت برای مشــتریان خریداری 
می شــود، سپرده بانکی که نرخ ســود ثابت دارد و اوراق مشارکت 

بورسی و فرابورسی که دارای ضمانت نامه بانکی هستند. 
50 درصد دارایی هایی که برای مشــتری اســت در سپرده بانکی 
با نرخ ســود ثابت و 50 درصد دیگر هم در اوراق مشــارکت با نرخ 
سود ثابت سرمایه گذاری می شود که با توجه به کلاس های دارایی 
مورد ســرمایه گذاری شــده در این طرح برای مشتریان ، ریسک 

سرمایه گذاری به حداقل خود خواهد رسید.

* مزیت این طرح چیست و استقبال از آن به چه صورت 
بوده است؟

مزیت آن این اســت که اگر نرخ سود مورد نظر مشتری نباشد و یا 
نرخ سود افزایش پیدا کند، برای سبد آن مشتری نرخ افزایش سود 
در نظر گرفته می شود و لازم نیست برای همه مشتریانی که داخل 

صندوق هستند به صورت مشترک نرخ سود افزایش یابد.
 با توجه به اســتقبالی که در این طرح صورت گرفته است، در حال 
حاضر از طریق شــعب بانک تجارت حدود هزار و 800 مشــتری و 
در حدود 2 هزار میلیارد تومان منابع جذب شــده است. با توجه به 
مدت زمان کمی که این طرح فعال شــده است این رقم، عدد قابل 

توجهی است. 
*ویژگی خاص این طرح چیست؟

 در این طرح، مشــارکت افراد حقیقی )مردم عام( در اقتصاد کلان 
برای اولین بار رقم خورده اســت. تا کنون به صورت مستقیم افراد 
حقیقی نمی توانستند اوراق مشارکت بورسی و فرابورسی خریداری 
کنند اما از طریق طرح مدیریت ثروت، اوراق به صورت اختصاصی 
برای اشخاص حقیقی خریداری شده است.  در سامانه های بورسی 
از جمله ســایت سازمان بورس و اوراق بهادار در حال حاضر اوراقی 
وجــود دارد که دارنــدگان آن اوراق به غیر از دولــت و به غیر از 
شرکت های تامین ســرمایه و صندوق های سرمایه گذاری، عنوان 
اشخاص حقیقی ثبت شده که این برای اولین بار در اقتصاد کشور 

اتفاق افتاده است.

* در باره جذابیت های این طرح توضیح دهید.
 در این طرح ســرمایه گذار می تواند دریافت سود ماهانه، 3 ماهه، 
6 ماهه و یا ســالانه داشته باشد، به طوریکه در صورت عدم نیاز به 
دریافت سود، خود سودهای ماهانه به عنوان سرمایه گذاری مجدد 
برای مشــتری سرمایه گذاری می شــود. در حال حاضر بازار سهام 
اندکی آشــفتگی دارد و عمده سبدهایی که طراحی می کنیم، سبد 
درآمد ثابت اســت اما زیر ساخت های این امکان در شرکت تامین 
ســرمایه کاردان فراهم است تا اگر بازار ســهام رویکرد مثبتی در 
پیش گرفت، تمام مشــتریان حاضر در سبد تنها با امضای متممی 
تحت عنوان درخواســت انتقال دارایی هــا از حالت درآمد ثابت به 
دارایی هــای غیر اوراق مشــارکت، امکان خرید انواع ســهام برای 
آنان به وجود آید. همچنین در صورت کســب بازدهی بالاتر امکان 
سرمایه گذاری در ابزار مشــتقه ابزارهای کالایی از جمله صندوق 
طلا و صندوق کالایی زعفران برای مشــتریان وجود خواهد داشت. 
در واقع با توجه به ســبد اختصاصی که تشکیل دادیم از قبل این 

زیرساخت را ایجاد کردیم.

* آیا سبد ها ویژگی دیگری دارد؟
 ســبدهایی که طراحی شده قابلیت این را دارد که برای مشتریان 
علاوه بر ابزارهای با درآمد ثابت در دیگر ابزارها نیز سرمایه گذاری 
کنند یعنی مشتری وقتی در این طرح سرمایه گذاری می کند برای 
او یک کد PRX اختصاصی دریافت خواهد شد و با آن کد می توانیم 
کلیه دارایی هایی که در بورس و فرابورس قابل ارائه هستند را برای 

مشتری تهیه کنیم.

مدیر عملیات بازار تامین سرمایه کاردان اعلام کرد:

مشارکت اشخاص حقیقی در اقتصاد کلان برای اولین بار

خروج بیش از یک همت نقدینگی در هفته نیمه تعطیل

نجمه آجربندیان
خبرنگار
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رویداد هفته
را‌پویاتر‌می‌کند تعطیلی‌شنبه‌اقتصاد‌

رئیس کمیســیون توســعه صادرات غیرنفتی اتاق 
ایران گفت: شورای نگهبان با تأیید مصوبه مجلس، 

به پویاتر شدن اقتصاد کشور کمک کند.
محمــد لاهوتی گفــت: اگرچه به دلیــل افزایش 
هزینه های تولیــد، بخش خصوصی با تحمیل یک 

روز تعطیلی بیشــتر و کاهش ســاعات کار موافق نبود، اما با استدلال 
دولت مبنی بر توســعه صنعت گردشگری و چرخش بیشتر منابع مالی 
در استان ها، افزایش تعطیلات را پذیرفت. لاهوتی با بیان اینکه بیش از 
۵۰ هزار فعال اقتصادی و تشــکل های مربوطه از تعطیلی روزهای شنبه 
حمایت می کنند، گفت: با توجه به اینکه نظر اکثریت نمایندگان مجلس 
بر تعطیلی شنبه است با تأیید شورای نگهبان، تعداد روزهای کاری با دنیا 
افزایش یافته و از این منظر اقتصاد کشــور پویاتر خواهد شد. از آنجا که 
تعطیلی شنبه مغایرتی با قانون اساسی ندارد، به همراهی شورای نگهبان 

برای تأیید این مصوبه بسیار امیدوار هستیم.

تالار‌معاملات‌سلف‌و‌آتی‌در‌راه‌است
مدیرعامل مرکــز مبادله ارز و طــلای ایران گفت: 
اقدامی در مرکز مبادله در حال برنامه ریزی اســت 
و آن راه اندازی تالار معاملات ســلف و معاملات آتی 
است. یعنی در کنار معاملات نقدی، معاملات زمان دار 
در حال برنامه ریزی است. برای مثال اگر قصد انجام 

واردات دارید و می دانید که برای ســه ماه آینده به ارز نیاز دارید، بتوانید از 
قبل ارز مورد نیاز خود را پیش خرید کرده و تقاضای خود را ثبت کنید.

علی ســعیدی افــزود: از آنجایی که ثبت ســفارش، ماهیت نقدی پیدا 
می کند، وقتی که ثبت سفارش در سیستم انجام شود به یک معامله نقد 
تبدیل می شود. حال باید منتظر بمانند که یک صادر کننده، ارز حاصل از 
صادرات خود را بفروشد. که برخی مواقع این مسئله به موقع رخ نمی دهد 
و صف تخصیص خلق می شود در حالی که اگر معاملات زمان بندی شده 
)ســلف و آتی( را داشته باشیم، امکان برنامه ریزی برای تامین و فروش، 

یعنی هم برای صادر کننده و هم واردکننده، فراهم می شود.

ظرفیت‌های‌قانون‌تامین‌مالی‌تولید‌در‌بازار‌سرمایه
رئیــس اداره نظارت بر انتشــار و ثبت اوراق بهادار 
بدهی ســازمان بورس و اوراق بهادار، ظرفیت های 
قانون تامین مالی تولید و زیرســاخت ها برای بازار 

اوراق بهادار بدهی را تشریح کرد.
مرتضی چشان با بیان این که فصلی از قانون تامین 

مالی تولید و زیرســاخت ها به موضوع تسهیل تامین مالی از طریق بازار 
سرمایه و از مسیر انتشار اوراق بدهی اختصاص یافته، اظهار کرد: یکی از 
موضوعاتی که سازمان بورس و اوراق بهادار در راستای کاهش هزینه های 
تامیــن مالی تولید از طریق انتشــار اوراق بدهی مجدانه پیگیر آن بود، 
در نظر گرفتن مشــوق های مالیاتی برای تامین مالی تولید اســت. وی  
همچنین با اشاره به این که همواره یکی از دغدغه های متقاضیان تامین 
مالی از مسیر اوراق بدهی، تامین ضمانت اوراق بوده، افزود: در این قانون، 
تاسیس صندوق های تضمین دولتی و خصوصی به منظور توسعه دامنه 

وثایق و تضامین مهیا شده است.

سهم‌های‌زیر‌‌100تومان
درنگ

نســبت P/E به زبان ســاده حاصل تقسیم قیمت 
بر سود پیش بینی شده شــرکت است و در واقع 
بازگشت سرمایه یا دارایی سهامدار را نشان می دهد 
به عبارتی P/E به نوعی معکوس نرخ بهره است؛  هرچه نرخ بهره پایین تر 
باشد، P/E بالاتر خواهد بود. همچنین هرچه P/E بالاتر باشد این انتظار 
می رود که در آینده پرســودتر باشــد. برای مثال اگر دو شــرکت کاملا 
همســان باشند و یکی طرح توسعه داشته باشد،  P/E   بالاتری خواهد 

داشت و دیگری P/E  پایین تری دارد.
در روزهای بی رونق بازار ســرمایه بســیاری از ارزندگی سهام  صحبت 
می کنند. بررســی P/E سهام موجود در بازار سرمایه نشان می دهد تنها 
1۵ شــرکت P/E زیر 3 و تنها 3 شــرکت P/E زیر 2.۵ دارند. در حالی 
که نگاهی به صندوق ها نشــان می دهد P/E آنها حدود 2.۵ اســت و به 
این ترتیب به نظر می رسد سرمایه گذاری در صندوق ها نسبت به خرید 
و فروش ســهام سود آوری بیشــتری برای سهامداران دارد پس عجیب 

نیســت که فعالان بازار سرمایه برای ســرمایه گذاری به جای سهام به 
سراغ صندوق ها بروند. 

با توجه به جدول و موارد ذکر شــده مهمترین پرســش این اســت که 
بازار ســهام دیگر چه جذابیتی برای ســرمایه گــذاران دارد. همچنین 
بررسی ها از سال 14۰۰ نشان داد P/E  شاخص کل در حال حاضر )13 
خردادماه 14۰3( حدود 7.4 اســت. کمترین P/E در آبان ماه 14۰1  به 

6 و بیشترین P/E نیز در اردیبهشت ماه 14۰2 به عدد 12 رسیده بود.
 

منفی های بی پایان
 P/E علی علامه، کارشناس بازار سرمایه در رابطه با
2.۵ صندوق هــا گفــت: P/E  پایین صندوق ها به 
دلیل بدون ریسک بودن آنهاست، از طرفی نوسان 
مثبت هم ندارد ولی در سهام به جز بازدهی، ارزش 
دارایی های آن شرکت نیز افزایش می یابد به همین 

دلیل اندکی متفاوت است در نتیجه وقتی اوراق بدون ریسک 4۰ درصد 
می شود طبیعتا  P/E بازار نیز با کاهش قیمت سهام کاهش پیدا می کند. 
این کارشناس بازار ســهام افزود: مهمترین دلیلی که P/E بازار کاهش 
می یابد این اســت که چشم انداز رشد سود شــرکت ها مثبت نیست. 
اگر ذهنیت این باشــد که چشم انداز سودآوری شرکت ها فزاینده است 
قطعا P/E بازار نیز با افزایش قیمت ها رشــد خواهد کرد و بازار پر رونق 
می شــود. علامه ادامه داد: با نگاهــی که دولت ها در پیش گرفته اند که 
برای تامین کسری های و ناترازی های اقتصادی خود به سود شرکت ها 
چشــم دارند، شــاهدیم بازار نیز اقبالی به شرکت ها ندارد و P/E پایین 
می دهد. از طرفی اوراق 4۰ درصدی منتشــر می کننــد که برای بازار 
ســرمایه اتفاق منفی بوده است زیرا پول به ســوی این اوراق می رود. 
 دولت آینده باید بعد از مدیریت نقدینگی و کاهش تورم به فکر مدیریت 

هزینه ها باشد.

داده های سایت شرکت مدیریت فناوری بورس تهران نشان می دهد 11 نماد 
وجود دارد که قیمت آنها زیر 1۰۰ تومان معامله شــد. در این بین  قیمت 
سهام بیمه هوشــمند فردا زیر 1۰۰ تومان است اما در آن ۵۰ درصد تادیه 
لحاظ شــده است. براساس آمار منتشــره »ذوب« کمترین قیمت بازار را با 
رقم 4۰3 ریال به خود اختصاص داده است. همچنین »دی« و »جهرم« به 
ترتیب در قیمت های 697 و 782 ریال معامله شدند. »ولساپا« با نام تجاری 
لیزینگ رایان  سایپا  و »لکما« نیز با نام تجاری کارخانجات  مخابراتي  ایران 

به ترتیب با قیمت 9۵1 و  96۵ ریال نزدیک به 1۰۰ تومان معامله شدند.
در جدول نماد شرکت هایی که زیر 1۰۰ تومان معامله شدند آمده است.

‌نگین‌ترانزیتی‌منطقه‌می‌شود چابهار‌
وزیر راه و شهرســازی گفت: بهره برداری از پروژه 
ریلی چابهار - زاهدان - میلک - سرخس، چابهار را 
به قطب بسیار مهم اقتصادی و تبدیل به یک نگین 

راهبردی، ترانزیتی در منطقه خواهد کرد.
مهــرداد بذرپاش گفت: این منطقــه کریدور ریلی 

شمال - جنوبی محسوب می شود که یکی از محورهای مهم آن در قطعه 
چابهــار به زاهدان قرار دارد البته قطعه زاهدان به خاش حدود یک و نیم 
سال گذشته در دولت سیزدهم به بهره برداری رسیده است. رئیس جمهور 
شهید نیز تاکید داشته تا پایان ســال 14۰3 این محور راهبردی باید به 
بهره برداری برســد، در همین راستا قطعات شمالی از زاهدان تا میلک از 
یک طرف، زاهدان تا خراسان جنوبی از سوی دیگر کار این پروژه به سمت 
خراسان مرکزی و منطقه سرخس در 16 جبهه کاری در حال انجام است. 
وی تصریح کرد: قطعا با این اقدام چابهار تبدیل به قطب بسیار مهم و یک 

نگین راهبردی - ترانزیتی در منطقه خواهد شد.

ارزانترین سهم های بورسی کدامند؟
محمدرضا‌شاهوردیلو

خبرنگار

قیمت )ریال(نامنماد
403ذوب آهن اصفهانذوب
697بانک دیدی

782پتروشيمي جهرمجهرم
803داده گستر عصرنوين هاي وبهای وب

815پتروشيمي فسفسا
840پتروشيمي دارابداراب
874پلي اكريل ايرانشپلی
880بيمه تعاونوتعاون
880پارس خودروخپارس
951ليزينگ رايان  سايپاولساپا
965كارخانجات  مخابراتي  ايران لکما

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

به مبلغ به مبلغ 000 ,   259 میلیارد ریال

P/Eشرکتنماد

1.8داده گستر عصر نوینهای وب

1.9بانک اقتصاد نوینونوین

2.4بانک تجارتوتجارت

2.5سرمایه گذاری بهمنوبهمن

2.6سرمایه گذاری استان آذربایجان غربیوساغربی

2.6بانک گردشگریوگردش

2.6صنعتی بهپاکبهپاک

2.7بانک ملتوبملت

2.8بانک سامانسامان

2.8سرمایه گذاری استان کهگیلویه و بویر احمدوسکهبو

2.8سرمایه گذاری پویاوپویا

2.9سرمایه گذاری استان کرمانشاهوسکرشا

2.9ایران خودرو دیزلخاور

2.9گروه سرمایه گذاری آتیه دماوندواتی

سرمایه گذاری استان کرمانشاه

گروه سرمایه گذاری آتیه دماوند



 3.94-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

 3.82-محصولات کاغذى     

 3.75-خرده فروشی به استثنای وسایل نقلیه     

 3.57-هتل و رستوران     

 3.45-محصولات چوبى     

 3.27-قند و شکر     

 2.92-مخابرات     

 2.84-محصولات غذايي و آشاميدني      

 2.75-فرآورده هاى نفتي     

 2.72-ماشين آلات و دستگاه هاي برقي     

اوراق بهادار4 | خرداد 1403  هفته سوم  سال دوازدهم  شماره 543 |

فر ابورس

حباب گل  لاله در بازار سرمایه

26 1597

صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

5.5-3.9517,992,81119,226-سجام

5.71-3.9498,607,60018,312-مادیرا

5.5-3.9432,613,000101,395-توریل

5.19-3.924,732,00013,030-ولشرق

5.51-3.9214,171,8007,085-غگلپا

4.22-3.929,616,00013,527-وگستر

5.73-3.9219,292,6966,074-بکهنوج

5.75-3.9117,588,1263,721-غفارس

4.77-3.95,468,60028,675-کی بی سی

5.92-3.8915,985,20025,862-غمایه

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

4117,421,569601,6476.07خدیزل

3.898,478,500105,5605.6نطرین

3.895,313,508531,0685.82حسینا

3.87,110,00051,3835.8شفام

3.42205,368,00041,0625.2تجلی

3.4262,000,00040,6345.44بساما

3.2828,619,37516,0245.32پیزد

2.5713,156,00027,5143.46ولتجار

2.54242,953,200804,6794.56خاور

2.3381,410,00065,1283.93سپیدار

یادداشت

پروژه کردن ســهام بیشــتر در ایران و 
بورس هایــی که کارایی کامــل ندارند، 
دیــده می شــود به عبارتی شــخص یا 
گروهی، ســهام شــرکتی را جمع آوری 
و عموما با کدهای شــخصی در قیمت 
پایین آن را خریداری می کنند ســپس 

و بعد از خرید هم شــروع به تبلیغ برای آن سهم و ایجاد شایعات مثبت 
می کنند تا آن را بالا ببرند و بعد بفروشند. در این بین گاهی صرفا شایعه 
کفایت نمی کند و نیاز اســت با منابعی غیر از منابع شخصی شان اقدام به 
خرید سهم کنند تا افکار عمومی را متقاعد کنند که شایعات پیرامون این 

سهم درست است.
 در این روال قیمت ســهم شــروع به بالا رفتن کرده و به تدریج افراد ناآگاه 
جذب می شــوند، سهم را خریداری می کنند و روند افزایش قیمت سهم به 
این شکل ادامه پیدا می کند. در نهایت باتوجه به اینکه داستان پروژه کردن 
ســهام هیچ پشتوانه بنیادی نداشــته و ارزش ذاتی سهم بسیار پایین تر از 
چیزی است که در حال خرید و فروش است، حبابی در آن شکل می گیرد و 
به بازی پانزی تبدیل می شود که افرادی که نهایتا این سهم را در قیمت های 
بالا می خرند، متضرر شده و اشخاصی هم که در قیمت پایین سهم را خریده 
اند به مرور ســهم را به افراد بی خبر و ناآگاهی می فروشــند که براســاس 

شایعات سهم را خریداری کردند.
طبیعتا، مزیتی در داســتان پروژه کردن سهام دیده نمی شود ولی معایب 
همچــون بدبینی و زیان به وجود می آورد و در واقع می توان گفت این نوع 
کســب درآمد، حرام است که بعضی افراد می خواهند از آن استفاده کنند. 
موضوع دیگــر اینکه نگاه ها به بورس را تبدیل به بازی جمع صفر می کند؛ 
بازار سرمایه بازی جمع صفر نیست. در این بازار افراد یک سهم را به خاطر 
ســودی که می تواند تولید کند، خریداری کرده و در انتهای سال می توانند 
آن ســود را فارغ از اینکه قیمت سهم بالا یا پایین می رود ، دریافت کنند. 
اینجاست که ارزندگی معنا پیدا می کند مثلا اگر در سهمی که P/E   4 دارد 
۱۰۰ تومان ســرمایه گذاری کنید در انتهای سال ۲۵ تومان سود دریافت 
می کنید فارغ از اینکه ســهم را به چــه قیمتی خریده اید، حتی اگر قیمت 
سهم پایین تر بیاید به شرط اینکه سود آن سهم حفظ شود به نفع سهامدار 
اســت چون با مدت زمان کمتری از اندوخته سود سالیانه می تواند دوباره 
آن مقدار ســهم را خرید و جایگزین کند بنابراین بازی بورس به این معنا 
نیست که سود یک عده به معنی ضرر عده دیگری باشد اما در پروژه کردن 
سهام کاملا برعکس اتفاق می افتد، سهامدار زمانی سود خواهد کرد که یک 
سری افراد سهم را خریداری کنند، سهم بالا برود و در نهایت بتواند بفروشد 
و از این بازی با ســود خارج شود که این باعث می شود بدبینی به کل بازار 

سرمایه ایجاد شود.
بعد از ســال ۹۹ یکی از پروژه ســازی های تاریخی در بــورس اتفاق افتاد، 
قیمت ها بســیار حبابی شد و بسیاری از افراد که با ضرر خانه و اموال خود 
را فروختند، وارد بورس شــدند و باضرر درنهایت مجبور شدند خارج شوند 
یا همچنان در ضرر هستند که در این میان هم قدرت خریدشان به خاطر 

تورم کاهش پیدا کرده و هم قیمت سهامشان پایین آمده است. 
درمجموع پروژه ســازی یا گرفتن حباب به این معنی است که یک دارایی 
بدون اینکه واقعا ارزش داشــته باشد در بازار بیش از حد واقعی اش معامله 
شود، قیمتش اوج بگیرد و درنهایت افرادی که در انتهای هرم خرید هستند 
به شدت متضرر می شوند و اینجور مواقع با یک افت سنگین این موضوع به 
پایان می رسد و قیمت ها ممکن است بیش از ۹۰درصد ریزش داشته باشند. 
نمونه های این اتفاق بسیار است و معروف ترین آن حباب گل لاله هلند در 
قرن ۱۷ اســت که اتفاق افتاد و مردم خانه خود را برای خرید یک دانه گل 

لاله می فروختند.

همراز فیروزی
خبرنگار

هیچکس راضی نیست  افزایــش نــرخ تامین 
مالــی شــرایطی را به 
وجود آورده است که نه 
تولید کننده و نه بانک ها و نه حتی سیاست گذار 

اقتصادی از آن راضی نیستند.
 به صورت تئوری مطرح می شــود که نرخ بهره 
بــالا به کاهش تورم کمــک می کند ولی به نظر 
می رسد به آن تورمی کمک می کند که ناشی از 
تقاضا باشــد نه تورم ما که بیشتر از سمت عرضه 

تحریک می شود.
با توجه به اتفاقات اخیر و ســروصداهایی که شد 
احتمال این کــه بانک مرکزی نرخ را بالاتر ببرد 
بعید است در واقع مدتی است که فشار بسیاری  
حداقل بــه لحاظ روانی به درســتی روی بانک 
مرکزی و امثالهم برای بالا نبردن نرخ آمده است 

و احتمال بالا بردن نرخ کمتر شده است.
باید توجه داشــت از طرف دیگر هزینه انتشــار 
اوراق هم برای اوراق بدهی و تامین مالی جمعی 
افزایش پیدا کرده به شکلی که برای کرادفاندینگ 
حــدود 4۵ تا ۵۰ درصد و برای انتشــار صکوک 
نیز نرخ اســمی ۳۵ تا  ۳۶ درصد اســت، با این 
وضعیت نــرخ تامین مالی شــرکت هایی که به 
نوعی مجبورند از این اوراق اســتفاده می کنند و 
کســانی که احتمال نکولشان بیشتر است، کسی 
که خیلی بــه نقدینگی زیاد احتیاج دارد معمولا 
به ســراغ تامین مالی می رود. برای مثال بخشی 
از نیازهــای تامین مالی قطعاً حذف می شــود و 

احتمال نکول هم قاعدتا افزایش می یابد.

به نظر می رســد در حــال حاضــر در بالاترین 
محدوده نرخ تامین مالی هســتیم زیرا در حال 
حاضر خیلی به مســئله تولید فشــار وارد شده 
و وضعیت تولید بســیار ســخت است. بر همین 
اســاس به نظر می رســد که به آن صورت جایی 

برای رصد ندارد.
 البتــه نمی تــوان گفت بالاتر نمــی رود زیرا از 
سیاســت گذار بعید نیســت ولی چندان توان و 
کشش ندارد تا بالاتر برود. ولی باعث اتفاقات بد 

اقتصادی خواهد شد.
تحلیل نرخ بهــره بالا رو بــازار تاثیر می گذارد 
وزمانی که  بــازار خراب باشــد، IPO ها خیلی 
تحت تاثیر قرار می گیرند، شــاید نرخ بهره بالا به 

شکل مستقیم روی IPO  ها تاثیری نداشته باشد 
هرچند شــاید روی ارزگذاری تاثیر گذار باشد و 
برای مثال ارزش هــای پایین تری برای آن تولید 
کند به دلیل نرخ  بالاتر ولی فعلا مشــکل ســاز 

نیست.
یکی از راهکاری های حل این مشــکل این است 
که دولت اندکی سیاســت های انبساطی خود را 
کم کنــد و  کمی هم نیازهای مالــی خود را از 

طریق کم کردن هزینه ها کنترل کند.
به نظر می رسد بانک مرکزی هم می تواند بعضی 
جاها نرخ تورم را کنتــرل کند یعنی برای مثال 
بدون افزایــش نرخ تورم کنتــرل کند و ممکن 
است فشار به بعضی نهادهای داخلی خود یا زیر 
مجموعه بانک ها بیاورد تا راحت تر این مشــکل 

حل شود.

بهرنگ شادرو
سرمایه بازار  کارشناس 

پیمان تاتایی
سرمایه بازار  کارشناس 

توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

 مدت هاست برســر بازار ســرمایه ایران به دلایل 
مختلف همیشــگی ازجمله تصمیمات خلق الساعه، 
ناآرامی در ســطح منطقه، قیمت گذاری دستوری، 
نرخ های بهره و اخزای بالا و ... ســایه رکود حاکم است و  مقوله پروژه 
کردن سهام بیش از پیش به چشم می خورد هرچند بنا به عقیده برخی 
صاحبنظران توجه به تک ســهم ها و به نوعی پروژه کردن سهم در بازار 

رکودی تاحدودی طبیعی است. 
 "پروژه کردن سهام" یکی از روش های سوداگران در روزهای خونین سال 
۹۹ بود، روشی که بااستفاده از ناآگاهی و سواد مالی کم افراد توانستند 

بسیاری از تک ســهم های بازار را به واسطه پروژه کردن رشد داده و با 
افزایش چند برابری ارزش مواجه کنند که با واقعیت همخوانی نداشت. 
ایده ای که اکثر صاحب نظران به آن انتقاد و پیش بینی می کردند که این 
امر می تواند به سهامداران و روند معاملات بازار سرمایه زیان وارد کند؛ 
اتفاقی که دقیقا رخ داد.در گزارش پیشــین نگاهی داشتیم به بازدهی 
ســهام در اردیبهشــت ماه؛ این بررسی نشــان داد که تک سهم ها در 
رتبه های اول بیشترین بازدهی بودند به عبارتی بازار پروژه کردن سهام 
همچنان داغ است. در گزارش پیش رو  بازدهی 4۰ روزه )از ۵ فروردین 
ماه  ۱4۰۳ تا ۶ خرداد ۱4۰۳(  ۵۰ ســهمی که در رتبه های اول تا ۵۰ 

بیشترین بازدهی قرار داشتند را مورد بررسی قرار دادیم."ثامان" با ثبت 
8۵.۳۳ درصد بازدهی در رتبه اول قرار دارد؛ گفتنی است این سهم در 
اکثر روزهای معاملاتی اش با افت قیمتی مواجه بوده و همچنین 4 روز 

نیز معامله ای در آن انجام نشده است.
در میان این ۵۰ ســهم، "ولراز" دارای کمترین سرمایه است؛ نکته قابل 
توجه اینجاست که قیمت ســهم در هشتم فروردین ماه8۵۰.۵ تومان 
بوده و از بیستم فروردین ماه افت قیمتی این سهم شروع شد و همچنان 
هم ادامه دارد. با این حال توانسته در این 4۰ روز بالغ بر ۱۶.۹۶ درصد 
بازدهی کســب کند.ضمن آنکه از میان این ۵۰ ســهم، ۳4 سهم فاقد 
درصد شناوری هستند. "چنوپا"، "سکارون"، "غبهار"، "کیا" و "وثخوز" در 

۱۰ رتبه اول بدون درصد شناوری قرار دارند.
"ســکارون" که در روزهای ابتدایی سال ۱4۰۳ هیچ ارزش معاملاتی را 
ثبت نکرده است، با ثبت 48.8۰ درصد بازدهی در رتبه ششم قرار دارد. 
در این میان "کیا" بیشترین سرمایه را بین این 4۰ نماد دارد و توانسته 

در رتبه نهم بازدهی با ۳8.4۳ درصد قرار بگیرد.
در این بین نام باشــگاه فرهنگی و ورزشــی اســتقلال هم به چشــم 
می خــورد که با ۲8.۳۷درصــد بازدهی در جایگاه ۱8 قــرار دارد. به 
نوعی می تــوان گفت روند صف خرید و فروش این باشــگاه بیشــتر 
به اخبار و حواشــی منتشــر شــده از آن گره خورده است و احتمالا 
واگذاری اســتقلال به فارس به این موضوع بی ربط نباشــد. "وامید"، 
"نوری"، "بوعلی" و "سیســتم" که به عبارتی از ســهم های برجســته و 
تاحدودی شاخص ساز بازار هســتند به ترتیب با کسب ۲4.۰۵درصد، 
۱8.۱4درصــد، ۱۵.۵۳درصــد و ۱۳.۶4درصد بازدهــی در رتبه های 
پایین تــر قرار دارند. ضمن آنکه درصد شــناوری وامیــد ۶، نوری ۹، 
بوعلی 8 و سیستم ۳۰ بوده است.در میان بانکی ها هم اسم "وزمین" با 
۲8.4۱درصد بازدهی و درصد شناوری صفر و "وسالت" با ۱۶.۰۶درصد 
بازدهی و درصد شــناوری صفر به چشــم می خورد. نام "زماهان" هم 
با کســب ۲۲.۰8درصد بازدهی و درصد شــناوری صفر در میان این 
۵۰ نماد به چشــم می خورد؛ در حالــی که در اکثر روزهای معاملاتی، 
معامله ای در این ســهم صورت نگرفته است.با نگاهی به جدول و موارد 
مطرح شده متوجه می شویم که بازیگران پروژه کردن سهام بهتر از قبل 

به کار خود ادامه داده و پرقدرت پیش می روند. 
"پیگیری های اطلاعات بورس مبنی بر برخورد حقوقی با پروژه 

کردن سهام راه به جایی نبرد!"

بازدهی از 1403/01/05 تا 1403/03/06
بازدهی )درصد(  سرمایه

)میلیون ریال)
سهام شناور 

)درصد( نماد

85.33 500,000 69 ثامان

74.24 550,000 36 دامین

71.71 1,700,000 50 دکوثر

62.60 520,000 - چنوپا

49.71 3,500,000 36 واعتبار

48.80 5,687,423 - سکارون

45.42 30,657,213 22 ملت

40.10 388,039 - غبهار

38.43 220,468,000 - کیا

38.13 70,000 - وثخوز

37.82 598,000 29 حپترو

37.46 300,000 - معیار

34.22 13,000,000 12 وتوسم

33.45 93,900 - کابگن

32.46 700,000 - سپیدار

29.21 1,704,276 - غفارس

28.41 4,000,000 - وزمین

28.37 10,791,150 - استقلال

28.34 1,500,000 - وارس

28.11 1,390,000 - ممسنی

27.99 3,000,000 - گنگین

25.82 276,894 - نتوس

25.36 8,000,000 15 اتکام

24.98 96,000 - ثتوسا

بازدهی )درصد(  سرمایه
)میلیون ریال)

سهام شناور 
)درصد( نماد

24.80 2,000,000 16 وتوس

23.71 592,848 - نبروج

22.08 1,130,000 - زماهان

21.01 10,680,017 47 آباد

20.73 500,000 - شلیا

20.14 1,500,000 27 ولکار

20.14 ۱,۲۳۰,۰۰۰ - کازرو

19.31 2,000,000 - ثپردیس

19.24 1,549,430 - دهدشت

18.14 9,000,000 9 نوری

17.83 139,000 - قنقش

17.63 750,000 - حبندر

17.14 84,000 - کشرق

16.96 61,000 - ولراز

16.88 228,000 - ساذری

16.84 400,000 30 نمرینو

16.07 2,200,000 - وایرا

16.06 12,000,000 - وسالت

15.72 2,200,000 - ولتجار

15.57 3,000,000 - وطوبی

15.53 14,350,000 8 بوعلی

14.93 2,500,000 - وجامی

14.01 1,000,000 - سنوین

13.81 504,734 - بایکا
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

بررسی 40 روزه بازدهی سهام

تک سهم های صعودی؛ 
پروژه یا ارزش ذاتی
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اخزا  خ  نر رشد  وجهی  چند   تاثیر 
سرمایه  بازار  بر 

یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

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

بورس

49 28940 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

5.34-3.95,085,500139,571-غاذر

3.8-3.838,970,36045,383-حتوکا

5.74-3.8349,135,04085,812-سفار

5.72-3.8124,717,52865,802-کساوه

5-3.7669,257,436376,692-ثشاهد

4.15-3.7221,421,05371,069-کسرا

2.76-3.6914,555,00090,744-کدما

3.56-3.6731,707,00066,250-فسپا

5.35-3.6615,329,78369,558-قثابت

5.12-3.6338,493,00089,085-ثمسکن

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

11,187,00042,5334.51 3.90 زمگسا

16,085,000183,9785.82 3.87 ثامان

176,225,851257,8104.4 3.87 ونوین

14,130,00059,4584.86 3.86 خکار

46,675,286149,1345.79 3.84 شکربن

46,700,000435,1113.14 3.78 وتوس

19,920,000166,1765.73 3.75 کماسه

36,680,000232,2385.77 3.73 شکلر

11,054,36965,9145.44 3.69 چکارن
17,974,00078,1625.67 3.60 سبهان

رشد نرخ اخزا یا نرخ بهره تاثیر چند 
وجهی بر بازار ســرمایه می گذارد. 
آنطور کــه در کتاب های مالی هم 
اشاره شده، سرمایه گذار برای اینکه 
در بازار ســرمایه در دارایی ریسکی 
کند  ســرمایه گذاری  ســهام  مثل 

انتظــار بازدهی بالاتر از دارایی مالی بدون ریســک یا کم ریســک را دارد. 
به عبارتی دیگر، وقتی دارایی ریســک فری 35 درصد بازدهی داشته باشد، 
ســهامدار باید صرف ریســکی را در نظر بگیرد که حدود 50 تا 60 درصد 
بازدهی داشته باشد تا بتواند وارد بازار شود بنابراین می توان نتیجه گرفت، 
وقتی نرخ بهره یا اخزا افزایش می یابد، توقع سرمایه گذار برای ورود به بازار 
ســهام بالاتر می رود به بیانی دیگر، سرمایه گذار زمانی که  بازار سهام را با 
بازارهای موازی مقایســه می کند؛ وقتی نتواند در بازار سهام بازدهی مورد 
نیاز را دریافت کند، نقدینگی  خود را به ســمت اوراق سوق می دهد اما این 

موضوع به تنهایی گویای واقعیت های موجود نیست.  
وقتی به صرف ریســکی که به نرخ بازده بدون ریســک که همان نرخ بهره 
بانکی یا نرخ اخزا نام دارد، اضافه می شــود و نرخ صرف ریسک نیز در حال 
رشــد است، به دلیل ریسک های موجود در اقتصاد، بازار و تغییرات قوانین 
و مقررات از جمله حذف معافیت های مالیاتی، رشد نرخ انرژی و بحث های 
سیاسی، افزایش بیشتری می یابد. در واقع این دو عامل باعث شده نرخ بازده 
مورد انتظار نیز افزایش یابد. البته عامل سومی هم به نام دلار وجود دارد که 

فشار بیشتری به بازار وارد کرده است.
 با نگاهی به نرخ ریزشی دلار در ماه های گذشته، می توان اینگونه نتیجه گرفت 
که بازار سرمایه ذهن کوتاه مدتی دارد و به رفتار کوتاه مدت متغیرها بسیار 
وزن می دهد. فرض کنید اگر نرخ دلار صعودی باشد سرمایه گذار تمایل پیدا 
می کند نرخ دلار را صعودی ببینید و بالعکس. در حال حاضر به دلیل اینکه 
نرخ دلار کاهشی و نرخ بهره افزایشــی است، سرمایه گذار نرخ بهره را بالاتر 
تصور می کند به این معنا که نرخ اخزا را نه 35 درصد بلکه 40 و 45 درصد 
در نظر می گیرد از طرف دیگر به دلیل  اینکه نرخ دلار هم کاهشی بوده، سود 
مورد انتظار بازار ســرمایه کاهش می یابد. به بیانــی دیگر، برای ورود به بازار 
انتظــار بازدهی حداقل 60 درصدی را دارد. در این میان اما، صرف ریســک 
برخی از ســرمایه گذاران، 100 درصد اســت در این صورت، وقتی نرخ دلار 
کاهشی و نرخ بهره افزایشی است، سود مورد انتظار سهم ها افزایش می یابد. 

به عنوان مثال، P/E سهام »فملی، ش بندر، فولاد و.. « با دلار 60 هزار تومان 
یک عدد و  با دلار 50 هزار تومان ، عدد دیگری با بازدهی متفاوتی بدســت 
می آید. همچنین اگر P/E سهام »شــبندر و شپنا« با دلار 70  هزار تومان 
معامله شود، 100 درصد انتظار بازدهی است در صورتی که با دلار 50 هزار 
تومان، بازدهی صفر درصد خواهد بود.در حقیقت، افت نرخ دلار باعث شده 
نرخ بازدهی مورد انتظار سرمایه گذار از سهام افزایش بیشتری پیدا کند. به 
عبارت دقیق تر، از یک ســو، کفه ترازو نرخ بازده مورد انتظار بالاتر رفته و از 
سوی دیگر انتظار از سودآوری سهم ها کاهش یافته است اما  وضع به همین 
جا ختم نمی شود و اتفاق دیگری هم می افتد؛ با افزایش نرخ بهره، سودآوری 
شرکت ها نیز به طور خودکار کاهش می یابد. به عنوان نمونه، در صنعت دارو، 
هزینه های مالی نســبت به فروش بیش از دو برابر افزایش یافته و شرکت ها 
زیان ده شده اند. موضوع پایانی به اعتبارات صنعت کارگزاری برمی گردد. به 
دلیل افزایش نرخ بهــره، کارگزاران اعتبارات خود را صاف کرده اند و اگر در 
گذشــته 10 تا 15 درصد از اعتبارات خود استفاده می کردند اکنون به یک 
ســوم کاهش یافته و این به منزله خروج سرمایه است. از این رو یا باید نرخ 
اخزا کاهش یابد یا دلار افزایش قابل توجهی داشته باشد و یا بازار سرمایه با 
ریزش شدیدی همراه باشد تا به جذابیت برسد، در غیر این صورت با فرض 

شرایط عادی، همچنان با بازار فرسایشی روبرو خواهیم بود.

حمزه قوچی فرد
کارشناس بازار سرمایه

 گویا قرار نیست حال آشفته بورس بهبود یابد. بازار 
پر تب و تاب سرمایه تا قصد می کند نفسی تازه کند 
و از مسیر صعب العبور گذشته فاصله بگیرد، تیری به 
تابلویــش اصابت می کند و به عقب باز می گردد. بازاری که تا دیروز کج 
دار و مریز تا می کرد اکنون به واســطه سیاست ها و تصمیمات ناگهانی 
و خلق الســاعه به حاشــیه رفته و حتی نای آن را نــدارد که بتواند در 
میان رقبایش عرض اندام کند. سال گذشته سیاست انتشار اوراق گواهی 
ســپرده از ســوی بانک مرکزی، بلای جان بورس شد و امسال افزایش 
نرخ بهره و نرخ سود انواع اوراق به ویژه اخزا که در هفته های گذشته به 
مرز 40 درصد رســید، گلوی بورس را فشرد. این اتفاقات همگی باعث 
شــد، صندوق بزرگ بورس خالی از ســرمایه های ریز و درشت شود و 
بی اعتمادی به این بازار پر التهاب بیش از پیش افزایش یابد. وضعیت این 
روزهای بورس به گونه ای است که حتی نسخه های ساختمان شیشه ای 

مطهری نیز نتوانسته حال وخیمش را درمان کند. 
هــر چند روند افزایشــی نرخ این اوراق به تازگــی کنترل و تا حدودی 
کاهشــی شد اما همچنان یکی از آفت هایی است که می تواند هم ضربه 
مهلکــی به بازار بزرگ ســرمایه بزند و هم تامین مالــی تولید و حتی 

صندوق های اهرمی را با چالش های جدی روبه رو کند.  

حمایت ها هم افاقه نکرد
هم  اکنون، فراز و فرودهای بازار پرالتهاب بازار سرمایه گویای این واقعیت 
اســت که گوش این بازار حتــی به اخبار خوب هم بدهکار نیســت و 

حمایت های اخیر دولت نیز نتوانسته رنگ را به رخسار این بازار برگرداند 
حتی جلسه اخیر رئیس ســازمان بورس با رئیس بانک مرکزی  و خط 
و نشــان به بانک ها مبنی بر رعایت نرخ سود بانکی و دستور دولت برای 
اصلاح نرخ خوراک پالایشی ها نیز نتوانست آنطور که باید و شاید سبزی 
را به این بازار بازگرداند. با این حال، به نظر می رسد اوراق اخزا به زودی 
چالش  بزرگ دیگری برای این بازار پرنوســان باشــد. هرچند شنیده ها 
حاکی از آن اســت که دولت دســتور مداخله در این حوزه را داده و به 
زودی اوراق های دولتی نیز راهی بازار می شــود اما واقعیت این است که 
تا کنون تلاشــی برای تغییر نرخ این اوراق صورت نگرفته است و بنا به 
گفته های کارشناســان، این موضوع به یکی از زیان های این بازار تبدیل 
شده است. در واقع بر اساس اظهارات کارشناسان، اختصاص اوراق بدهی 
اخزا در شرایطی که نهادهای مالی منابع برای خرید ندارند و منابع تحت 
مدیریتشان به دلیل انتشــار گواهی سپرده 30 درصدی از دست رفته، 
ناترازی سنگینی را در بازار بدهی ایجاد کرده که باعث افزایش نرخ سود 
در بازار بدهی شده و متولیان باید سریعا در این مورد تصمیم گیری کنند.  

تبعات افزایش نرخ »اخزا« برای بورس
این گفته ها در حالی مطرح می شود که کارشناسان مرتبا نسبت به افزایش 
نرخ اخزا هشــدار می دهند. برخی، کاهش تمایل به ســهامداری در بازار 
سرمایه و برخی دیگر، ناپایداری مالی در بودجه دولت را از جمله تبعات این 
نرخ می دانند.در واقع با توجه به ثبات نرخ ارز در یک سال گذشته، افزایش 
نرخ های بهره بالا تاثیرات نامطلوبی بر اقتصاد خواهد گذاشت. این در حالی 

است که با توجه به شرایط موجود، امکان رقابت برای بازار با نرخ های بهره 
موجود وجود ندارد و چشــم انداز ســهم ها نیز به گونه ای نیست که بازار 
ســرمایه به جنگ یک نرخ بدون ریسک برود.علاوه بر موارد ذکر شده اما 
افزایش نوســان در این اوراق منجر به ضرر و زیان خریدارانی می شود که 
طی چند ماه گذشته اقدام به خرید اوراق کرده بودند. بنابراین، حفظ ثبات 
بازار سرمایه و به حداقل رساندن کاهش تبعات افزایش نرخ اخزا در بورس 
از جمله مواردی است که همواره دولت باید به آن توجه کافی داشته باشد 
و متناسب با تغییر در چشــم انداز تورمی، نرخ های بهره نیز تعدیل شود 
همچنین، نرخ بهره باید به گونه ای تعیین که بین این نرخ و رشد اقتصادی 
تعادل ایجاد شــود چرا که افزایش بیش از حد این نرخ باعث کاهش نرخ 

رشد اقتصادی و افزایش تورم می شود.

لازانیای ریسکی
مهرزاد منتظری، کارشــناس بازار سرمایه  اما معتقد است؛ هر گاه نرخ 
بهره )سود بانکی یا اخزا( افزایش پیدا کند، اقتصاد به سمت ریسک گریز 
شدن سوق پیدا می کند یعنی سرمایه گذاران از بازارهای پرریسک مانند 
ســهام ودلار و .. به دارایی کم ریسکی چون ســپرده گذاری و اخزا و .. 
مهاجرت می کنند که نتیجه آن افت شــاخص های بازار سهام است. وی 
اضافه می کند؛ هرگاه نرخ بهره واقعی )ســود بانکی با اخزا منهای تورم( 
مثبت باشد این رویگردانی از لازانیای ریسکی بیشتر نیز خواهد شد. این 
در حالی است که در نرخ های فعلی بهره نرخ سود واقعی نیز مثبت شده 

است بنابراین، رکود بازار سهام می تواند عمیق تر شود.

اســناد خزانه، نوعی اوراق بهادار و اوراق قرضه کوتاه مدت بدون تقســیم سود است که نشان دهنده 
تعهد دولت  به بازپرداخت مبلغ اسمی آنها در آینده است. هدف اصلی از انتشار اوراق خزانه، پرداخت 
و تســویه بدهی ها، کنترل نقدینگی بازار، اجرای سیاست های پولی، تأمین کسری بودجه و مدیریت 

بازار به پیمانکاران است.
 اســناد خزانه با مبلغ اسمی مشخص، در تاریخ سررسید معین به طلبکاران و پیمانکاران پروژه های 
دولتی داد ه می شــود. در دنیا این اوراق توســط دولت با قیمتی کمتر از قیمت اســمی به خریداران 
فروختـــه و از نقدینگی حاصل از فروش، بدهي های دولت پرداخت می شــود. اخزا در ایران به علت 
مشکلات فقهی صادر و به شکل مستقیم به طلبکاران غیردولتی واگذار می شود. اخزا مهمترین ابزار، 
برای اعمال سیاست های پولی دولت است. نقدینگی این اوراق بسیار بالاست و دارنده آن می تواند در 

فرابورس اقدام به فروش آن کند.

مزایای اوراق اخزا 
نقدشوندگی بالا از جمله مزیت های اوراق اخزا به حساب می آید. به بیانی دیگر، افزایش نقدینگی برای 
دارنــدگان این اوراق، از جمله بزرگترین مزایای صدور اوراق خزانه در بورس اســت  و دارندگان این 
اوراق می توانند در هر زمان نسبت به فروش اوراق خود در فرابورس اقدام کنند. مزیت دیگر این اوراق، 
معاف بودن از مالیات اســت.  علاوه براین، از آنجا که این اوراق سرمایه گذاری بدون ریسک است، در 
نزد سرمایه گذاران قابل توجه است. این اوراق برای دولت نیز از مزایای ویژه ای برخوردار است که از 
مهم ترین آن می توان به تامین کســری بودجه  و اعمال سیاســت های پولی دولت برای جلوگیری از 

تورم اشاره کرد. 

ریسک های اخزا
هر چند سرمایه                                                               گذاری در اوراق خزانه                                                               داری اسلامی یا همان اخزا از جمله سرمایه                                                               گذاری                                                               های بدون 
ریســک تلقی می                                                               شود اما ریســک                                                               هایی هم متوجه سرمایه                                                               گذاران اســت که جای نگرانی چندانی 
ندارد. یکی از ریســک های این اوراق مربوط به نقدشوندگی و ریسک دیگر مربوط به نکول یا عدم 
بازپرداخت اصل ســرمایه در زمان سررسید است. در خصوص ریسک ناشی از نقدشوندگی، وجود 
بازارگردان تا حدودی ریسک ناشــی از آن را کاهش می دهد، اما درمورد ریسک نکول؛ این ریسک 
باتوجه بــه ممتاز بودن درجه                                                                بدهی ناشــی از انتشــار اوراق، به مثابه حقــوق کارکنان دولت تلقی 
شــده و پرداخت آن برای دولت الزامی است؛ بنابراین این نوع از ریسک هم در خصوص این اوراق 

موضوعیت نخواهد داشت. 
اما تنها ریســک این اوراق، ریسک ناشی از تغییرات و نوســانات قیمتی است. این ریسک باتوجه  به 
زمان سرمایه                                                               گذاری در این ابزار و خصوصیات بازار در آن زمان، می                                                               تواند شرایط متفاوتی را ایجاد کند. 

سیمین فهیمی
خبرنگار

اوراقی به نام اسناد خزانه اسلامی)اخزا( 

  اثر نرخ بالای اسناد خزانه اسلامی
 بر بازار سهام چیست؟  

گردباد اخزا

در دو سال گذشته چقدر اوراق منتشر شد؟
بر اســاس اطلاعات منتشر شده از سوی اداره نظارت بر انتشار و ثبت اوراق بدهی، در پایان سال 1401، 
به میزان 6،550،186 میلیارد ریال اوراق منتشــر شده که این رقم درپایان سال 1402 به 7،873،678 
میلیارد ریال افزایش یافته است.همچنین آمارها حاکی است که در پایان سال 1401، به میزان 1،680،000 
میلیارد ریال اوراق اســناد خزانه اسلامی منتشــر شده که این رقم در پایان ســال 1402 به میزان 
1،980،000میلیارد ریال افزایش یافته است.  این گزارش می افزاید؛ در پایان فروردین ماه سال 1403 اما 
7، 898،178 میلیارد ریال اوارق منتشر شده که از این میزان،  1،980،000میلیارد ریال مربوط به اوراق 

خزانه اسلامی بوده است. 
مانده اوراق بدهی - میلیارد ریال 

منبع: اداره نظارت بر انتشار و ثبت اوراق بدهی
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 شاخص کل بورس  )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 4.67-فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

 3.75استخراج ساير معادن     

 3.06-دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

 2.13-ساخت راديو و تلويزيون     

 2.07-منسوجات     

 2.04-فرآورده هاى نفتي     

 1.97-ساخت محصولات فلزي     

 1.94-کاشي و سراميک     

 1.92-کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

 1.89-سيمان، آهک و گچ     

 اثر نرخ بالای اسناد خزانه اسلامی

گردباد اخزا
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دیـــدگاه

ابهامی که فعالان اقتصادی کشور در شرایط 
کنونــی در برابر دولــت و وزارت صمت به 
عنوان متولی صنعت و بازرگانی کشور مطرح 
می کنند، آن اســت که چرا این نهاد مهم 
در اســتفاده از ابزارهای کنترلی صحیحی 
که ســال ها در دنیا و کشور ما تجربه شده، 
تخصــص و توانایی لازم را ندارد و در عوض 
با ایده های امتحان نشــده ای همچون »سامانه جامع تجارت« که به عقیده من در 
حد یک ایده اولیه است و مشخص نیست قرار بوده چه خدمتی ارایه کند و پس از 
ســه سال چه دستاوردی برای اقتصاد کشور به همراه داشته، هر روز باری بر دوش 

تولیدکننده، توزیع کننده و مصرف کننده قرار می دهند. 
از دولتی ها که سوال می کنیم، وظیفه این سامانه را نظارت بر تولید و توزیع کالاها 
و خدمات معرفی می کنند، اما اساسا این سامانه نه تنها در حوزه نظارت موفق عمل 
نکرده، بلکه پا را از نظارت فراتر نهاده و به مرحله کنترل فرآیندهای تولید و توزیع 
ورود کرده و این به معنای ورود بخش دولتی غیرمتخصص به برنامه ریزی در بخش 

تولیدی متخصص است؛ اقدامی که در هیچ جای دنیا جواب نداده است. 
مصیبت بزرگتر آنجاســت که چون این ســامانه توســط یک نهاد سیاست گذار و 
حاکمیتی تکلیف شــده، هرگونه عدول از آن به منزله تخلف محســوب می شود و 
دارای عواقب و جرایمی اســت، در حالیکه نه کار کارشناسی روی آن صورت گرفته 
و نه اهداف آن معلوم اســت و نه میزان موفقیت آن با شــاخص ها و یا معیارهای 
استاندارد، قابل اندازه گیری است. این در حالی است که مسئولان و متصدیان این 
سامانه نه ســوابق تخصصی در حوزه تولید و توزیع و صنایع گوناگون را دارند و نه 
اهداف آتی صنعتی هر بنگاه اقتصادی را مدنظر قرار داده اند و در مسیر اجرای این 

سامانه چالش آفرین، هر روز یک گره بر گره های دیگر اضافه کرده اند. 
در این مسیر اما ارزیابی اثرات این سامانه »ءمثبت یا منفی« کار سختی نیست و فقط 
کافی اســت شاخص هایی تعریف کنیم و میزان موفقیت و دستاوردهای این سامانه 
را در حوزه تولید و توزیع محاسبه و با دوره ای که هنوز این سامانه تعریف نشده بود 
مقایسه نماییم. تا پیش از راه اندازی این سامانه، نهادهایی همچون مرکز آمار، بانک 
مرکزی، سازمان برنامه و بودجه، گمرک و ... در یک چارچوب نظارتی، عملکرد شفافی 
از فعالیت فعالان اقتصادی ارایه می کردند و در عین حال مانعی در عملکرد فعالان 
حوزه تولید و توزیع بوجود نمی آورند، اما وزارت صمت با تعریف این سامانه موازی، 
دست فعالان اقتصادی را در حوزه های بازار، تولید و توزیع، بسته و همه فعالیت ها 
را به شکلی غیرکارشناسی به حیطه کنترلی وارد کرده و در این مسیر حتی با دیگر 

نهادهای دولتی، با چالش موازی کاری و تعارض روبرو شده است.
به عنوان مثال مرکز ملی شماره گذاری ایران برای همه کالاهایی که در کشور تولید 
می شــود، در یک بســتر بین المللی کد مشخصی را تعریف نموده اما سامانه جامع 
تجارت به موازات و برای خود یک کد و شناسه اختصاصی برای اقلام کالایی تعریف 
نموده که با شناســه مرکز ملی شــماره گذاری ایران تفاوت دارد و همین تفاوت ها، 
معضل بزرگتری ایجاد کرده و هزینه های زیادی بر تولید و توزیع بر جای گذاشــته 
و دســتاوردی برای تولیدکننده، شبکه توزیع و یا مصرف کننده نهایی نداشته است. 
همچنین به دلیل آنکه در »سامانه جامع تجارت« حتی نمی توان بدیهی ترین نوع 
معاملات مثل معاملات بین عمده فروشــان و یا خرده فروشــان را تعریف نمود و یا 
بخشی از فروش محصولات به نهادهای دولتی امکان ثبت در این سامانه را ندارد و لذا 
تلاش کردند که انواع سکوهای فروش و سامانه های دیگر را به آن اضافه نمایند و در 
عمل مشخص نیست این سیستم پیچیده، قرار است منافع چه کسانی را تامین کند.
متاسفانه چنین اقداماتی باعث شده بروکراسی سامانه ای و نرم افزاری در بدنه دولت 
رشــد کند و بدنه بزرگی در وزارت صمت و اطراف آن ایجاد و تعداد زیادی نیروی 
انسانی دور هم جمع شوند تا مشکلات این سامانه را که از اساس خود مشکل بزرگی 
برای همه بازیگران اقتصاد محســوب می شــود، رفع نمایند که همه اینها علاوه بر 
تحمیل هزینه به فعالان اقتصادی،هزینه های بدنه دولت را نیز افزایش داده است. 

غم انگیز است که دولت از یکسو برای مدیریت بازار مصرف که در پی بکارگیری این 
ســامانه نامتعادل شده و از سویی دیگر برای جبران هزینه های ناشی از ناکارآمدی 
این سیســتم کنترلی، درهای واردات را به سوی اقتصاد کشور باز کرده و سوال این 
است که کدام کالای وارداتی در این سامانه ثبت شده که با قیمتی پایین تر از قیمت 

تولید داخل، در اختیار مصرف کننده قرار گرفته باشد؟ 
به عنـوان مثـــال برای تایر وارداتی رینــگ 13 به ازای هر جفـت تایر، مصــرف 
کننده می بایسـتی حدود 3.4 میلیـون تومان بپـردازد که این قیمــت در مقایسـه 
با تایـــر تولید شده داخلی )حدود 2.2 میلیون تومان( بیش از یک میلیون تومان 
اختلاف قیمت دارد و فروشندگان تایر خارجی با این تفسیر غلط که تایر وارداتی در 
قیاس با تایرهای تولید داخل دارای کیفیـت بالاتر است، کالاهـای عمدتاً بی کیفیـت 
وارداتی را به مصرف کننده تحمیل و سود غیرمتعارف را کسب می نمایند. بنابراین 
نتیجه بکارگیری این ســامانه، از یکســو تبلیغ منفی علیه تولیدات داخلی و عدم 
تعادل در بازار و از ســوی دیگر، تهدیــد صنایع تولیدی و کارخانجات به علت وفور 
تایر وارداتی در بازار و نهایتاً زیان مصرف کننده از بابت قیمت های غیرمنطقی شده 
است و امروز چنان از تایرهای چینی در بازار ایران تعـــریف و تمجیـد می شود که 

گویا از میشلن و بریجستـون باکیفیت ترند! 
با این اوصاف که به آنها اشاره شد سامانه جامع تجارت را باید در اصل »سامانه مانع 
تجــارت« نامید که در عین حال که تعادل بــازار را از بین برده، می تواند منافعی را 
برای عده ای خاص که معلوم نیســت چه کسانی هستند ایجاد نماید و کارخانجات 
تولیدی را به تعطیلی بکشاند. مرکز ملی شماره گذاری ایران و سامانه جامع تجارت 
در حال حاضر به موازات هم و با مغایرت فعالیت می کنند و این مغایرت باعث شده 
تا عملا تولیدکنندگان تحت کنترل های غیرکارشناسانه قرار بگیرند و اکنون آمارهای 
تولید تحت الشــعاع مغایرت ها قرار گرفته و باعث شده سهمیه ارزی و منابع مالی 
در زمان مناســب در اختیار تولیدکنندگان قرار نگرفته و عرصه برای واردکنندگان 
مهیا باشــد. لذا خواهش ما فعالان حوزه تولیــد از وزیر محترم و متولیان وزارتخانه 
صنعت معدن و تجارت آن است که از ابزارهای قانونی که سال ها در اختیار داشته و 
دارند و تحلیل های تخصصی که وجود دارد استفاده نموده و این سامانه را که شاید 
»ایده خــلاق یک پژوهنده جویای نام بوده« و نتیجه ای جز گره پشــت گره برای 

تولیدکنندگان نداشته و در آینده نیز نخواهد داشت را حذف نمایند.

کنید حذف  را  تجارت  »مانع«  سامانه 

ایرج زمانی فرد 
یزد لاستیک  صنایع  مجتمع  مدیرعامل 

بازار  تغییــرات  بــه  نگاهی 
فاصله  در  کشــور  خودروی 
دو و نیــم مــاه گذشــته از 
سال جاری نشــان می دهد هرچند در دوره های 
بســیار کوتاه مدت شــاهد نقاط کاهشــی از روند 
حرکتی بازار بودیم، اما برآیند کلی بازار برای اکثر 
خودروهای تولیدی مثبت و با شــیب ملایم است. 
این روند افزایشــی نســبی نه به گونه ای است که 
بتوان آن را انتظار و مشــاهده از تغییری جدی در 
آینده نزدیک حکایت داشــته باشد و نه علایمی از 
کاهش خیره کننده را مخابره می کند و در بهترین 
حالت بایدگفت بازار صعودی آرام و غیرهیجانی را 

دنبال خواهد کرد. 
این شمای کلی بازار در سال جاری در حالی است 
که متغیرهای موثر بر آن غالبا شــرایط متعادلی را 
پشت سر گذاشته اند، به عنوان مثال قیمت ارز در 
ســال جاری متعادل و حتی کاهشی بوده است. از 
ســوی دیگر میزان تقاضا در بــازار خودرو در بهار 
امســال منطقی و بدون هیجــان بوده به طوری که 
غالب فعالان بازار آن را ادامه روند نســبتا رکودی 
گذشــته می دانند و معتقدند این مساله فعلا عامل 
مهمی در تعیین مســیر آتی بازار خودرو است. این 
در حالی اســت که آمارهای اعلامــی نیز از بهبود 
عرضه خودرو در ســال قبل حکایت دارد که نشان 
می دهد شکاف بازار بهبود یافته و این موضوع نیز 

عامل مهمی در مسیر تعادل بازار خودرو است. 

 رشد تولید خودرو در هشت ماه
افت تولید در بهار 

دو آمار متناقــض از تولید خودرو در روزهای اخیر 
منتشــر شده است. بر اســاس گزارش هشت  ماهه 
عملکرد سه شرکت  خودروساز بزرگ کشور، تولید 

خودرو در این مدت نسبت به هشت ماه سال قبل از 
آن با 1۵درصد رشد همراه بوده است. ایران خودرو، 
ســایپا و پارس خودرو تا پایان آبان ماه سال جاری 

۶۷۰هزار و ۷۷۸ دستگاه خودرو تولید کرده اند. 
ایران خودرو در این مدت رشــد تولید 2۰ درصدی 
را تجربه کرده و این یکی از بهترین رشــد تولیدها 
اســت که تداوم آن می تواند اثر مثبت مناسبی در 

روند بازار خودرو بر جای بگذارد. 
آمار دوم نشان می دهد سه خودروساز بزرگ کشور 
اعلام کــرده اند در دو ماه ابتدایی امســال بالغ بر 
11۹ هــزار دســتگاه انواع مدل های ســواری را به 
تولید رســانده اند که در مقایسه با رقم 142 هزار و 
۵۰۰ دســتگاهی ایران خودرو، سایپا و پارس خودرو 
در دوماه ســال گذشــته، با افت 1۷درصدی تیراژ 
تولید مواجه شــده اند. آمار می گویــد آنها تا پایان 
اردیبهشت کمتر از 1۰ درصد برنامه تولید امسال را 
محقــق کرده اند، حال آنکه باید حدود 1۷ درصد از 
برنامه را با تولید بالغ بر 21۵ هزار دستگاه در دوماه 

نخست امسال ثبت می کردند. 
ایــن تناقض در روند تولید ناشــی از کجاســت؟ 
بــه عقیده کارشناســان صنعت خــودرو دولت در 
دوره هــای مختلف نگاه ثابت و مداومی به توســعه 
صنایع ندارد و این در حالی اســت که تزریق مداوم 
منابع مالــی و ارزی در صنایع بزرگی مانند خودرو 
حیاتی اســت. به گفته فعالان صنعت قطعه سازی، 
بانک مرکزی و موضــوع تامین ارز مهمترین عامل 

محدود کننده فعالیت این بنگاه هاست. 
رئیس انجمن همگن قطعات در این باره می گوید: 
گرفتــاری اصلی ایــن روزهای صنعــت خودرو و 
قطعه کشــور، موضــوع تخصیص ارز بــرای ثبت 
سفارش هاســت. نجفــی منش با اشــاره به مهلت 
یک ماهه د رنظرگرفته شــده از سوی بانک مرکزی 

بــرای تخصیص ارز  گفت: در حالی که خواســته ما 
افزایش ایــن مدت زمان به 2 ماه بــود، اما اکنون 
به 2۰روز کاهش یافتــه که در همین مدت نیز به 
طور معمول چند روزی با تعطیلات مواجهیم؛ تازه 
اگر موفق به ثبت ســفارش هم شــویم، ارزی برای 
تخصیــص وجود ندارد. این موضوع در ســال های 
گذشته پاشنه آشــیل توسعه فعالیت صنعت قطعه 
ســازی ومانع جدی در برابر فعالیــت و همکاری 
شرکت های قطعه ســاز و خودروساز بوده و هنوز 
ادامه دارد. این در حالی اســت که از منظر آماری 
ایران در سال گذشته میلادی رقمی در حدود 3۵ 
میلیارد دلار درآمد ارزی ناشی از فروش نفت داشته 
و این رقم ۵ برار رقم درآمدی ایران از محل نفت در 
سال 13۹۹ است با این حال توزیع ارز و تخصیص 
آن برای مصارف ضروری به نحو چشمگیری کاهش 

یافته و این موضوع جای نگرانی دارد. 

چه تمهیداتی ضروری است؟
فعالان صنعت خــودرو معتقدند چند موضوع برای 
تــداوم تولید و تامین نیاز کشــور ضروری اســت؛ 
یکــی این که عرضه خودرو در بــورس کالا باید از 
سر گرفته شــود و این مســاله ارتباط مستقیمی 
به سیاســت گذاری دولت و وزارت صمت و وزارت 
اقتصاد و شــرکت های خودروساز دارد. اگر بگوییم 
سیاســتی که صنعت خودرو را در ســال 14۰۰ و 
14۰1 از باتــلاق رکــود عرضه خــارج کرد عرضه 
خــودرو در بورس بود نادرســت نگفتــه ایم و از 
سرگیری این سیاســت با اندازه بزرگتر از گذشته، 
متنــوع تر و مداوم می تواند نقش مهمی در تامین 

نقدینگی و آزادسازی تدریجی قیمت ایفا کند. 
در حال حاضر خوشــبختانه اقداماتی در راســتای 
تقویت عرضه خودرو در بورس کالا را شــاهدیم که 

می تواند نویدبخش دوره طلایی جدید برای فعالان 
این عرصه باشــد. هرچند یکی از موضوعاتی که در 
حال حاضر مانع از آرامش در بازار خودرو می شود 
نگرانی دلالان از احتمــال عرضه خودرو در بورس 
کالاست. به عقیده فعالان این صنعت قیمت گذاری 
دســتوری رانتی معادل 2۵۰ همت ایجاد کرده که 
ورود خــودرو به بورس می توانــد این رقم را برای 
دلالان تحت الشــعاع قرار دهد. یا در این فضا ورود 
قدرتمنــد خودرو به بورس ماننــد دوره قبل تحت 

تاثیر قرار نخواهد گرفت؟ 
از ســوی دیگر بررســی وضعیت بازار قطعه نشان 
می دهــد کمبود قطعه در تولید خودرو از شــرایط 
بحرانی ســال هــای گذشــته عبور کــرده و اولا 
شــرکت های تولیدکننده قطعات خودرو توانســته 
اند روال منظم تری در تامین بازار و شرکت ها ایفا 
کنند و در این مســیر ارتباط موثرتری با شــرکت 

های خودرویی برقرار کرده اند. 

تناقض گویی های وزارتی 
در ایــن بین اما وزیر صمت نظــر دیگری دارد؛ او 
اخیرا با بیان اینکه امســال برنامه این وزارتخانه در 
تولید خودرو به نحوی است که رکورد تولید سالانه 
یک میلیون و ۵۰۰ هزار دستگاه را بشکند، معتقد 
اســت در صورت تحقق این مساله، خودرو از حالت 
کالای سرمایه ای خارج می شود. به گفته علی آبادی 
اکنون 3۷ شرکت خودروساز داخلی در جهت رفع 
نیاز سالانه مردم در زمینه تولید 2 میلیون دستگاه 
خودرو فعالیت می کنند که لازم است ظرفیت آنها 

تجمیع شود. 
علی آبادی در حالــی از افزایش واردات خودرو در 
دولت ســیزدهم صحبت می کند که این وزارتخانه 
مطلقا نتوانســته در واردات خودرو و تعادل بخشی 
به بازار نمره مناســبی بگیــرد. او می گوید حجم 
خودروهــای وارداتی به حدی اســت که گمرک از 
خودرو پر شده، اما بازار حکایت دیگری دارد و نشان 
می دهد کمبود خودرو از یک سو و قیمت های بالا 
از ســوی دیگر و مقاومت بازار در برابر افت قیمت 
همگی به عنوان مولفه های ســنجش ادعای وزیر 

نتایج معکوسی را نشان می دهند. 
صحبت های علی آبادی در حالی مطرح می شــود 
که قرار بود ســالی ۵۰۰ هزار دستگاه خودرو برای 
تعادل بازار وارد شــود، اما تنها 11 هزار دســتگاه 
از گمرک ترخیص شــده و راهی بازار شــده و این 
که گمرک مملو از خودرو باشــد یا خالی دردی از 
بازار و مصرف کنندگان دوا نمی کند و تنها حکایت 
از مدیریت غلط در بــازار ارز دارد، چراکه اگر قرار 
باشــد ارز به خــودرو تخصیص یابــد و در گمرک 
خاک بخورد صرف واردات مواد اولیه و قطعه شــود 
تا خودروســازان در تولید بیشتر و تحویل به موقع 

تعهدات خود موفق عمل کنند.

اخبـار کالایی

وم بهبود کارایی مصرف انرژی در صنایع لز
عضو هیات  رئیسه انجمن تولیدکنندگان فولاد ایران 
گفت: می توان با اتخاذ تدابیر و راهکارهای اساسی 
نظیر بهبود کارایی مصرف انرژی در صنایع، توسعه 
زیرســاخت های انرژی هــای تجدیدپذیر و اصلاح 

الگوی مصرف، به جبران ناترازی انرژی پرداخت.
احمــد دنیانور گفت: برای حل ناترازی انــرژی نیازمند راهکارهایی از 
سوی متولیان امر برای بهبود کارایی مصرف انرژی در صنایع هستیم. 
وی با تاکید بر لزوم مدیریت منابع انرژی، گفت: در شــرایطی که ایران 
بــا تحریم های گســترده روبه رو بوده  و مدیریت منابــع انرژی یکی از 
چالش هاســت، نیازمند ارائه رویکرد مدیریتی در تامین انرژی صنایع 
هســتیم تا از این طریق به تولید داخل آسیب وارد نشود. دنیانو گفت: 
مدیریت مصرف انرژی نباید به قیمت توقف چرخ های تولید و افزایش 
نرخ بیکاری تمام شود، بلکه باید با هدف حفظ و تقویت تولید و اشتغال 

انجام پذیرد.

آشنایی سرمایه گذاران با حوزه انرژی
مدیر انرژی و کربن شــرکت ملی گاز ایران با اعلام 
این خبرگفت: این مهم در راستای تدوین و تکمیل 
»اطلس بهینه سازی گاز کشور« و به منظور معرفی 
فرصت  های ســرمایه  گذاری در بخش بهینه  سازی 
مصرف گاز صنایع، به  ویژه در قالب بازار بهینه سازی 

انرژی و محیط زیست اتخاذ شده است.
ســاجد کاشفی ادامه داد: از آن جا که صنعت سیمان سهم قابل توجهی 
از مصارف گازطبیعی استان فارس و صنعت کاشی و سرامیک نیز سهم 
ویژه ای در سبد مصارف گاز استان یزد را دارا هستند و طبق گزارش های 
سازمان ملی استاندارد، مازاد مصرف انرژی این استان ها در این بخش ها 
در سال 14۰۰ و 14۰1 نسبت به سایر استان  ها بیشتر بوده، لذا با هدف 
کاهش مصرف گازطبیعی در این صنایع، اســتان فارس به عنوان قطب 
بهینه ســازی مصرف گاز در صنعت سیمان و استان یزد به عنوان قطب 

بهینه سازی مصرف گاز در صنعت کاشی و سرامیک تعیین شده است.

5درصد سهام استقلال و پرسپولیس واگذاری 
سرپرســت ســازمان خصوصی ســازی از برنامه 
واگذاری ۵ درصد ســهام استقلال و پرسپولیس و 
سهام جزئی دولت در ایران خودرو و سایپا در سال 

جاری خبر داد.
ابراهیــم بازیان اعــلام کرد: ســال اول ابلاغ مصوبه 

مولدســازی باید در کنــار ایجاد ســاز و کارهــای لازم تدوین و تنظیم 
آیین نامه ها، هماهنگی های بین دســتگاهی با 31 اســتان و شناســایی 
املاک مازاد به ســرانجام می رسید که بیش از 2۵۰۰ ملک شناسایی شد 
و به تصویب هیات عالی مولدســازی رسید. مولدسازی در ۷ گام از مرحله 
شناســایی املاک مازاد تا مرحله فروش یا تهاتر پیش بینی شــده که در 
صورت فروش باید عواید حاصل به حساب خزانه واریز یا در جریان تهاتر با 
پروژه های نیمه تمام و پیمانکارانی که مطالبات قطعی دارند، انجام شود. برای 
سرعت گرفتن پروژه های نیمه تمام عمرانی از ماه های قبل بسته های رونق 

در قالب تخصیص املاک مازاد به تصویب هیات عالی مولدسازی رسید.

و« و »خساپا« در بورس احتمال تغییر جایگاه »خودر
مدیر نظارت بر ناشران سازمان بورس31 تیر را پایان 
فرصت یک ساله ایران خودرو و سایپا برای خروج از 
زیــان اعلام کرد و گفت: هیات پذیرش پس از اتمام 

مهلت وضعیت دو شرکت را بررسی می کند.
ولی الــه جعفری درخصــوص آخرین وضعیت دو 

شرکت سایپا و ایران خودرو برای خروج از زیان گفت: طبق دستورالعمل 
پذیرش بورس، شرکت هایی که ســه یا چهار سال مالی متوالی در پنج 
سال گذشته، مشمول ماده 141 قانون تجارت شده و زیان انباشته آنها 
بیش از نصف سرمایه آنها باشد، پذیرش آنها در بورس لغو و به بازار پایه 
فرابورس منتقل می شوند. وی ادامه داد: هیات پذیرش فرصت یک ساله 
ای به ایران خودرو و ســایپا برای خروج از شــمولیت ماده 141 قانون 
تجارت داد که 31 تیر ماه به پایان می رســد. با توجه به اهمیت این دو 
شــرکت، هیات پذیرش بورس طی یک سال گذشته جلسات منظمی را 

هر سه ماه یکبار برگزار و راه های خروج از زیان را بررسی کردند.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر
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(میلیون تومان)روند تغییرات قیمت خودروهای منتخب در سال جدید 

پنجم فروردین خرداد13 تغییرات

چرا برخلاف رشد پارسال، بهار امسال با افت تولید روبه رو شد؟ 

تغییر مسیر در آمارهای تولید خودرو
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رویدادها
پذیر افزایش سرمایه صندوق سرمایه گذاری خطر

مدیرعامل شرکت ملی صنایع مس ایران از افزایش 
 )CVC( سرمایه صندوق ســرمایه گذاری خطرپذیر
به منظور حمایت بیشتر از تحقق سیاست ساخت 
 داخــل در صنعت مــس و توســعه زنجیره مس

خبر داد.
حســین مــدرس خیابانی گفت: هــدف از افزایش ســرمایه صندوق 
CVC از 50 بــه 200 میلیــارد تومان حمایت از طرح های با ریســک 
بالا در حوزه توســعه زنجیره مس و صنایع پایین دســتی آن توســط 
ســرمایه گذاران بخش مردمی، تعاونی و خصوصی اســت. وی با تاکید 
بر اینکه اساســنامه صندوق CVC باید محدود به توسعه زنجیره مس و 
صنایع پایین دستی آن باشــد، افزود: طرح هایی که در این زمینه اجرا 
می شــوند، مورد حمایت شــرکت ملی مس قــرار خواهند گرفت تا از 
 دستاوردهای آن در مسیر توسعه فعالیت ها و بهبود فرآیندهای موجود 

استفاده شود. 

لامرد اقتصادی  منطقه  در  سرمایه گذار  جذب 
مدیــرکل دفتر صنایع معدنــی وزارت صمت، ضمن 
اینکــه جانمایی علمی منطقه ویژه بــر پایه  آمایش 
سرزمین، را مبنایی استوار برای برخورداری این کانون 
صنعتی و معدنی از شــرایط مناسب برای پیشرفت 
دانسته معتقد اســت که با امتداد خط توسعه ای در 

حوزه  زیرساخت ها، شاهد نتایجی درخشان در این منطقه خواهیم بود.
امیــر علیقلی زاده گفت: به نظر می رســد که انتخــاب این منطقه جهت 
فعالیت های صنعتی- معدنی و همچنین آمایشــی که به لحاظ سرزمینی 
اتفاق افتاده، بســیار درست بوده اســت؛ بی تردید جانمایی علمی بر پایه 
آمایش سرزمین مبنایی اســتوار جهت برخورداری منطقه ویژه اقتصادی 
لامرد از شرایط مناسب برای پیشرفت است. وی با اشاره به زیرساخت های 
منطقــه ویژه اقتصادی لامرد، گفــت: فعالیت های امیــدوار کننده ای در 
حوزه زیرســاخت صورت گرفته و با امتداد این خط توســعه، شاهد نتایج 

درخشان تری در منطقه ویژه اقتصادی لامرد خواهیم بود.

یایی و بندری وژه های در ارزش 6 همتی پر
مدیرعامل ســازمان بنادر و دریانوردی از افتتاح 2۷ 
پروژه دریایی و بندری و آغاز عملیات اجرایی ۶2هزار 

میلیارد تومان طرح دریایی و بندری خبر داد.
علی اکبــر صفایــی گفــت: 2۷ پــروژه دریایی و 
بندری با اعتبار ۶ هزار میلیارد تومان افتتاح شــد 

کــه ارزش روز این پروژه ها ۱2 هزار میلیارد تومان اســت. مدیرعامل 
سازمان بنادر و دریانوردی با اشاره به اینکه 25 پروژه دریایی و بندری 
آغاز می شــود، افزود: اعتبار این پروژه ها ۶2 هزار میلیارد تومان است 
کــه یک عدد بی نظیــر در فعالیت های دریایی اســت.  قبلًا نگهداری 
کالاهای اساســی در بنادر به صورت درســتی انجام نمی شــد، اکنون 
اما این کالاها به صورت مکانیزه از داخل کشــتی به انبارها و ســیلوها 
منتقل می شــود.وی گفت: ناوگان ایران در دریای خزر به اندازه ناوگان 
 روســیه رسیده است، این کشور ســال ها بزرگ ترین ناوگان دریایی را 

در اختیار داشت.

خ بهره بر بازار سهام مهر تایید تاثیر نر
مدیــر عامل گروه مالــی اقتصاد بیــدار اعلام کرد: 
بازگشت رشــد به معاملات بازار سهام می تواند مهر 
تاییدی بر اهمیت نوسانات نرخ بهره و تاثیر چشمگیر 

آن بر بازار سهام باشد.
ســید رضا اعجازی گفت: پس از انتشار صحبت های 

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار در خصوص اهمیت کنترل نرخ بهره و 
نامه بانک مرکزی در مورد ضرورت رعایت ســقف نرخ سود بانک ها، شاهد 
تغییر روند محســوس بازار ســهام و اوراق دولتی بودیم که این اتفاق مهر 
تاییدی بر اهمیت نوســانات نرخ بهره و تاثیر چشــمگیر آن بر بازار سهام 
است. وی گفت: این اتفاق پاسخی قاطع به افرادی است که هنوز از آگاهی 

چندانی نسبت به تاثیر نرخ بهره بر ارزش اوراق بهادار برخوردار نیستند.
اعجازی خاطرنشان کرد: انکار تاثیر نرخ بهره بر ارزش اوراق بهادار می تواند 
 بــه مثابه انکار چارچــوب و مدل مفهومی همه روش هــای ارزش گذاری 

اوراق بهادار باشد.

رصد‌صندوق‌ها

در مجمع عمومی عادی سالانه شرکت گروه مالی شهر صورت گرفت؛

تکاپو برای  پذیرش »شهرآتیه«
  مدیر عامل شــرکت گروه 
مالی شــهر در مجمع عمومی عادی سالانه »شهر« 
گفت: سرمایه اولیه شرکت 200 میلیارد تومان بوده 
که در مراحــل مختلف بــه ٣،200 میلیارد تومان 
رسیده که این عدد در شرکت های هلدینگ و بورسی 

رقم بالاتری است.
علی بیگ زاده به اهم عملیات انجام شــده این گروه 
در سال گذشــته پرداخت و افزود: اصلاح ساختاری 
سرمایه گذاری بانک شهر در چارچوب مواد ۱۶ و ۱۷ 
قانون رفع موانع تولید رقابت پذیر، عرضه سهام گروه 
مالی شهر در خرداد سال گذشته در بازار دوم، پذیرش 
مشروط شرکت سرمایه گذاری شهر آتیه نزد شرکت 
بورس، بهینه ســازی پرتفوی شرکت براساس روند 
بازار، برنامه ریزی جهت اســتفاده از منابع بازار های 
پولی و مالی.. جهت افزایش منابع سهامداران ، انتشار 
٣ هزار میلیارد ریال اوراق مرابحه در سال گذشته و 
تحصیل 20 درصد سهام شرکت تامین سرمایه تمدن 
، 20 درصد سهام کارگزاری شهر و 2۱ درصد سهام 
لیزینگ شــهر از مهمترین عملیات انجام شده این 

گروه در سال گذشته بوده است .

عرضه شهر آتیه نیمه دوم سال
بیگ زاده با بیان اینکه پذیرش تأمین سرمایه تمدن 
از برنامه های شرکت در سال جاری است، گفت: در 
اسفندماه سال گذشته، شرکت سرمایه گذاری شهر 
آتیه در فرابورس پذیرش شد و امیدواریم شهر آتیه 

در نیمه دوم سال عرضه شود.
مدیرعامــل گروه مالی شــهر در ادامه مجمع افزود: 
سهام شرکت آب و برق کیش از بانک به گروه مالی 
انتقال پیدا کرده و امیدواریم در سال جاری با فروش 

این مجموعه ها سود قابل توجهی را شناسایی کرد.
وی ادامه داد: ایجاد راه های درآمدی جدید همزمان 
با تأسیس شرکت های ســهامی عام پروژه جدید با 

اولویت تکمیل پروژه های ناتمام شــهرداری ها )آن 
پروژه هایــی که توجیه فنی و اقتصــادی دارند( در 
دستور کار است. به گفته بیگ زاده حرکت به سمت 
بازار اولیه و تنوع بخشی پرتفوی مانند تبدیل بخشی 
از پرتفوی به ســاختمان بامحوریت ساختمان های 
مســکونی به دلیل قــدرت نقدشــوندگی بالاتر، از 

برنامه های آتی شهر است.

آخرین جزییات تشکیل شرکت بیمه »شهر«
مدیرعامل گروه مالی شهر به آخرین جزییات تشکیل 
شرکت بیمه اشاره کرد و گفت: تشکیل شرکت بیمه 
در صورت امکان اخذ مجوز از بانک مرکزی؛ دریافت 
مجوزهای جدیــد در صورت موافقت نهاد ناظر بازار 

سرمایه از دیگر برنامه های شرکت است.
بیگ زاده در خصوص محل درآمد ها »شــهر« افزود: 
بهای تمام شــده شرکت های بورسی ۱۷00 میلیارد 
تومان و شرکت های غیر بورسی ۴٨00 میلیارد است 
اما مجموعه گروه مالی شهر حدود ۱2 همت ارزش 

دارد که مارکت گپ آن حدود ۶ همت است.
وی با بیان اینکــه ۴۱٨ میلیارد از زیر مجموعه های 
این گروه درآمد کســب کرده ایم، افزود: به طور کلی 
درآمد های این گروه از شرکت های بورسی ۶۱ درصد 
و غیربورسی ها ٣٩ درصد است که امیدواریم با انتقال 

شرکت های غیر بورس به بورس این روند بهبود پیدا 
کنــد. بیگ زاده ادامــه داد: ورود به حوزه های جدید 
فناوری مانند دریافت مجوز دانش بنیان و توســعه 
فعالیت پردازش اطلاعات، توکنایز املاک و مستغلات، 
توســعه فعالیت های فین تک و ... از برنامه های آتی 
شرکت اســت. در ادامه مجمع مدیرعامل گروه مالی 
شــهر در رابطه با وضعیت ملک »دنیای آرزو« گفت: 
قیمت تمام شــده ملک »دنیای آرزو« 5۷0 میلیارد 
تومان اســت که از مجموعه بانک شهر به مجموعه 
گروه مالی شهر منتقل شده است. پس از کارشناسی 
ارز آن را 200 میلیارد تومان تشخص دادند، با توجه 
به اینکه کارشناس در بحث تمدید پروانه ابهام داشت 
این موضوع در جریان اســت و بــا توجه به این که 
مجموعه بانک شهر با شهرداری وابستگی سهامداری 
دارد همکاران پیگیر تمدید قرارداد هستند. وی ادامه 
داد: ســعی داریم پس از تمدید قرارداد در کاربرگ 
تلفیق این موضوع را لحاظ کنیم، در مجمع شهر آتیه 
نیز تکلیف شد که این موضوع را ، هم بانک و هم شهر 
آتیه دنبال کنند و بتوانند بحث مجوزها را اخذ کرده و 

مساله را حل کنند.
مدیرعامــل گروه مالی شــهر در پاســخ به ســوال 
ســهامداران مبنی بر قیمت واگــذاری ملک اصلی 
ســاختمان و آب و برق کیش در چه وضعیتی قرار 

دارد؟ گفت: آب و برق کیش حدود ۱۱ درصد سهم 
در گــروه و 5۱ درصد مالکیــت آن متعلق به بانک 
شهر است و این سهم سه بخش مالکیتی و مدیریتی 
دارد کــه واگذاری آن باید با شــرایطی خاص انجام 
گیــرد در نظر داریم از طریــق مزایده به بانک برای 
اصلاح مطالبات این واگذاری انجام شود. بهای تمام 
شــده این شرکت ۴00 میلیارد تومان بوده و ۱۱00 

میلیارد تومان ارزشگذاری شده است.

پرداخت سود کمتر از 4 ماه
وی در خصوص زمان پرداخت سود افزود: بر اساس 
قانــون ۴ ماه فرصت پرداخت ســود را داریم و این 
اطمینان را به ســهامداران می دهیم که کمتر از ۴ 
ماه پرداخت شود. بیگ زاده در خصوص سوال یکی از 
سهامداران مبنی بر اینکه با توجه به اوراق تبعی که 
منتشر شد برنامه شما برای حمایت از سهم چیست، 
گفت : در سه روزی که بازار منفی بود با انتشار این 
اوراق سهام گروه مالی مثبت بود اما مجموعه اعتقاد 

دارد که عدد 250 تومان تاچ خواهد شد.
مدیرعامــل گروه مالی شــهر در خصــوص برنامه 
شرکت برای افزایش سرمایه با تاکید براینکه برنامه 
افزایش سرمایه را از طریق بانک دنبال خواهیم کرد، 
گفت:سرمایه شرکت سرمایه کمی نیست و ٣،٣00 
میلیارد تومان عدد خوبی اســت اما افزایش سرمایه 
سهم را رقیق می کند. در کل باید احتیاط های لازم 
انجام شود. فشــار فروش عرضه اولیه در سال اولیه 
شدید است اما سعی می کنیم بحث افزایش سرمایه 

را نیز دنبال کنیم.
به گزارش صدای بورس، مجمع عمومی عادی سالانه 
صاحبان سهام گروه مالی شهر با حضور بیش از ٨5 
درصد سهامداران برگزارشد. در پایان این مجمع به 
ازای هر سهم 50 ریال سود معادل حدود ۱5 درصد 

از کل سود تقسیم و به تصویب سهامداران رسید.

رصد هفتگی صندوق های سرمایه گذاری
در هفته ای که گذشــت شــاخص کل بورس روندی نزولی در پیش گرفت. 
شاخص کل بورس در این هفته با بیش از ۴ هزار واحد کاهش به محدوده 
2,0٩۴ هزار واحد رســید. در هفته منتهی به ۱2 خرداد ماه صندوق های 
قابل معامله سهامی و صندوق های درآمد ثابت در راس صندوق های پربازده 
قرار گرفتند. صندوق  »پاداش سرمایه پارس«، »واسطه گری مالی یکم« و 
»در اوراق بهادار با درآمد ثابت ســپرده ماندگار« به ترتیب با کسب ٩۶,۱ 
، ۱,٨۱ و ۱,٣۶ درصــد بازدهی، عنوان پربازده ترین صندوق های این هفته 
را از آنِ خود کردند. در هفته گذشــته خالــص ورود پول به صندوق های 
سرمایه گذاری مثبت بود. ورود وجه نقد به کل صندوق های سرمایه گذاری 
۴٩ هزار میلیارد ریال بود که صندوق های قابل معامله با ۴٣,٨02 میلیارد 
ریال بیشترین ورود وجه نقد را داشتند. در این هفته صندوق های سهامی 
با خالص خروج 2,2٩۱ میلیارد ریال بیشــترین خروج وجه نقد را داشتند. 
نماگر خالص ارزش دارایی های صندوق ها در انتهای این هفته بر روی عدد 
٨ میلیــون و ۶۶٩ هزار میلیارد ریال ایســتاد. صندوق ها به طور کلی 2٩ 
درصد در سهام، ٣٨ درصد در اوراق با درآمد ثابت و 2۷ درصد از دارایی ها 

را در وجه نقد و سپرده بانکی، سرمایه گذاری کرده اند.

ایمیدرو از شــروع واگذاری پروانه اکتشــاف ۱00 معدن کم 
خطر از جهت ســرمایه گذاری به مــردم و بخش خصوصی 

خبر داد.
قائم مقام ایمیــدرو با اعلام واگذاری پروانه اکتشــاف ۱00 
معدن کم خطر از جهت ســرمایه گذاری گفت: اکتشــاف 
معدن، فرآیندی زمانبر و پر ریســک بوده و بخش عمده ای 
از این ریسک را دولت از سنوات گذشته، عهده دار بوده و به 
محدوده های با ریسک بسیار کم و ظرفیت بالای مواد معدنی 
رسیده اســت. محمد آقاجانلو افزود: بر همین اساس مانند 
سال های گذشته، واگذاری پروانه اکتشاف ۱00 معدن آماده 
برای افزایش مشارکت مردم و بخش خصوصی آغاز شده و تا 
پایان سال ادامه دارد. بخش عمده این معادن در استان های 
معدنــی و فلزی بوده و متقاضیــان می توانند برای اطلاعات 

بیشتر به سامانه ستاد مراجعه کنند.

 برنامه ایمیدرو برای واگذاری
 ۱۰۰ معدن کم خطر 

صندوق تثبیت بازار سرمایه از ابتدای سال تا ۷ خرداد، ۶.۴٨ 
هزار میلیارد تومان ســهام خریداری کرد و 2.۶ هزار میلیارد 

تومان سهام خرد و بلوکی به فروش رساند.
این صندوق در این دوره خرید بلوکی نداشت و ارزش سهام 
خریداری شده معادل ۶.۴٨ هزار میلیارد تومان بود. همچنین 
ارزش ســهام فروخته شــده به صورت خرد و بلوکی معادل 
۱52.٩ میلیــارد و 2.۴ هزار میلیــارد تومان بود. با توجه به 
شرایط بازار، فروش صندوق تثبیت بازار سرمایه در فروردین 
و اردیبهشــت ماه معادل 2.۶ هزار میلیارد تومان بود که از 
این رقم، ٩٨ درصد فروش بلوکی )2.۴ هزار میلیارد تومان( 
را در بــر می گیرد. منابع حاصل از فروش ســهام، مجدد به 
گردونه حمایت از بازار ســهام بازگشته و خروج منابع اتفاق 

نیفتاده است. 

خرید و فروش سهام توسط 
صندوق تثبیت بازار سرمایه

هلدینــگ میدکو، مجوز افزایش ســرمایه 20 درصدی را از 
محل مطالبات و آورده نقدی گرفت و آماده برگزاری مجمع 

فوق العاده شد.
هلدینــگ میدکو، مجوز افزایش ســرمایه 20 درصدی را از 
ســازمان بورس گرفت و آماده برگــزاری مجمع فوق العاده 
شد. میدکو سرمایه فعلی را از 20 به 2۴ هزار میلیارد تومان 
می رســاند. این افزایش سرمایه از محل مطالبات سهامداران 
و آورده نقدی برای اصلاح ســاختار مالی از طریق مشارکت 
در افزایش سرمایه شرکت های سرمایه پذیر صرف می شود. 
همچنین مجمع فوق العاده می تواند با انجام افزایش سرمایه 
از 2۴ به 50 هزار میلیارد تومان از محل مطالبات سهامداران 
و آورده نقدی موافقت و اختیار عملی شدن آن را به مدّت 2 

سال به هیات مدیره تفویض کند.

 صدور مجوز افزایش سرمایه
2۰ درصدی »میدکو«

نــــگاه
وی عرضه و تقاضا ی مس متعادل نیست تراز

رونــد قیمت مــس از ٣ ماهه چهارم 
سال 202٣ رشــد قیمت خوبی را در 
پیش گرفته اســت، علــت اصلی این 
 را کاهش عرضــه و افزایش تقاضا در 

فلز سرخ باید دانست.
از مهمترین دلایل رشد مس تا کنون 

را می توان، تعطیلی معدن کوبره پاناما وکاهش هدایت تولید از سوی تولید 
کننــدگان مس در نظر گرفت. همچنین کارخانه های ذوب مس چین برای 
تعمیــر و نگهداری تجهیــزات خود برنامه هایی را در نظــر دارند که میزان 
تولیدکوتاه مدت مس تصفیه شده این کارخانه ها را کاهش می دهد. از طرف 
دیگر در سمت تقاضا برای مس در چین به دلیل تلاش ها برای انتقال انرژی 
این کشــور تقویت شده که این عاملی اســت که باعث افزایش تقاضای فلز 
سرخ شده است. احیای بالقوه تولید در اروپا و ایالات متحده نیز باعث شده بر 
میزان این تقاضای فعلی شدت یاید و کف تقاضا نسبت به عرضه بیشتر شود.
UVS کسری مس جهانی را در سال 202۴به میزان ۷٣هزار تن پیش بینی 
کرده بود اما کســری مس جهانی برخلاف این پیش بینی به ٣٩0هزار تن 
رسید که افزایش کسری بسیاری داشته که باعث رشد شدیدتر قیمت مس 
جهانی در یک سال اخیر شد همچنین می توان در نظر گرفت این رشد شدید 
که اتفاق افتاد به خاطر تقاضای بســیاری که در معاملات آتی مس صورت 
گرفت باید جستجو کرد.اگر نگاهی به گذشته این بازار داشته باشیم متوجه 
خواهیم شــد که قیمت مس جهانی نسبت به سال های گذشته یک سقف 
جدیدی را لمس کرده است و با توجه به اینکه ترازوی عرضه و تقاضا متعادل 
نیســت می توانیم این رشد را ادامه دار در نظر گرفت و انتظار اعداد بالاتری 

برای قیمت مس جهانی در ماه های آینده داشت.

در مجمع عادی سالانه شرکت تامین سرمایه لوتوس پارسیان 
به ازای هر سهم 5۷ تومان سود تقسیم شد.

مدیر عامل تامین ســرمایه لوتوس پارســیان در مجمع عادی سالانه 
شــرکت تامین سرمایه لوتوس پارســیان، گفت: خطوط اصلی کسب 
و کار شرکت شــامل خدمات تامین مالی، مدیریت دارایی و خدمات 
مالی و مشاوره سرمایه گذاری است. احسان مرادی افزود:  صندوق های 
سرمایه گذاری تحت مدیریت این شرکت در مجموع 5 صندوق است 
که به ترتیب می توان به درآمد ثابت، ســهامی، بازارگردانی، کالایی _ 
جســورانه و نیکوکاری اشــاره کرد که این صندوق ها نسبت به سال 

گذشته 2٣ درصد افزایش را نشان می دهند.
مدیرعامل تامین ســرمایه لوتوس پارســیان افزود: جمع دارایی های 
تحت مدیریت این شرکت در سال گذشته بیش از ٩5۱ هزار میلیارد 
ریال بوده و مجمع دارایی های تحت مدیریت لوتوس در زمان برگزاری 
مجمع بیش از ٩۶٩ هزار میلیارد ریال می رســد. مرادی به رتبه اول 
تامین سرمایه لوتوس درمیان دارایی  تحت مدیریت شرکت های تامین 
سرمایه اشاره کرد و گفت: دارایی تحت مدیریت شرکت تامین سرمایه 
لوتــوس با فاصله ۱5 هــزار میلیارد تومانی از باقی شــرکت های این 

صنعت در اولین رتبه قرار دارد. وی به روند انتشــار اوراق بدهی اشاره 
کــرد و افزود: روند انتشــار اوراق بدهی از ســال ٩۱ تا کنون از رقم 
225 میلیارد تومان به ۱050۶ میلیارد تومان رسیده است.مدیرعامل 
تامین ســرمایه لوتوس پارســیان در ادامه مجمــع گفت: هزینه های 
شــرکت تامین سرمایه لوتوس پارســیان با ۴5 درصد افزایش، درآمد 
بازارگردانــی با 5۱ درصد و درآمد تعهد پذیره نویســی با ۱۴ درصد 

رشد همراه بوده است.

مــرادی ادامــه داد:  در رونــد ســوآوری شــرکت تامیــن ســرمایه 
لوتــوس پارســیان نشــان می دهــد که در ســال گذشــته نســبت 
بــه ســال ۱۴0۱ رشــد ٣۱ درصــدی را بــه ثبت رســانده اســت. 
ظرفیت هــای توســعه  ســازمانی،  تکنولوژی هــای  توســعه   وی 

 جذب مشــتریان، بهبود در ســرعت و دقــت ارائه خدمــات متنوع 
ســرمایه گذاری، ایجاد تنوع درآمدی با توســعه متوازن خطوط کسب 
و کار، توازن در توســعه ابزارهای مالی، متنوع ســازی خطوط کسب و 
کار،توســعه روابط کاری در حوزه تامین مالی، پایش مســتمر عملکرد 
ســازمانی، تمرکز بر تکمیل  زنجیره ارزش خدمات و برنامه ریزی جهت 
 جذب، نگهداشــت و تعالی سرمایه انســانی از برنامه های آتی شرکت 
اعلام کرد.به گزارش صدای بورس، مجمع عادی سالانه شرکت تامین 
ســرمایه لوتوس پارســیان با حضور بیش از ٩5 درصد ســهامداران 
برگزارشد. درپایان مجمع عادی سالانه شرکت تامین سرمایه لوتوس 

پارسیان تقسیم سود 5۷ تومانی به ازای هر سهم تصویب شد.
همچنین در ادامه مجمع عمومی فوق العاده صاحبان ســهام شــرکت 
تامین سرمایه لوتوس پارسیان جهت تصویب اساسنامه برگزارشد که 

با تصویب اساسنامه خاتمه یافت.

رشد 3۱ درصدی سودآوری»لوتوس« 

حمید درعلی
مالی بازارهای  تحلیلگر   

بانک ها و موسسات اعتباری
محصولات شیمیایی

فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای
فلزات اساسی

شرکت های چند رشته ای صنعتی
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وپا زنان قدرتمند ار
کیوسک خارجی

ایده بزرگ سوناک!
کیوسک خارجی

در این جهان پرخطر، اروپای 
پیــر خــود را در وضعیتی 
می بینــد.  هشــداردهنده 
نشــریه »اکونومیست« در 
به  خود  شــماره  تازه ترین 
بررســی شــرایط حساس 
نوشــته  و  پرداخته  اروپــا 
اســت: خونین ترین جنگ 

قاره اروپا از ســال 1945 تاکنون در اوکراین در جریان 
اســت و روســیه در جبهه های مختلــف، از بالتیک تا 
فضای مجازی به تهدید پرداخته است. اگر پای دونالد 
ترامپ دوباره به کاخ ســفید باز شــود، پیمان ناتو که 
امنیت اروپــا را تامین می کند، تضعیف خواهد شــد.  
در چنین شــرایطی، پوپولیست های شکاک به اروپای 
متحد در نظرســنجی ها پیشتاز هستند. برای مقابله با 
این تهدیدها، اروپا دست کم به یک رهبری منسجم در 
ســطح اتحادیه اروپا نیاز دارد. میــزان موفقیت اروپا تا 
حدی به انتخاب های این سه زن بستگی دارد: اورسولا 
فون در لین، رئیس کمیسیون اروپایی؛ جیورجیا ملونی، 

نخست وزیر ایتالیا؛ مارین لو پن، پوپولیست فرانسوی.

پــس از 14 ســال حضور 
در صحنــه قــدرت، حزب 
محافظه کار انگلیس آخرین 
را  کرم خــورده اش  کارت 
مجلــه »د ویک«  کرد.  رو 
در آخرین شــماره خود به 
موضــوع خدمت ســربازی 
اجباری در بریتانیا پرداخته 

و نوشته است: ریشی سوناک، نخست وزیر بریتانیا متعهد 
شــد، در صورت انتخاب مجدد، برنامه سربازی اجباری 
را در این کشــور احیا خواهد کرد. خدمت اجباری زیر 
پرچم در این کشور از ســال 1960 لغو شده است. بر 
اســاس طرح ســوناک، همه جوانان 18 ساله باید یک 
سال در نیروهای مسلح یا نظام دفاع سایبری انگلستان 
خدمت کنند. یا اینکه به صورت داوطلبانه در هر ماه دو 
روز آخر هفته را در سازمان هایی همچون سیستم ملی 
بهداشت یا آتش نشانی مشغول خدمت شوند. در چنین 
شــرایطی، کارشناسان می پرســند، اقدام بعدی دولت 
ریشی ســوناک برای جلب نظر رای دهندگان چیست؟ 

بازگرداندن قانون اعدام مجرمان؟

بررســی های فدراســیون بورس هــای جهان )WFE( در ســه 
ماه نخســت 2024 حکایــت از آن دارد که تعداد شــرکت های 
پذیرفته شــده در بورس های جهان در این بازه زمانی نســبت به 
مدت مشابه سال گذشــته با کاهش روبه رو شده است. بر اساس اعلام WFE، در 
پایان مارس 2024 از میان 3 منطقه مورد بررســی تنها یک منطقه با رشد اندک 

تعداد شرکت های پذیرفته شده مواجه شد و دو منطقه دیگر شاهد کاهش بودند.
منطقه APAC )آســیا- اقیانوســیه( که با 31 هزار و 22 شرکت پذیرفته شده به 
عنوان شلوغ ترین بورسی جهان شناخته می شود، در پایان فصل اول امسال شاهد 
افزایش 0.7 درصدی تعداد شــرکت ها بود. از این تعداد، 30 هزار و 268 شــرکت 
داخلی و 754 شرکت خارجی هستند که در بورس های این منطقه لیست شده اند. 
بیشــترین افزایش تعداد شــرکت ها به میزان 410 درصد مربــوط به بورس باکو 
بوده اســت. پس از آن، بورس ملی هند با 11 درصد در رتبه دوم جای گرفت. در 
مقابل، بورس پاکستان شــاهد کاهش 7 درصدی تعداد شرکت های پذیرفته شده 
بــود. فرابورس چیــن )NEEQ( و بورس نیوزیلند نیز به ترتیــب با 5.6 درصد و 
4.5 درصــد در رتبه های بعدی قرار گرفتند. بورس اوراق بهادار ارمنســتان با 12 
شرکت پذیرفته شده، کوچکترین بورس این منطقه است. از سویی، فرابورس چین 
)NEEQ( با 6205 شرکت پذیرفته شده، بزرگترین بورس منطقه و جهان به شمار 
می رود. بورس هــای ژاپن )3940(، شــنژن )2851(، هنگ کنگ )2611( و کره 

جنوبی )2572( به ترتیب در رتبه های بعدی جای گرفته اند.

منطقه Americas )آمریکای شمالی، جنوبی، مرکزی( که ارزشمندترین شرکت ها 
را در خود جای داده، در فصل نخست امسال شاهد بیشترین افت تعداد شرکت های 
بورسی به میزان 3.5 درصد بوده است. در پایان مارس 2024 تعداد 8948 شرکت 
داخلی و 1676 شرکت خارجی در بورس های این منطقه فعال بوده اند. بورس ملی 
کاستاریکا با 9 شرکت، کوچکترین و گروه TMX کانادا با 3558 شرکت، بزرگترین 
 )2260( NYSE و )بورس این منطقه هســتند. همچنین بورس های نزدک )3389
در رتبه های بعدی قرار گرفته اند. این دو بورس آمریکایی به ترتیب با 6.1 درصد و 
5.2 درصد شاهد بیشترین کاهش تعداد شرکت های پذیرفته شده بوده اند. در همین 

حال، بورس برمودا با رشد 3 درصدی تعداد شرکت ها مواجه شد.
منطقه EMEA )اروپا، خاورمیانه، آفریقا( نیز با کاهش تعداد شــرکت های بورسی 
در فصل نخست امسال مواجه بود. در این منطقه در مجموع 9118 شرکت داخلی 
و 1880 شــرکت خارجی لیست شــده اند. بورس روآندا با 10 شرکت کوچکترین 
بورس این منطقه اســت. همچنین بورس های یورونکست با 1896 شرکت و نزدک 
نوردیک و بالتیک با 1210 شــرکت به ترتیب بزرگترین بورس های این منطقه به 
شــمار می روند. در پایان مارس امسال، بیشترین افزایش تعداد شرکت های بورسی 
به میزان 41 درصد مربوط به بورس نامیبیا و بیشترین کاهش تعداد این شرکت ها 

به میزان 53.8 درصد متعلق به بورس MERJ )سیشل( بوده است.
در ایــن مدت، بورس اوراق بهــادار تهران و فرابورس ایران نیز به ترتیب شــاهد 

افزایش 1.8 درصدی و 13.3 درصدی تعداد شرکت های پذیرفته شده بوده اند.

علی دانیال
وزنامه نگار ر

آمار فدراسیون بورس های جهان نشان داد؛آمــار
کاهش تعداد شرکت های بورسی در فصل اول



| خرداد 1403  هفته سوم  سال دوازدهم  شماره 543 |

یادداشت
اگر‌شنبه‌ها‌تعطیلی‌می‌شد...

هیات عالی نظارت مجمع تشــخیص 
مصلحت نظام در جلسه هفته پیش با 

تعطیلی شنبه ها موافقت نکرد.
بر اساس تبصره ۳ از ماده ۸۷ قانون 
مدیریــت خدمات کشــوری تمامی 
دستگاههای اجرایی موظف به تنظیم 

ساعات کار خود در پنج روز هفته از روز یکشنبه تا پنج شنبه شده بودند 
که اعضا پس از استماع گزارش سازمان امور اداری و استخدامی و نیز بیان 
دیدگاه های مسئولان اتاق بازرگانی به بیان دیدگاه های خویش در قالب 
موافق و مخالف این مصوبه پرداختند. سپس رای گیری به عمل آمد و در 
نتیجه این بخش از لایحه با جز ۲ و تبصره ۴ این ماده از جهت ناعادلانه 
بودن مغایر جز ۱۰ بند ۹ سیاســت های کلی نظام قانونگذاری تشخیص 
داده شــد. علاوه بر این، اعضای هیات عالی، تبصره ۴ را به دلیل افزایش 
 هزینه هــای بخش خصوصی مغایر بند ۱۱ سیاســت های کلی تشــویق 

سرمایه گذاری دانستند.
فعــالان بخش خصولتی، عمومی و غیر دولتــی هم با جهان کار می کنند. 
شرکت های زیرمجموعه شستا، کشتیرانی، فولادی ها، پتروشیمی ها و... با 
دنیا کار می کنند و بســیاری از این شرکت ها در حال حاضر هم به دلیل 
مراودات بین المللی و تطبیق بیشتر با دنیا، جمعه و شنبه تعطیل هستند.

اگر پنجشــنبه و جمعه تعطیل باشــد،۳روز کاری و اگر شــنبه و جمعه 
تعطیل می شــد ۴روز کاری با دنیا  تعامل داشــتیم. بنابراین بهتر است 
تعطیلی به نحوی تعیین شــود که تعداد روزهای کاری بیشــتری با دنیا 

داشته باشیم.
به نظر می رسید با موافقت مجمع تشخیص مصلحت نظام و در صورت تأیید 
تعطیلی شــنبه ها در شورای نگبهان، باید در حوزه دیپلماسی منطقه ای و 
ســازمان های بین المللی تحرک بیشتری داشته باشیم تا بتوانیم صادرات 
عقب مانــده همچنین برخی مطالبات ارزی خود از کشــورها را دریافت و 
بــه اقتصاد تزریق کنیم. بخاطر احتمال افزایش نرخ ارز به دلیل شــرایط 
تورمی تا پایان ســال، بهترین راهکار برای مقابله با این مشــکل، این بود 
که بتوانیم تراز تجاری و ارزی را مثبت کنیم، بنابراین تلاش برای کنترل 
نرخ ارز از طریق رونق تجارت خارجی، نزدیک شــدن به رویه های تجارت 
جهانی و دیپلماســی فعال در کنار تعطیلی شــنبه می تواند برای کشور 

بسیار راهگشا باشد.

امیرحسین‌جنانی
سرمایه بازار‌ تحلیلگر‌

مدیرعامل شرکت رتبه بندی اعتباری پارس کیان مطرح کرد:

رتبه بندی توسعه دهنده بازار بدهی
نگین‌عظیمی

خبـر‌‌نــگار

www.pulsar.irwww.samanbourse.ir

پولسـار ، پولسـاز
هموارسازی مسیر توسعه کسب و کار  با سکوی تامین مالی جمعی پولسار

از  مالی شــرکت ها و صنایع مختلف  تامین 
بانک  به واسطه دریافت وام از دیرباز تاکنون، 
تنها روش تامین مالی بود. با روی کار آمدن 
شــرکت های رتبه بندی اعتباری، تحولــی در روش های تامین 
مالی شرکت ها به وجود آمد به نوعی که با تازه بودن این صنعت 
در بازار سرمایه و اقتصاد کشــور ما آینده خوب و مثبتی برای 
آن پیش بینی می شــود. بر این اساس در گفت وگو با محمدرضا 
عربی مزرعه شاهی، مدیرعامل شرکت رتبه بندی پارس کیان به 
بررسی چالش ها و چشم انداز این صنعت پرداخته و برنامه های 

پیش روی این شرکت را واکاوی کردیم.
***

* صنعت رتبه بنــدی در ایران تازه بوده و دوران اولیه عمر 
خود را سپری می کند.

دقیقا؛ صنعت رتبه بندی اعتباری در دنیا بالغ بر ۱۳۰ ســال اســت که 
وجود دارد و در بسیاری از کشــورها حتی کشورهای همسایه فرهنگ 
اســتفاده از رتبه بندی اعتباری و فرهنگ اعتباری شاید بیش چهار دهه 
است که وجود دارد و در حال پیش رفتن است. این صنعت در ایران اما 
تازگی داشته و سازمان بورس هم مدتی روی اینکه فرهنگ رتبه بندی را 
جاری کند، با چالش هایی روبه رو بوده است. اتفاقات افتاده و تجربه دو و 
ســه ساله  گذشته از این مصوبه نشان دهنده این موضوع است که بحث 

رتبه بندی اعتباری می تواند به بازار سرمایه کمک شایانی کند. 

* بنابراین به دلیل نو بودن صنعت در کشور ما با چالش های 
بسیاری هم روبه رو است.

اهم چالش های کلیدی که به نظر می رســد در این صنعت وجود دارد، 
بحث نبود فرهنگ اســتفاده از رتبه اعتباری، نبود پیشینه بلندمدت و 
طولانی مدت برای اســتفاده از این رتبه، عدم نشان دادن اثرات مثبت 
رتبه اعتباری برای بهبود شــرایط اعتباری شرکت ها و همچنین شرایط 
تامیــن مالی اســت. از طرف دیگــر بانک مرکزی هــم در این موضوع 
خیلی وارد نشــده و جدی نگرفته است. به طور معمول یکی از مصرف  
کننده های اصلی رتبه اعتباری سیســتم بانکی اســت و در بسیاری از 

کشــورهای دنیا که اقتصاد پیشرفته یا در حال پیشرفت دارند، استفاده 
از رتبه اعتباری برای ارائه تسهیلات جزو الزامات است. اگر چه مصوباتی 
توســط ستاد مبارزه با مفاسد اقتصادی انجام شده و از سال ۱۳۹۷ این 
مصوبات وجود دارد ولی هنوز در سیستم بانکی جاری نشده است. به نظر 
می رسد در صورتی که این اتفاق در سیستم بانکی هم بیفتد، به شفافیت 
صورت های مالی بانک ها، کاهش نکول تســهیلات و اعتبارات سیستم 
بانکی و همچنین جاری شــدن اعتبارات و منابع بانکی به طرح هایی که 
بازدهی داشته و مناسب هستند، کمک بسزایی خواهد کرد. اما عملا در 
جاهای مختلف دیده می شود که منابع بانکی در مکان هایی وارد شده که 
هیچگونه بازگشتی نداشته و نه تنها در توسعه اقتصادی و صنعتی کشور 
اثــر گذار نبوده که همه منابع هم از بین رفته و باعث ایجاد اشــکالاتی 
در بخش های دیگر اقتصادی شــده است. همچنین به نظر می رسد اگر 
رتبه بندی اعتباری به سیستم بانکی هم تسری پیدا کند، می تواند اثرات 

بسیار مثبتی در اقتصاد داشته باشد. 

* شــرکت های رتبه بندی چگونه می توانند به رونق بازار 
سرمایه کمک کنند؟ 

به نظر می رســد یکی از مهمترین کمک هایی که شرکت های رتبه بندی 

می توانند داشته باشند، ایجاد شفافیت در بازار سرمایه است و این شفافیت 
می تواند باعث توسعه بازار در حوزه اوراق بدهی و صکوکی که می خواهند 
منتشــر کنند، شود. بحث دومی هم که به نظر کلیدی است، اینکه حوزه 
رتبه بنــدی و رتبه های اعتباری که به شــرکت ها تخصیص پیدا می کند، 
باعث شــده تا تفکیک و اصطلاحا فیلتری بین شــرکت ها ایجاد شود که 
شرکت های مناسب بتوانند با هزینه کمتر، سرعت و اعداد بالاتر تامین مالی 
کنند که این موضوع بسیار مهم است. در واقع بخش عظیمی از زمان برای 
انتشــار اوراق در سال های گذشته  مصروف  قبولی سمت توسط سیستم 
بانکی برای ضامن شدن اوراق بود که با مصوبه هیات مدیره سازمان بورس 
این موضوع منتفی شد و عملا شرکت هایی که رتبه اعتباری خوبی دارند، 
بدون نیاز به ضامن بانکــی و یا هرگونه ضامن و وثیقه ای می توانند اوراق 
منتشر کنند که به نظر می رسد قدم بسیار بزرگی برای توسعه بازار بدهی 
و همچنین استقلال بیشتر بازار سرمایه از بازار پولی و بانکی است چرا که 
در سال های گذشته بخش زیادی از انرژی شرکت های ما برای هماهنگی 
با سیستم بانکی و قبولی سمت ضامن توسط سیستم بانکی مصرف می شد 
که این موضوع در حال حاضر دیگر لازم نیست. شرکت های خوب بورسی 
و دارای رتبه مناسب، طبق تعریف هیات مدیره سازمان بورس می توانند 
از این فضا استفاده کرده و بدون نیاز به سیستم بانکی تامین مالی کنند. 
نکته کلیدی دیگری که وجود دارد و به نظر مهم می رســد و بسیاری از 
ناشران هم متوجه این موضوع شدند، نوع تامین مالی است که توسط اوراق 
انجام می شــود و این تامین مالی بلندمدت است یعنی تا مدتی شرکت ها 
نیازمند تامین منابع برای باز پرداخت اصل اوراق نیستند که می تواند خیلی 
کمک کننده و تاثیرگذار در توسعه شرکت ها باشد. چون در سیستم بانکی 
معمولا از ماه اولی که وام داده می شــود، بازپرداخت اقســاط آن هم که 
شامل اصل و سود وام است، شروع می شود. بنابراین معمولا شرکت ها هر 
ماهه درگیر تامین منابع و بازپرداخت قســط وام هستند. به نظر می رسد 
یکی از نکات کلیدی که روی بحث رتبه بندی و انتشار اوراق با استفاده از 
رتبه بندی اعتباری اتفاق افتاده این است که شرکت ها می توانند با شرایط 
مناســب تر و با خیال راحت تری، تامین مالی بلند مدت تر داشته باشند و 

نگران بازپرداخت بدهی ها از ماه اول به سیستم بانکی هم نباشند. 
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»وبصادر«  میلیاردی  هزار   2 مثبت  تراز 
بانک صــادرات ایران در عملکرد دو ماهه منتهی به پایان اردیبهشــت ماه 
سال جاری، حدود 12 هزار میلیارد تومان درآمد از تسهیلات اعطایی خود 
کسب کرد. همچنین جمع اردیبهشت ماه سال جاری به تراز مثبت دو هزار 
میلیارد تومانی دست یافت.سود اعطا شــده به سپرده های سرمایه گذاری 

شده در این بانک به حدود 10 هزار میلیارد تومان رسید.
بنا براین گزارش، درآمد تسهیلات اردیبهشت ماه نیز معادل 6.1 هزار میلیارد 
تومان و سود سپرده  پرداختی نیز به میزان 5.6 هزار میلیارد تومان ثبت شد. 
تراز بانک صادرات ایران در اردیبهشت ماه 557 میلیارد تومان و در دو ماهه 
حدود دو هزار میلیارد تومان مثبت بود. همچنین این بانک در دو ماهه 152 
میلیارد تومان از محل سپرده گذاری، اوراق بدهی و سرمایه گذاری ها درآمد 

داشت. خالص درآمد کارمزد نیز به 757 میلیارد تومان رسید.

»وسین« خالص  سود  کاهش 
ســود خالص هرسهم شرکت بیمه سینا برای سال مالی گذشته با ۸ درصد 

کاهش نسبت به سال 1۴01 به رقمی معادل ۴۸۴ ریال رسید.
براســاس این گزارش، در سال 1۴01 ســود خالص هر سهم شرکت بیمه 
سینا 526 ریال بود .شرکت بیمه سینا به تازگی صورت های مالی حسابرسی 
نشده سال گذشته خود را منتشر کرده است. برهمین اساس، شرکت بیمه 
سینا در سال گذشته موفق به ثبت سود خالص 2۸۴ میلیارد و 6۸۸ میلیون 
تومان شــد.هر چند که کاهشی ۸ درصدی نســبت به سال 1۴01 داشته 
اســت. سود خالص شرکت بیمه سینا در ســال 1۴01 رقمی بالغ بر 309 
میلیارد تومان بود.مروری برعملکرد ســال گذشته شرکت بیمه سینا نشان 
داد که سود عملیاتی این شرکت با 1۸0 درصد رشد نسبت به سال 1۴01 
به رقمی بالغ بر 3۴۸ میلیارد تومان رسیده است. سرمایه ثبت شده شرکت 

بیمه سینا بالغ بر 5۸7 میلیارد و 799 میلیون تومان است.

»ودی« سود  افزایش 
ســودخالص شرکت بیمه دی تا پایان سال گذشــته به رقم ۸50 میلیارد 
تومان رسید. سودخالص این شرکت در مدت زمان مشابه سال قبل، 323 

میلیارد تومان بوده است.
شرکت بیمه دی به تازگی صورت های مالی حسابرسی شده منتهی به 12 
اسفند سال گذشته خود را منتشر کرده است. دراین گزارش،سود عملیاتی 
شرکت بیمه دی تا پایان ســال گذشته به رقم هزار میلیارد تومان رسیده 
است. ناگفته نماند که سود انباشته شرکت بیمه دی در همین مدت زمان 
مورد بررسی به رقم 753 میلیارد تومان رسیده است.سرمایه شرکت بیمه 
دی در پایان سال گذشته 595 میلیارد تومان بوده اما این شرکت در مرحله 
افزایش سرمایه 355 میلیارد تومانی قرار دارد. عباسعلی بنی صفار، محمد 
سپاهی، حمیدرضا صفی خانی، عبدالرضا عباس پور و طاهر موهبتی زهان 
اعضای هیات مدیره شرکت بیمه دی را تشکیل می دهند. قابل توجه آنکه 
ســود خالص هر سهم این شرکت بیمه ای در انتهای سال گذشته با 163 

درصد افزایش نسبت به سال ماقبل به رقم 1۴30 ریال رسیده است.

5 هزار فقره وام ازدواج داد »وتجارت« بیش از   
بانک تجارت در اردیبهشــت ماه سال 1۴03 تعداد 5359 فقره تسهیلات 
 ازدواج و 69۸1 فقره تســهیلات فرزندآوری به جوانــان ایرانی پرداخت 

کرده است.
این بانک در دومین ماه از سال 1۴03 تعداد 5359 فقره تسهیلات ازدواج 
پرداخت کرد و آمــار عملکرد خود در این حوزه مســئولیت اجتماعی در 
دوماهه نخست سال 1۴03 را به 5۸27 فقره رساند. بانک تجارت همچنین 
در راســتای اجرای قانون حمایــت از فرزندآوری و جوانــی جمعیت، در 
اردیبهشــت ماه امسال، تعداد 69۸1 فقره تسهیلات پرداخت کرد و به این 
ترتیب تعداد تســهیلات پرداختی بانک تجارت در این ســرفصل تا پایان 
اردیهشت ماه به ۸211 فقره بالغ شد.بانک تجارت در سال 1۴02 با اعطای 
95 هزار و 1۸1 فقره تســهیلات ازدواج و ۸9 هزار و 53۴ فقره تسهیلات 

فرزندآوری از جوانان ایرانی حمایت کرد.

توسط »وخاور« هزار میلیارد تسهیلات  اعطای 
بانک خاورمیانه در فروردین و اردیبهشت ماه سال 1۴03، درمجموع  نهصد 
و بیســت و شــش میلیارد و پانصد میلیون ریال به متقاضیان، تسهیلات 

ازدواج اعطا کرد. 
»وخاور« به عنوان تسهیلات فرزندآوری در این بازه زمانی، مبلغ صد و نوزده 
میلیارد ریال به متقاضیان، تسهیلات پرداخت کرده است. همچنین در این 
دوره با هدف تســهیل ازدواج و فرزندآوری، بیست و یک میلیارد و هشتاد 

میلیون ریال وام ودیعه مسکن به افراد واجد شرایط اعطا شده است.

تحقق کامل تعهدات پرداخت تسهیلات »وآیند« 
بانــک آینده در راســتای عمل به مســئولیت  اجتماعی خود و هم ســو با 
سیاســت های کلان کشــور در ســال 1۴02، صد در صد تعهدات خود را 

به انجام رسانده است. 
بانک آینده طی سال 1۴02، تعداد بیش از 12،000 فقره وام قرض الحسنه 
فرزندآوری بــا مجموع مبلغ بیش از 7000 میلیــارد ریال پرداخت کرده 
اســت که این رقم، حکایت از تحقق 100 درصدی تعهدات بانک آینده در 
پرداخت تسهیلات قرض الحسنه فرزندآوری دارد.پرداخت وام قرض الحسنه 
فرزندآوری از ســوی بانک آینده در ســال 1۴02 نسبت به سال 1۴01 از 

نقطه  نظر مبلغ 11 درصد، رشد داشته است.

پرداخت تکلیفی  تسهیلات  میلیارد  ۲هزار  »وکار« 
در دو ماه ابتدایی سال1۴03، بانک کارآفرین بیش از 2هزار میلیارد ریال 

تسهیلات ازدواج و فرزندآوری اعطا کرد. 
این بانک به منظور ترویج ســنت حسنه ازدواج، در دوماه گذشته از سال 
1۴03 به 520نفر از متقاضیان دریافت وام ازدواج تسهیلات قرض الحسنه 
ازدواج معادل هــزار و ۴91میلیارد و 100 میلیون ریال پرداخت کرد. بر 
اساس این گزارش در حال حاضر996 نفر متقاضی اخذ تسهیلات ازدواج 
در حال طی مراحل اخذ تســهیلات هســتند. همچنین بانک کارآفرین، 
در خصوص ارائه تســهیلات فرزندآوری در دوماهه نخست سال جاری، به 
370نفر متقاضی تسهیلات فرزندآوری معادل 2۸9میلیارد و 100میلیون 

ریال تسهیلات پرداخت کردند.

اخبـــــار

 رئیــس کل بانک مرکزی بــا تاکید بر اینکه در 
دولت مردمی ســیزدهم تمام متغیر های پولی تاثیرگذار بر تورم بعد از 
سال ها کاهشی شــدند، گفت: با برنامه ریزی و هدف گذاری های انجام 

شده در بانک مرکزی، بهبود شاخص های اقتصادی ادامه دارد.
محمدرضــا فرزین با بیــان اینکه در دولت مردمــی، متغیر های پولی 
اثرگــذار در تــورم هم اکنون نزولی شــده و آثار آن در شــاخص های 
اقتصادی نمایان شــده است تصریح کرد: نرخ رشــد نقدینگی که در 
25 ســال گذشته به طور متوسط 2۸.2 و در 62 سال اخیر 25.7 بود، 
رو به کاهش گذاشــته که اقدامی با اثرات مثبت بلندمدت بر اقتصاد و 

نرخ تورم است.
رئیس کل بانک مرکزی با بیان اینکه مهار و کنترل شاخص های پولی 
اثرگذار بر تورم با برنامه ریزی های بعمل آمده ادامه خواهد یافت گفت: 
نظــام بانکی در تحقق این شــرایط که از دســتاوردهای بزرگ دولت 
ســیزدهم به حساب می آید، سهم بســیار بالایی دارد. هرچند در این 
مسیر دشواری هایی نیز برای نظام بانکی رخ داده است اما ما باید از این 
چرخه معیوب و افزایشــی تورم و نقدینگی که از سال ها پیش، کشور 
را درگیر خود کرده بود خارج می شــدیم که الحمدالله این اتفاق مثبت 
هم اکنون رخ داده اســت. وی با اشاره به دســتاوردهای بدست آمده 
در زمینه کنترل متغیرهای پولی افزود: در بین متغیرهای سیاســتی، 

کنترل رشد نقدینگی مهمترین الزام برای کنترل تورم و ثبات اقتصاد 
کلان محســوب می شود. بر این اساس، بانک مرکزی با پیگیری جدی 
سیاست کنترل مقداری رشد ترازنامه )کنترل قدرت خلق پول بانک ها( 
و جریمه بانک های متخلف، در نهایت توانست نرخ رشد نقدینگی را از 
31.1 درصد در پایان سال 1۴01 به 2۴.3 درصد در پایان سال 1۴02 
کاهش دهد و رشــد 25 درصدی نقدینگی هدفگذاری شده برای سال 

1۴02 را بطور کامل محقق نماید. 
به گفته فرزین، نرخ رشد پایه پولی نیز که در پایان سال 1۴01 متاثر 
از سیاست افزایش نرخ سپرده قانونی بانک مرکزی به رقم ۴2.3 درصد 

رسیده بود، در پایان سال 1۴02به رقم 2۸.1 درصد کاهش یافت. 

فرزین با تاکید بر عملیاتی شــدن برنامه مهــار تورم در بانک مرکزی 
تصریح کرد: تورم نقطه به نقطه شــاخص بهای مصرف کننده با 1۸.۴ 
واحــد درصد کاهش از ۴9.۴ درصد در بهمن ماه 1۴01 به 31 درصد 
در اردیبهشــت 1۴03 رسیده اســت. وی همچنین گفت: تورم سالانه 
مصــرف کننده نیز با 7.1 واحد درصد کاهش از ۴۴.1 درصد در بهمن 

ماه 1۴01 به 37 درصد در اردیبهشت 1۴03 کاهش یافته است.
رئیس کل بانک مرکزی در ادامه، رشــد پول را نشــانگر رشد انتظارات 
تورمی برشــمرد و گفت: کنترل رشــد بخش سیال نقدینگی یا همان 
پول که نمادی از انتظارات تورمی در جامعه اســت از برنامه های بانک 
مرکــزی بود. این نرخ در بین تمام کل های پولی همبســتگی بســیار 
بالایــی با تورم در کوتاه مــدت دارد و با مجموعــه اقدامات در قالب 
سیاست تثبیت و کنترل نوســانات بازار ارز در بانک مرکزی، شاخص 
رشد پول از 65.2 درصد در پایان سال 1۴01 به 17.5 درصد در پایان 
سال 1۴02 و 15.7 درصد در پایان فروردین ماه 1۴03 رسیده است.

فرزین همچنین خبر داد: البته نرخ رشــد پول در 13 اردیبهشــت به 
12.۸ درصد کاهش یافته که نشان دهنده کاهش قابل توجه انتظارات 
تورمی فعالان اقتصادی اســت. بنابراین با کنترل شــاخص های پولی 
اثرگذار بر تورم انتظار می رود شاخص نرخ تورم نیز در ماه های آتی ارقام 

پایین تری را ثبت نماید.

رئیس کل بانک مرکزی:

بهبود شاخص های اقتصادی ادامه دارد

مدیرعامل بانک رفاه کارگران گفت: اجرای 
مناسب قانون جدید بانک مرکزی، همراهی 
دســتگاه ها و مجموعه های اجرایی مختلف 
 با ایــن بانــک و اســتقلال آن را افزایش 

خواهد داد.
اسـماعیل لله گانـی افـزود: در این قانـون ارکان مهمی پیش بینی 
بـه کمیسـیون های  آنهـا می تـوان  از جملـه  اسـت کـه  شـده 
تخصصـی اشـاره کـرد کـه ذیل هیـات عالی تشـکیل می شـوند. 
بـا  مرتبـط  موضوعـات  کمیسـیون ها  ایـن  در  داد:  ادامـه  وی 
حـوزه پولـی، مالـی و بانکی کشـور مـورد بررسـی و ارزیابی قرار 
می گیرنـد و در نهایـت سیاسـتگذاری های کلان بانـک مرکـزی 
از طریـق ایـن هیـأت ابـلاغ می شـوند. لله گانـی به ارتقـای حوزه 
نظارتـی بانـک مرکـزی در قانون جدید اشـاره کـرد و گفت: این 
مهـم باعـث خواهـد شـد تا ایـن بانـک بتوانـد کنترل بیشـتری 
بـر روی شـبکه بانکـی داشـته باشـد. وی افزود: در قانـون جدید 
بانـک مرکـزی کـه از خـرداد مـاه سـال جـاری اجـرای آن آغاز 
شـده اسـت، مباحثی مانند کنترل رشـد اقتصادی، بسترسـازی 
توسـعه اشـتغال و رونـق تولیـد بـه وظایـف قبلـی ایـن بانـک 

افزوده شـده اسـت.

قانون جدید بانک مرکزی 
در راستای استقلال بیشتر 

بانک ســینا در دومین ماه از سال جاری از 
بخش تسهیلات اعطایی خود، بیش از یک 
هزار و 53 میلیارد تومان درآمد کسب کرد.

انتشــار گزارش عملکرد یک ماهه منتهی به 
پایان اردیبهشــت ماه سال جاری در سامانه 

کدال نشــان می دهد این بانک در دومین ماه از ســال جاری از 
محل اعطای تســهیلات، حدود 10 هــزار و 533 میلیارد ریال 
درآمد کســب کرده است که 20 درصد نسبت به پایان ماه قبل، 
افزایش نشــان می دهد. بر اســاس این گزارش، بیشترین مقدار 
درآمد بانک ســینا از تســهیلات اعطایی در این ماه مربوط به 
قراردادهای مرابحه اســت که در حــدود 9 هزار و 125 میلیارد 
ریال ثبت شــده اســت.افزایش درآمدهای کارمزدی بانک سینا 
در ســال 1۴03 به عنــوان یکی از اهداف اصلــی بانک تعریف 
شــده اســت که این درآمدها در پایان اردیبهشت ماه امسال در 
حدود دو هزار و ۸۸1 میلیارد ریال اســت. همچنین، درآمدهای 
بانک از مجموع تســهیلات اعطا شــده، ســپرده گذاری، اوراق، 
سرمایه گذاری و کارمزدهای دریافتی در پایان اردیبهشت ماه به 
حدود 25 هزار و 506 میلیارد ریال رســیده است.بانک سینا در 
اردیبهشت ماه امسال حدود شش هزار و ۸25 میلیارد ریال سود 
به سپرده های نزد بانک پرداخت کرده است و به این ترتیب تراز 
 مثبت بیش از ســه هزار و 700 میلیارد ریالی برای بانک ســینا 

در این ماه ثبت شده است.

درآمد یک هزار میلیارد تومانی »وسینا« 

مدیرعامـل بانـک مسـکن گفـت: توسـعه دیجیتالی یـک بانـک می تواند منجـر به جذب 
بیشـتر منابـع و ارتقـای جایـگاه آن بانـک شـود. از این رو بانک مسـکن در مسـیر جدید 
فناورانـه خود سـعی دارد با تبیین هـوش بانکی و بکارگیـری آن در بانکداری دیجیتال به 

دسـتاوردهای نـو و منحصـر به فردی دسـت یابد.
سـیدعباس حسـینی افـزود: وظیفه ماسـت کـه با تمام ظرفیـت برای تـداوم و به نتیجه 

رسـیدن طـرح »نهضت ملی مسـکن« بکوشـیم و نگذاریـم این اراده بزرگ بـر زمین بماند. از ایـن رو از هیچ 
تلاشـی در مسـیر افزایـش منابـع فروگـذار نخواهیـم کـرد و با تمام تـوان تا اختصـاص 100 همـت افزایش 
سـرمایه بـه بانک مسـکن کـه مجوزهای قانونی آن نیز صادر شـده اسـت، پیگیری خواهیم کـرد. وی در این 
خصـوص گفـت: اراده بـزرگ و یکدلی همـکاران، موجب رقم خـوردن اتفاقات و حصول دسـتاوردهای بزرگ 
می شـود. بنابرایـن بـه  رغـم ایـن کـه افزایش سـرمایه هیچ بانکـی در لایحه بودجه سـال 1۴03 دیده نشـده 
بـود؛ بـا پیگیری هـای مجدانـه توانسـتیم مجوز قانونـی این افزایش سـرمایه بی بدیـل در تاریـخ بودجه ریزی 
کشـور را کسـب کنیـم و بـه زودی این مبلـغ به منابع بانک مسـکن اضافه می شـود تا فرصت های بیشـتری 
بـرای تولیـد مسـکن در کشـور بـه ویژه تحقـق کامل طـرح نهضت ملی مسـکن پدید بیایـد. وی ادامـه داد: 
تمامـی ایـن تلاش هـا و اقدامـات بـا هـدف خانه دار شـدن مـردم از نـگاه بانکداری اسـت، در صـورت تحقق 
 هرچـه سـریعتر افزایـش سـرمایه بانـک مسـکن، ایـن بانک به سـرعت جایـگاه اصلی خـود در شـبکه بانکی 

کشور را خواهد یافت.

صدور مجوزهای قانونی برای ۱۰۰ همت افزایش سرمایه
بیمـه ملـت در دو ماهـه نخسـت سـال 1۴03 با جهـش ۸0 درصدی حق بیمـه صادره 
و کاهـش نسـبت خسـارت بـه زیـر 32 درصد بـه عملکردی موفق دسـت یافته اسـت. 

این شــرکت یکی از پیشگامان صنعت بیمه کشــور، در تداوم روند حرکت شتابان خود 
در ســال 1۴03، در دو ماهه نخست این سال موفق به کسب دستاوردهای چشمگیری 
در شــاخص های مختلف بیمه ای شد.بر اساس گزارش منتشر شده در سامانه کدال، این 

شرکت در این مدت ۸23 میلیارد تومان حق بیمه صادر کرده که در مقایسه با حق بیمه ۴56 میلیارد تومانی 
در دوره مشــابه سال گذشته، رشدی ۸0 درصدی را نشــان می دهد. این جهش قابل توجه، حاکی از اعتماد 
روزافزون جامعه به بیمه ملت و نوآوری و تنوع در ارائه محصولات بیمه ای از سوی این شرکت است. علاوه بر 
این، در حالی که شاهد رشد قابل توجه در حق بیمه صادره بودیم، میزان خسارت پرداختی بیمه ملت در دو 
ماهه نخست سال 1۴03 با 7 درصد کاهش به 262 میلیارد تومان رسیده است. این امر نشان دهنده مدیریت 
ریسک بیمه ملت و توانمندی این شرکت در کنترل و کاهش خسارات است. یکی از دستاوردهای بیمه ملت 
در این مدت، کاهش نسبت خسارت به کمتر از 32 درصد است. این نسبت در دو ماهه اول سال گذشته بیش 
از 61 درصد بود که نشــان دهنده بهبود قابل توجه در عملکرد بیمه گری و مدیریت ریسک این شرکت است. 
متوســط نسبت خسارت کل صنعت بیمه در پایان فروردین ماه 1۴03، طبق آمارهای منتشره بیمه مرکزی، 
بیش از ۴6 درصد بوده است.رشــد ۸0 درصدی حق بیمه صادره، کاهش 7 درصدی خسارت پرداختی و افت 

نسبت خسارت به کمتر از 32 درصد، موفقیتی چشمگیر برای بیمه ملت در این مدت محسوب می شود.

رشد ۸۰ درصدی حق بیمه صادره «ملت»
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ذره‌بیـن

تأمین‌سرمايه‌نوين

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

تأمين سرمايه نويننام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

فعاليت های جنبی مرتبط با واسطه گری مالیصنعت

 فعاليت های جنبی واسطه گری های مالیگروه
 طبقه بندی نشده در جای ديگر

تنويننماد

1387/01/18تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1387/01/28)بهره برداری(

1387/01/18تاریخ Ɔبت اولیه

321752شماره Ɔبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 3 ماهه 1401 نسبت به دوره مشابه سال 1400

ترازنـامــــه

1402/121401/12عنوان قلم

22/50 درصد57/14 درصدسرمایه

1/81- درصد14/33 درصدجمع دارائی های جاری

85/62 درصد17/57 درصدجمع دارائی های غیرجاری

0/87 درصد14/51 درصدجمع کل دارائی ها

49/61- درصد0/70 درصدجمع بدهی های جاری

134/73 درصد0/20 درصدجمع بدهی های غیر جاری

22/74- درصد0/48 درصدجمع کل بدهی ها

10/85 درصد18/65 درصدجمع حقوق صاحبان سهام

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

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

 با تصویب صورت های مالی 
در مجمع عمومی عادی سالانه شرکت تأمین سرمایه 

نوین، به ازای هر سهم ۲۳۰ ریال سود تقسیم شد.
مدیرعامل تأمین ســرمایه نوین در مجمع عمومی 
ســالانه تنوین گفت: در حال حاضر ســرمایه ثبت 
شده شــرکت ۳8 میلیون و 5۰۰ هزار میلیون ریال 
و درآمد عملیاتی آن مبلــغ ۱۷.۱۴۷.8۷۴ میلیون 
ریال و ســود عملیاتی معادل ۱۳.۳۱۰.۰5۷ میلیون 
ریال بوده اســت. مجتبــی عزیزیان افــزود: تامین 
سرمایه نوین در سال گذشته جایگاه نخست مشاور 
عرضه و پذیرش شــرکت ها را در فرابورس ایران از 
نظر رتبه بندی کیفی به خود اختصاص داده اســت. 
همچنین بین دوازده شرکت تامین سرمایه تا کنون 
۶ شرکت در بورس و ۳ شرکت در فرابورس پذیرفته 
شده اند که مجموع ارزش بازار آن ها در انتهای اسفند 
۱۴۰۲ برابر با ۶۱5.۰۲۷ میلیارد ریال بوده اســت. 
عزیزیان ادامه داد: پایان دوره مالی یک ساله منتهی 
به اسفند ۱۴۰۲ درآمد کل تامین سرمایه نوین بالغ 
بر ۱5.۴۷۴ میلیارد ریال و نزدیک به میانگین صنعت 

بوده است.

رونمایی از ابزارهای مالی پیشرفته
مدیرعامل تامین سرمایه نوین با بیان اینکه رونمایی 
از ابزارهای مالی پیشــرفته در دســتور کار شرکت 
قــرار دارد، گفت: طرح تأمین مالی زنجیره تأمین با 
اســتفاده از ظرفیت داخلی در دست بررسی شرکت 
است. همچنین امکان سنجی تأسیس صندوق املاک 
و مســتغلات در دستور کار تنوین اســت. عزیزان 
ادامــه داد: بهره برداری از روش های هوش مصنوعی 
در تصمیم گیری و تصمیم ســازی های استراتژیک از 
برنامه های آتی تنوین است.تنوین در راستای اصلاح 
ســاختار کســب و کار موجود، در نظر دارد موضوع 
فعالیت 5 صندوق ســرمایه گذاری را تغییر دهد. به 
گفته عزیزیان ارائه محصــولات و خدمات ترکیبی 
در تعامل با زنجیره نهادهای مالی مرتبط با بانک ها 
و توســعه بازار از طریق ایجاد شــبکه های نفوذ به 
بازارهایی که ســایر نهادهای مالی بازار ســرمایه به 
آنها وارد نشده اند ، از دیگر برنامه های شرکت است. 
مدیرعامل تأمین ســرمایه نوین افزود: »تنوین« در 
نظر دارد محصولات مالی این شــرکت را به صورت 
بســته های "جامع راهکار" ارائــه دهد؛ به نحوی که 

بکارگیــری آن بتواند منافع تمام ذی نفعان را تأمین 
کند و نگاه مقطعی نداشته باشد.

34 پروژه در دست اجرا
وی به پروژه های دردست اقدام شرکت اشاره کرد و 
گفت: ۳۴ پروژه در دست اجرای شرکت است که از 
آن جمله می توان به طراحی ســامانه SNBL، امکان 
ســنجی ایجاد بازار شبانه نهادهای مالی غیر بانکی، 
طراحی اوراق STRIPS و پیاده ســازی بستری برای 
ICO و طراحی ســوپر پلتفرم تأمین ســرمایه برای 
تجمیع خدمات بر بستر بازاریابی شبکه ای همراه با 

مبادلات توکن با ارزش وابسته به شبکه اشاره کرد.
عزیزیان در پاسخ به سوال یکی از سهامداران مبنی 
براینکه شــرکت های تامین سرمایه ای سال گذشته 
۱۷تــا ۳5 درصد کاهش قیمت ســهم داشــتند و 
تنوین نیز از این امر مستثنی نبوده و شاهد کاهش 
قیمتی بوده ایم و دلیل آن چیست؟ گفت: سهم بازار 
و دارایی هــای تنوین حدود ۴درصــد در کل بازار و 
بین تأمین سرمایه ها حدود 8درصد است. در شرایط 
فعلی، منابع شرکت محدود بوده و این کاهش قیمت 

سهم نیز ناشی از همین موضوع است.
مدیرعامل تامین ســرمایه نویــن درخصوص اینکه 
چــرا بخش زیادی از ســرمایه گذاری های تنوین در 
صندوق ها انجام می شود، افزود: علت سرمایه گذاری 
در صندوق هــا این اســت کــه اوراق خــود را در 
صندوق های تحت پوشــش مدیریتی خــود انجام 

می دهیم و در ســال گذشــته نیمــی از اوراق در 
صندوق ها و نیمی دیگر در بازار منتشــر شــد و در 
بازه های زمانی آینده این اتفاق کمتر رخ می دهد. وی 
ادامه داد: بنابراین قرار بر این نیست که منابع تأمین 
سرمایه به یونیت های صندوق ها تخصیص یابد و قرار 

بر این است که در حوزه های دیگری صرف شود.

انتشار ۸ هزار میلیارد اوراق بدهی جدید
مدیرعامل » تنوین« با اشاره به اینکه شرکت برنامه 
انتشار 8۰ هزار میلیارد ریال اوراق بدهی جدید را در 
سال ۱۴۰۳ دارد، گفت: تامین سرمایه نوین در سال 
مالی منتهی به پایان اسفند ماه ۱۴۰۲درمجموع به 
میزان ۳۰.۹8۳ میلیارد ریال تأمین مالی از طریق 
انتشار انواع اوراق بدهی انجام داده است. وی ادامه 
داد: تأمین ســرمایه نوین برای طیف گسترده ای 
از انواع صندوق های ســرمایه گذاری شامل درآمد 
ثابــت، ســهامی، بازارگردانی و مختلــط در تاریخ 
۲۹ اســفندماه ۱۴۰۲بیش از ۳۷۷ هــزار میلیارد 
ریال دارایی را مدیریت کرده اســت که این میزان 
حدود ۴ درصــد حجم کل صندوق های ســرمایه 
گذاری بازار سرمایه را تشــکیل می دهد. عزیزیان 
افزود: نرخ اوراق یک ســاله به ۳۴درصد رسیده این 
درحالی است که متوســط نرخ اوراق منتشر شده 
توســط تأمین سرمایه ها در سال گذشته ۳۲درصد 
بوده است. وی همچنین ادامه داد: باید به این نکته 
توجه داشــت یکی از محدودیت هــای پیش روی 

شرکت های تأمین سرمایه های بانکی این است که 
اجازه تأسیس صندوق های جدید را ندارند.

نرخ اوراق یک ساله 40درصد  به صورت شناور 
عزیزیان با بیان اینکه قرارداد شرکت برای اوراق با 
صندوق ها یک ساله اســت، افزود: خبر مثبت این 
است که نرخ اوراق یک ساله تنوین حدود ۴۰درصد 
و به صورت شــناور بوده، اما در ســایر شرکت های 
تأمین مالی این رقم حدود ۳۲ تا ۳۴درصد اســت. 
مدیرعامــل تنوین تصریح کرد: بــا توافقاتی که با 
بانک شده اســت، تقریباً اوراق ۲۴ درصدی نداریم 
و آن مقدار کمی هم کــه باقی مانده، نرخ های آن 
تبدیل به اعداد بالاتری شده است. وی در ادامه در 
پاسخ به سوال یکی از ســهامداران مبنی بر اینکه 
چرا صندوق های تحت مدیریت تأمین ســرمایه ها 
به اندازه صندوق های تحت مدیریت شــرکت های 
ســبدگردان بازده نداشــته اســت، گفت: بسیاری 
از ســبدگردان ها امــکان انتشــار اوراق را دارند و 
5۰درصد میزان ســهم بازار در دست شرکت های 
ســبدگردان است. همچنین بســیاری از ابزارهای 
در دســترس شــرکت های تأمین ســرمایه نیز در 
اختیار شــرکت های سبدگردان است و از همین رو 
طرح ها و تنوع صندوق های این شرکت ها نسبت به 
مجموعه های تأمین سرمایه بیشتر است و در نهایت 

بازدهی های آن ها بیشتر خواهد بود.

گواهی  مبتنی برسپرده زعفران
عزیزیان در خصوص خرید گواهی ســپرده زعفران 
گفت: در سال گذشته گواهی هایی مبتنی برسپرده 
زعفران خریداری شده و با اقبال خوبی رو به رو شد، 
چرا که در ســال گذشــته قیمت زعفران رشد قابل 
توجهی را تجربه کرد و تنوین سود خوبی را از جهت 
خریداری طلای ســرخ کسب کرده است، اما بخش 
کوچکی از این سود هنوز محقق نشده و این مسئله 

از سوی شرکت تنوین درحال پیگیری است. 
به گزارش صدای بــورس، در پایان مجمع عمومی 
عادی ســالانه شــرکت تأمین ســرمایه نوین که با 
حضور 8۹ درصدی ســهامداران برگزارشد، مجموع 
ســود خالص هزار و ۲۰۰ میلیاد تومان برآورد شد 
که ۷5 درصد آن یعنی به ازای هر ســهم ۲۳۰ ریال 

معادل )۲۳ تومان( تقسیم سود به تصویب رسید.

در مجمع عمومی عادی سالانه شرکت تأمین سرمایه نوین صورت گرفت؛

8 همت اوراق بدهی جدید در »تنوین« 

عضو هیات مدیره کارگزاری بانک ســپه با 
اشــاره به این که افزایش نرخ سود بانکی، 
مســیر توســعه صنایع را متوقف می کند، 
اعلام کرد: اصلاح »بند س تبصره ۶ قانون 
بودجه«، مولفه ای مهم برای ورود شرکت ها 

به بازار سرمایه است.
ســجاد موحد به تاثیر نرخ ســود بانکی بر روند معاملات بازار 
ســرمایه اشاره کرد و گفت: اکنون نرخ سود اوراق و تامین مالی 
مهمترین عامل رشــد بازار ســرمایه اســت که با پیگیری های 
ســازمان بورس و اوراق بهادار در جهت کاهش آن، بازار سرمایه 
می توانــد روزهای خوبی را پیش رو داشــته باشــد. وی با بیان 
این که در دوره های گذشــته نیز نرخ بالای ســود سبب شد تا 
بازار از مســیر صعودی خود فاصله بگیــرد و وارد دوران رکود 
شــود، ادامه داد: افزایش نرخ سود علاوه بر مختل کردن تامین 
مالی در بازار ســرمایه و افزایــش هزینه ها، به زودی اثر خود را 
در صنایع خواهد گذاشــت و با توجه به نرخ بالای تامین مالی 
 سبب بی انگیزه شدن شــرکت های تولیدی در صنایع مختلف 

خواهد شد.
موحــد با بیان اینکه نرخ ســود باید به نحوی انتخاب شــود تا 
زمینه تعادل مابین این نرخ و رشــد اقتصادی در کشــور ایجاد 
شود، گفت: بی شک افزایش بیش از حد و بی توجه به مخاطرات 
احتمالی آن برای صنایع در آینده نزدیک، ســبب توقف مسیر 
توســعه صنایع، کاهش تولید و در نهایت کاهش رشد اقتصادی 
و ایجاد نقدینگی بدون پشــتوانه می شــود. این کارشناس بازار 
سرمایه افزود: اکنون تامین نقدینگی و سرمایه در گردش صنایع 
و تولیدکنندگان به یکــی از چالش های اصلی اقتصادی تبدیل 
شده و نرخ بالای ســرمایه گذاری نیز عملا باعث ایجاد اختلال 

در توسعه می شود.
معاون راهبردی کارگزاری بانک ســپه ادامه داد: با توجه به نرخ 
سود حدود ۳8 درصدی اســناد خزانه اسلامی، اکنون این نرخ 
معادل p/e حدود ۲.5 در بازار است و نمی توان شرکتی را پیدا 
کرد که از فعالیت اقتصادی درست در کشور به جز فعالیت های 
سوداگرانه و غیر مولد، سود ۴۰ درصدی را بدست آورد و قادر به 
 p/e حدود ۲ و ۳ باشد. وی همچنین گفت: اکنون p/e کســب
گذشته نگر بازار حدود ۷.5 و p/e آینده نگر حدود 5.۷ است که 
با p/e بلندمدت خود فاصله دارد، طبیعتا باید به سمت میانگین 
بلندمدت خود حرکت کند اما با وجود سیاست فعلی نرخ سود و 
هوشمند بودن پول و سرمایه گذاران، سود بالای اوراق در مسیر 

رشد بازار سرمایه و حمایت از آن اتفاق نخواهد افتاد.
وی بیان کرد: به نظر می رسد با تلاش های صورت گرفته توسط 
ســازمان بورس و اوراق بهادار و فعالان بازار ســرمایه از طرق 
مختلف، وزارت اقتصاد و بانک مرکزی و با اصلاح سیاســت های 
در پیش گرفته شــده، شــاهد رشــد بازار ســرمایه و افزایش 
مشــارکت مردم در جهش تولید و تامین مالی آسان شرکت ها 

و صنایع شویم.

 رشد بورس 
با تغییر سیاست های فعلی چکیده تحلیـل بنیـادی نماد   »سپیـــد«
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»شرکت سپید ماکیان با در اختیار داشتن زنجیره کامل تولید گوشت مرغ این امکان را 
دارد تا بر کل فرآیند تولید نظارت داشته باشد. این موضوع به شرکت امکان  می دهد تا 
با سرعت مناسب نسبت به تحولات بازار تصمیمات لازم را اتخاذ نماید. همچنین زنجیره 
تولید به شرکت کمک می کند تا با حذف واسطه ها و استفاده از صرفه جویی ناشی از 

مقیاس، تولید را تا حد ممکن بهینه نموده و هزینه ها را کاهش دهد.
قرارداد  قالب  در  مرغداران خرد  با  همکاری  ماکیان،  دیگر شرکت سپید  های  ویژگی  از   
به  اولیه نسبت  امکان می دهد بدون سرمایه گذاری کلان  بوده که به شرکت  مشارکت 
هزینه  پرورش،  تأمین سالن  فرآیند مشارکت شامل  نماید.  اقدام  افزایش ظرفیت خود 
های پرسنلی، سوخت و انرژی، دارو، ویتامین و ضد عفونی توسط طرف مشارکت و تأمین 

جوجه، واکسن و دان و هزینه حمل مرتبط با این موارد توسط شرکت می باشد.«

پیش بینی صورت سود و زیان شرکت سپید ماکیان

اطلاعات کلی
سپیدنماد

1359تاریخ تاسیس شرکت
1400/04/23تاریخ عرضه سهم

زراعت و خدمات وابستهنوع صنعت
7,070قیمت سهم )ریال(

62,820ارزش بازار)میلیارد ریال(
%29درصد سهام شناور
P/Ettm 6.5نسبت

P/Eforward 5.2نسبت
%15حاشیه سود ناخالص 1402
%11حاشیه سود عملیاتی 1402
%8حاشیه سود خالص 1402

ROA14%
ROE46%

مفروضات تحلیل
750,000کیلوگرمنرخ مرغ آماده طبخ 

112,183کیلوگرمنرخ ذرت 
217,974کیلوگرمنرخ سويا 

285,000ریالنرخ دلار)واردات مواد اولیه(
%30درصدنرخ رشد حقوق و دستمزد

P/E ارزش ذاتی به روش
مقدارشرح

1,081سود سال 1402
%40درصد تقسیم سود

DPS 1402432
1,265سود سال 1403 

7,070قیمت - ریال
P/E5.2

ترکیب محصولات شرکت از لحاظ مبلغ فروش نسبت  هزینه های تولید

10,514,451 16,698,445 
31,350,453

64,446,912

113,617,267
128,987,466

46%
59%

88%
106%

76%
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 1403پیش بینی  1,042 1,401 1,400 1,399 1,398
 نرخ رشد مبلغ فروش )مبلغ فروش(میلیون ریال

واحدشرح
1403140214011400

12 ماهه واقعی12 ماهه واقعی12 ماهه واقعی12 ماهه کارشناسی
31,350,453 64,446,912 116,366,778 128,987,466 میلیون ریالدرآمدهای عملیاتی

)22,270,921))54,416,316))99,408,461))107,956,417)میلیون ریالبهای تمام شده درآمدهای عملیاتی

9,079,532 10,030,596 16,958,317 21,031,049 میلیون ریالسود)زیان( ناخالص

)1,406,839))2,603,877))4,668,362))6,171,510)میلیون ریالهزینه های عمومی، اداری و فروش

9,880 30,530 161,745 0 میلیون ریالخالص سایر درآمد)زیان( های عملیاتی

7,682,573 7,457,249 12,451,700 14,859,539 میلیون ریالسود)زیان( عملیاتی

)565,104))1,158,120))2,800,008))3,418,225)میلیون ریالهزینه های مالی

75,677 50,747 18,789 0 میلیون ریالسود حاصل از  سرمایه گذاری

17,763 37,168 57,647 0 میلیون ریالسایر اقلام غیر عملیاتی

7,210,909 6,387,044 9,728,128 11,441,314 میلیون ریالسود)زیان( قبل از کسر مالیات

)27,085))27,973))1,268))55,520)میلیون ریالمالیات

7,183,824 6,359,071 9,726,860 11,385,794 میلیون ریالسود)زیان(خالص

9,000,000 9,000,000 9,000,000 9,000,000 میلیون ریالسرمایه

798 707 1,081 1,265 ریالسود هر سهم

مبلغ فروش  محصولات

بوقلمون آماده طبخ 1 %سایر 2 %

مرغ منجمد 4 %

مرغ زنده 6 %

قطعه بندی 16 %

جوجه يکروزه 2 %
قطعه بندی منجمد  3 %

مرغ آماده طبخ 66 %

دستمزد مستقیم 7 %

سربار 18 %

مواد مستقیم 75 %

حامد شجاعی
کارشناس سرمایه گذاری گـروه مالی شهـر
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بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۲۰,۰۰۰,۰۰۰

-۱۵,۰۰۰,۰۰۰

-۱۰,۰۰۰,۰۰۰

-۵,۰۰۰,۰۰۰

۰

۵,۰۰۰,۰۰۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۵,۰۰۰,۰۰۰

۲۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲

جریان وجه نقد

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

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

 

 

 

 

۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۲۰,۰۰۰,۰۰۰

۳۰,۰۰۰,۰۰۰

۴۰,۰۰۰,۰۰۰

۵۰,۰۰۰,۰۰۰

۶۰,۰۰۰,۰۰۰

۷۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲

ترکیب منابع مالی

جمع بدهی های جاری جمع بدهی های غیر جاری

۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۲۰,۰۰۰,۰۰۰

۳۰,۰۰۰,۰۰۰

۴۰,۰۰۰,۰۰۰

۵۰,۰۰۰,۰۰۰

۶۰,۰۰۰,۰۰۰

۷۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲

ترکیب مصارف مالی

جمع دارایی های جاری

-۵,۰۰۰,۰۰۰

۰

۵,۰۰۰,۰۰۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۵,۰۰۰,۰۰۰

۲۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲
سود ناخالص
سود عملیاتی
سود خالص
فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۲۰,۰۰۰,۰۰۰

-۱۵,۰۰۰,۰۰۰

-۱۰,۰۰۰,۰۰۰

-۵,۰۰۰,۰۰۰

۰

۵,۰۰۰,۰۰۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۵,۰۰۰,۰۰۰

۲۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲

جریان وجه نقد

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

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

 

 

 

 

۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۲۰,۰۰۰,۰۰۰

۳۰,۰۰۰,۰۰۰

۴۰,۰۰۰,۰۰۰

۵۰,۰۰۰,۰۰۰

۶۰,۰۰۰,۰۰۰

۷۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲

ترکیب منابع مالی

جمع بدهی های جاری جمع بدهی های غیر جاری

۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۲۰,۰۰۰,۰۰۰

۳۰,۰۰۰,۰۰۰

۴۰,۰۰۰,۰۰۰

۵۰,۰۰۰,۰۰۰

۶۰,۰۰۰,۰۰۰

۷۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲

ترکیب مصارف مالی

جمع دارایی های جاری

-۵,۰۰۰,۰۰۰

۰

۵,۰۰۰,۰۰۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۵,۰۰۰,۰۰۰

۲۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲
سود ناخالص
سود عملیاتی
سود خالص
فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۲۰,۰۰۰,۰۰۰

-۱۵,۰۰۰,۰۰۰

-۱۰,۰۰۰,۰۰۰

-۵,۰۰۰,۰۰۰

۰

۵,۰۰۰,۰۰۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۵,۰۰۰,۰۰۰

۲۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲

جریان وجه نقد

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

جریان وجه نقد بازده سرمایه گذاریها و سود پرداختی بابت تامین مالی
مالیات بر درآمد پرداختی
جریان وجه نقد عملیاتی
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»ومهان« تومانی  میلیارد   471 سود 
 ارزش بازار پرتفوی بورســی گروه توسعه مالی مهر آیندگان در اردیبهشت 
ماه ۸۴۳ میلیارد تومان ســهام فروخت و از این محل ۴۷۱ میلیارد تومان 

سود شناسایی کرد. 
گروه توسعه مالی مهر آیندگان در اردیبهشت ماه ۸۴۳ میلیارد تومان سهام 
فروخت. ارزش بازار پرتفوی بورســی گروه توســعه مالی مهر آیندگان در 
اردیبهشــت ماه با ۳۴۸۵ میلیارد تومان کاهش به ۳۱۳۰۲ میلیارد تومان 
رسید. شرکت در اردیبهشــت ماه ۳۳ میلیارد تومان سهام جدید تحصیل 
کرد. همچنین ۸۴۳ میلیارد تومان سهام فروخت و از این محل ۴۷۱میلیارد 
تومان ســود شناسایی کرد. همچنین ۳۶ درصد پرتفوی شرکت متشکل از 

سهم کگل ، وغدیر، وبملت است.

زد را  اش  ماهانه  درآمد  رکورد  »تپسی« 
شــرکت پیشــگامان فن آوری و دانــش آرامیس در ۲ ماهــه منتهی به 
۱۴۰۳/۰۲/۳۱ از فــروش محصولات و خدمات خــود ۲۱۴ میلیارد تومان 

درآمد کسب کرد. 
درآمد این شــرکت در دو ماهه منتهی به ۱۴۰۳ در مقایسه با سال گذشته 
حدود ۷۴ درصد رشــد داشــته است. در اردیبهشــت ماه نیز با ۸۳ درصد 
افزایش به ۱۳۴ میلیارد تومان رســید. گفتنی اســت بیشترین درآمد این 
شرکت در اردیبهشت ماه مربوط به انواع کمیسیون دریافتی از سفیران به 
مبلغ ۲۰9 میلیارد تومان بود. در این ماه تپســی یک رکورد مهم دیگر نیز 
ثبت کرده و آن هم تعداد سفرهاست؛ در واقع با افزایش قابل توجه سفرها 
در اردیبهشــت، رکورد تعداد سفرهای در یک ماه هم در تاریخ تپسی زده 
شده است. تپســی در توضیحات گزارش فروش تاکید کرده: افزایش قابل 
توجه درآمد اردیبهشت نسبت به فروردین ماه ناشی از افزایش تعداد سفرها 
است. در اردیبهشت ماه تپسی بیش  از ۱۳۳ میلیارد درآمد کسب کرده که 

رکورد درآمد ماهانه در ادوار گذشته است.

»سپید« درآمد  درصدی   49 رشد 
 شرکت سپید ماکیان در مدت ۲ ماهه ۱۴۰۳ حدود ۲۳۶۴ میلیارد تومان 

درآمد فروش شناسایی کرد.
شــرکت سپید ماکیان طی عملکرد ۱ ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۲/۳۱ مبلغ 
معادل ۱۲,۸۷۲,۷۴۳ میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده 
که نسبت به مدت مشــابه سال قبل ۴9 درصد رشد داشته است. سپید با 
ســرمایه ثبت شــده 9,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد ۲ ماهه سال 
مالی منتهــی به ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلــغ ۲۳,۶۴۰,۳۱۸ میلیون ریال درآمد 
فروش داشته که نسبت به مدت مشــابه سال قبل ۴۵ درصد رشد داشته 
اســت. شرکت سپید ماکیان طی عملکرد ۱ ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۱/۳۱ 
مبلغ معادل ۱۰,۷۶۷,۵۷۵ میلیون ریــال، از محصولات خود را به فروش 
رســانده که نسبت به مدت مشابه ســال قبل ۴۱ درصد رشد داشته است.

این شــرکت در عملکرد ۱ ماهه سال مالی منتهی به ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلغ 
۱۰,۷۶۷,۵۷۵ میلیون ریال درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه 

سال قبل ۴۱ درصد رشد داشته است.

کرد رشد  »پاکشو«  محصولات  وش  فر
شــرکت گروه صنعتی پاکشو طی عملکرد ۱ ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۲/۳۱ 
معادل ۸,۶۸۸,۱۴۶ میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده است.
پاکشو با سرمایه ثبت شده ۴۸,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد ۲ ماهه 
سال مالی منتهی به ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلغ ۱۲,۸۵۷,۲۴۷ میلیون ریال درآمد 
فروش داشته است. شرکت گروه صنعتی پاکشو طی عملکرد ۱ ماهه منتهی 
به ۱۴۰۳/۰۱/۳۱ معادل ۴,۱۶9,۱۰۱ میلیون ریال، از محصولات خود را به 
فروش رســانده است. این شرکت طی عملکرد ۱ ماهه سال مالی منتهی به 

۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلغ ۴,۱۶9,۱۰۱ میلیون ریال درآمد فروش داشته است.

داشت درآمد  رشد  درصد   30 »کیمیاتک« 
شــرکت دارویی آرایشی بهداشــتی آریان کیمیا تک طی عملکرد ۱ ماهه 
منتهی بــه ۱۴۰۳/۰۲/۳۱ مبلغ معــادل ۴,۴9۴,۶۱۳ میلیــون ریال، از 
محصولات خود را به فروش رســانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 

۳۰درصد رشد داشته است.
کیمیاتک با ســرمایه ثبت شــده ۶,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد 
۲ماهه سال مالی منتهی به ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلغ ۶,۳9۵,۷۶۲ میلیون ریال 
درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۳۰ درصد رشد 
داشته است.شرکت دارویی آرایشی بهداشتی آریان کیمیا تک طی عملکرد 
۱ ماهــه منتهی به ۱۴۰۳/۰۱/۳۱ مبلغ معادل ۱,9۰۱,۱۴9 میلیون ریال، 
از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 

۲9 درصد رشد داشته است.

گفت سود  رشد  دلایل  از  »شکام« 
شرکت صنایع شیمیایی کیمیاگران در خصوص رشد سود عملیاتی نسبت 

به دوره مالی قبل شفاف سازی کرد.
این شــرکت در عملکــرد ۱ ماهه منتهی بــه ۱۴۰۳/۰۲/۳۱ مبلغ معادل 
۲,۷۸۳,۷۱۳ میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده اســت.

شــرکت صنایع شــیمیایی کیمیاگــران در عملکرد ۱ ماهــه منتهی به 
۱۴۰۳/۰۲/۳۱ مبلغ معادل ۲,۷۸۳,۷۱۳ میلیون ریال، از محصولات خود را 
به فروش رســانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۵ درصد افت داشته 
اســت. شکام  علت افزایش نرخ محصولات را متناسب با افزایش بهای تمام 

شده تولید و افزایش تولید و فروش داخلی و صادراتی عنوان کرد.

ماه اردیبهشت  در  »قرن«  خوب  عملکرد 
شرکت پدیده شیمی قرن طی عملکرد ۱ ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۲/۳۱ مبلغ 

معادل ۶,۰۰۴,۳۷۶ میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رساند.
شرکت پدیده شــیمی قرن طی عملکرد ۱ ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۲/۳۱ 
مبلغ معــادل ۶,۰۰۴,۳۷۶ میلیون ریال، از محصــولات خود را به فروش 
رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۴۰ درصد رشد داشته است.قرن 
با سرمایه ثبت شــده ۶,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد ۲ ماهه سال 
مالی منتهی به ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلغ 9,۲۷۶,۶۷۰ میلیون ریال درآمد فروش 

داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۴۰ درصد رشد داشته است.

روی خط تحلیل

با تصویب صورت های مالی   
در مجمع عمومی عادی سالانه شرکت سرمایه گذاری 
گروه مالی ســپهر صادرات، به ازای هر ســهم ۴۲۰ 

ریال معادل ۴۲ تومان سود تقسیم شد.
مدیر عامل گروه مالی ســپهر صــادرات در مجمع 
عمومی عادی سالانه شــرکت سرمایه گذاری گروه 
مالی سپهر صادرات، با اشــاره به اینکه شرکت در 
ســال ۱۴۰۱ حــدود ۱۸۰۰ میلیارد تومان ســود 
کرده اســت، گفت: باتوجه بــه موضوعات مالیاتی، 
ســود عملیاتی »وســپهر« در ســال گذشــته به 
۴،۷۰۰ میلیارد تومان رســید که این عدد نسبت 
به ســال ۱۴۰۱ که حــدود ۳،۵۰۰ میلیارد تومان 
بوده است، رشد نشان می دهد. جواد وکیلی افزود: 
ســود درآمدهای غیرعملیاتی شرکت در سال مالی 
گذشته، ۷۲ میلیارد تومان برآورد شده است. وکیلی 
به عملکرد مالی شــرکت اشــاره کرد و افزود: سود 
فروش ســرمایه گذاری ها از ۱،۳۰۰میلیارد تومان 
به ۱،۴۰۰ میلیارد تومان رســیده است. همچنین 
جمــع درآمدهای عملیاتــی بــه ۴،۲۰۰ میلیارد 
تومان رســیده و ســود عملیاتی شــرکت ۴،۱۳۴ 
میلیــارد تومان بوده اســت. مدیرعامل گروه مالی 
ســپهر صادرات با بیان اینکه پرتفوی بورسی خود 
را به شرکت آرمان توســعه سپهر واگذار کرده ایم، 
اظهارداشت: سال گذشته در راستای هلدینگ چند 
رشته ای شدن، قسمت قابل توجهی از سهام شرکت 

به شرکت آرمان توسعه منتقل شد.

بدهی ۸ همتی »وسپهر«
وی درخصوص وضعیت بدهی شرکت گفت: حدود 
۸ همت بدهی شــرکت مربوط بــه بانک صادرات 
به عنوان سهامدار عمده است که باید به تاکید کرد 
حمایت های بانک صادرات همیشــه توانســته این 

شرکت را در حمایت از سهامداران یاری کند.
وکیلی ادامــه داد: اقدامات موثــر جهت خروج از 
ســهامداری بانک صادرات ایران براســاس الزامات 
قانونی و تکالیف انجام شــده و تســویه بخش قابل 
توجهــی از بدهی بــه بانک صادرات ایــران در دو 
ســال اخیر جمعاً به مبلــغ ۷۷۰۰ میلیارد تومان 
 از مهم تریــن دســتاوردها و اقدامات انجام شــده 

وسپهر است.
سپهر تهران بورسی می شود

مدیرعامل »وســپهر« در خصوص کاهش ســهام 
شــرکت های ســاختمانی، افزود: دریافت موافقت 
اصولی اولیه ســازمان بــورس و اوراق بهادار جهت 
تأســیس صندوق املاک و مســتغلات، ادغام دو 
شرکت ســاختمانی توســعه ســپهر فارس و اوج 
ســپهر پارس، ارزش گذاری شــرکت سپهر تهران، 
برگزاری چندین نوبت مزایده جهت واگذاری سهام 

و برنامه ریزی جهت پذیرش ســهام شــرکت فوق 
در بازار ســرمایه از اقدامات انجام شده در راستای 
تکلیف این بند بود. وکیلــی در ادامه تصریح کرد: 
ارزش گذاری شــرکت سپهر تهران انجام و در حال 
حاضــر عملیات پذیرش شــرکت در بورس تهران 
شــروع شده است و با جدیت پیگیری می شود. اگر 
مشکلی ایجاد نشود، این شرکت را در بازار سرمایه 
و بورس تهران عرضه خواهیم کرد.مدیرعامل گروه 
مالی سپهر صادرات با اشاره به اینکه ارزش شرکت 
ســپهر تهران حدود ۱۰ همت بوده که افشــا شده 
اســت، افزود: کلیه تکالیف قانونی جهت افشــای 
اطلاعات و رعایت دســتورالعمل حاکمیت شرکتی 
از جمله رعایت ماده ۲۸ دســتورالعمل و واگذاری 
بخش عمده سهام بانک صادرات ایران رعایت شده 
و تایید حسابرس نیز در این خصوص برای گزارش 

سال مالی ۱۴۰۲ به ثبت رسیده است.
شــرکت  از  تبدیــل  شــرایط  درخصــوص  وی 
ســرمایه گذاری به هلدینگ در ایــن مجمع گفت: 
با اصــلاح پرتفوی و تجهیز شــرکت های تابعه در 
راستای هلدینگ شدن قرار گرفته ایم همچنین در 
حوزه زنجیره ارزش خدمات بازارهای مالی، تملک 

کامل تأمین سرمایه را در اختیار داریم.

تشریح دستاوردهای مهم
مدیرعامــل گــروه مالی ســپهر صــادرات گفت: 
اجرایی شدن افزایش ســرمایه ۱۵۰درصدی بدون 
تحمیل هزینه های ناشــی از خرید حق تقدم های 
اســتفاده نشــده از مهم تریــن اقدامات شــرکت 
ســرمایه گذاری گروه مالی ســپهر صادرات است.

وکیلی درخصوص مهم ترین اقدامات و دستاوردهای 
انجام شده در شرکت توسعه ساختمان سپهر تهران، 
گفت: قراردادی جهت ســاخت پروژه بخاراست با 
شرکت کارگزاری بانک صادرات منعقد شده است. 
همچنین توافقات اولیه در راستای تهاتر پروژه هتل 
ایزدشهر با قدرالسهم بانک صادرات در پروژه الهیه 

صورت گرفته اســت. وی در ادامه ساماندهی واحد 
حقوقی، تدوین و بروزرســانی شناســنامه حقوقی 
ســاماندهی واحــد حقوقی، تدوین و بروزرســانی 
شناسنامه حقوقی و چک لیست قضایی شرکت های 
تابعــه و پیگیــری و پایان بخشــی از پرونده های 
حقوقی،برگزاری و نظارت بر تشــکیل بیش از ۶۰ 
مجمع عمومی شــرکت های سرمایه پذیر، برگزاری 
بیش از ۴۰ جلســه بابت ارزیابی عملکرد و بودجه 
شــرکت ها، انتقال ســهام غیرمدیریتی در تعدادی 
از شــرکت های عمران و مســکن به شــرکت های 
ســرمایه گذاری مسکن و عمران اوج سپهر پارس از 

دیگر اقدامات انجام شده این شرکت عنوان کرد.

 مهم ترین اقدامات انجام شده
در سال مالی گذشته

مدیرعامل گروه مالی سپهر صادرات گفت: طراحی 
نقشــه راه تحول گروه مالی سپهر صادرات و نقشه 
راهبردی ایــن مجموعه در حوزه معدن مســکن، 
تحول دیجیتال، ســرمایه گذاری انجام شــده و در 
جریــان بیش از ۲۵۰۰ میلیارد ریالی در حوزه های 
دانش بنیــان و اقتصاد هوشــمند و بیش از ۵۵۰۰ 
میلیــارد ریال در حوزه معدن و صنایع وابســته و 
اخذ موافقت اصولی تأسیس صندوق سرمایه گذاری 
املاک و مســتغلات با سرمایه اولیه ۱۶۰۰ میلیارد 
ریالی از مهم ترین اقدامات انجام شده در سال مالی 
گذشته بوده است.وکیلی در پاسخ به سوال یکی از 
سهامداران مبنی براینکه افزایش سرمایه گچساران 
به مشکل خورده شامل شــرکت سپهر نمی شود؟ 
گفت: درجلسه مجمع این شرکت حضور یافته ایم 
و ســهامدار بدون اســتفاده از حق تقدم، سهامدار 
این شــرکت شــده ایم. ایراداتی به مجمع وارد شد 
که به نتیجه نرســید و حکمی صادر شد که دارای 

مشکلات خاصی است.
وی ادامه داد: تمام ســعی ما براین اســت که برای 
رعایت حقوق ســهامداران از تیم حقوقی استفاده 

کنیم تا حقی از سهامداران ضایع نشود.

نیشکر دربورس عرضه خواهد شد
مدیرعامل گروه مالی ســپهر صادرات با بیان اینکه 
سود سهام را از شرکت نیشکر نیز وصول شده است، 
در پاسخ به سوال یکی از سهامداران مبنی براینکه 
آیا قرار اســت مجــدد برای نیشــکر ارزش گذاری 
انجام شود، گفت: ارزش گذاری جدیدی نداریم. به 
ســهامداران قول می دهیم که قبل از عرضه اولیه 
تمامــی نکات مربوط به ارزش گذاری انجام شــود. 
وســپهر یکی از شــرکت های تابع بانــک صادرات 
 است؛ بنابراین خروج از سرمایه گذاری ها به راحتی
انجــام نمی شــود. وکیلی در ادامه افــزود: : بخش 
عمده از پرتفوی شرکت غیر بورسی است و سازمان 
خصوصی ســازی موظف است این شرکت را ارزش 
گــذاری کرده و به مزایده بگــذارد. در حال حاضر 
NAV شرکت حدود ۱۵۰ همت است. وی ادامه داد: 
در تمامی شاخص ها نیشکر وضعیت مناسبی داشته 
و به لحاظ ســود آوری امسال ۶ همت پیش بینی 
ســود دارد. وی با تاکید براینکه شرکت نیشکر در 
حوزه تاب آوری به وضعیت مطلوبی رســیده است. 
ادامه داد: طرح کاغذ شــرکت نیشــکر تا دو سال 
دیگر به بهره برداری خواهد رســید. شرکت نیشکر 
کلکســیونی از زنجیره ارزش ها بوده و این شرکت 
یک هلدینگ تمام عیار است.همچنین شرایط این 
شــرکت رو به بهبود اســت و بهتر هم خواهد شد. 
اگر شــرایط بازار ســرمایه هم به وضعیت مطلوبی 
برسد، به طور یقین این شــرکت در بورس عرضه 
خواهد شــد و همه سهامداران عمده از جمله بانک 
ملی، بانک صادرات و ســازمان خصوصی سازی در 

این خصوص با یکدیگر هم نظر هستند.
مدیرعامل گروه مالی ســپهر صادرات در خصوص 
بورســی شدن شرکت سبلان نیز گفت: اگر ریسک 
خاصی در حوزه های اقتصادی وجود نداشــته باشد 
شــاید بتوان شــرکت ســبلان را نیز وارد بورس 
 کنیــم و امیدواریم ایــن اتفاق در آینــده نزدیک 

رقم بخورد.

اعلام زمان واریز سود
به گزارش صــدای بورس، مجمــع عمومی عادی 
سالانه صاحبان سهام شرکت سرمایه گذاری گروه 
مالی ســپهر صادرات با حضــور بیش از 9۴ درصد 
صاحبان ســهام و نمایندگان قانونی برگزار شد. در 
پایان مجمع تقســیم سود ۷۶،۵ درصدی به قیمت 
هر ســهم ۴۲۰ ریــال معادل بــا ۴۲ تومان مورد 
تصویب سهامداران قرار گرفت.همچنین مصوب شد 
سود تقسیم شده تا دوماه آینده به حساب سجامی 

سهامداران حقیقی واریز شود.

 حاشیه سود »زملارد« 
افزایش یافت

مدیــر عامل شــرکت کشــاورزی و دامپروری ملارد شــیر در مجمع 
عمومی عادی ســالانه صاحبان سهام شــرکت »زملارد« در خصوص 
افزایــش ســرمایه این شــرکت گفــت: افزایــش ســرمایه از محل 
 تجدیــد ارزیابی ها اســتهلاک پذیر بــه مبلغ ۱،۴۰۰ میلیــارد تومان 

در جریان است.
میثم امیرحســینی، با تاکید براینکه از منظر شاخص های سودآوری، 
زملارد در بین شــرکت های گروه رتبه اول را به دســت آورده است، 
افزود: ســود خالص بیش از۸۲۱ میلیارد ریال بوده که نسبت به دوره 
قبل ۲۱۴درصد و ســود )زیان( عملیاتی با رشد ۱۱۳درصدی به ۵۵۰ 

میلیارد ریال رشد داشته است.
امیرحســینی با بیان اینکه ســود واقعی هر ســهم بــه ۱۰۲۶ ریال 
رسیده است، ادامه داد: ســود ناخالص شرکت ۸۸۵میلیارد ریال بوده 
کــه ۱۰۱درصد ، مجمــوع دارایی های جاری شــرکت ۱۶۶۸میلیارد 
ریــال بوده که ۵۷درصــد و همچنین جمع دارایی هــا ۷۳۲۰میلیارد 
ریال بوده که ۷۴ درصد رشــد داشــته اســت. مدیر عامل شــرکت 
کشــاورزی و دامپــروری ملارد شــیردر ادامه گفت: برنامه شــرکت 
 برآن اســت کــه به حداکثر تولیــد از ۱۱۰ تن به ۳۰۰ تــن )روزانه( 

دست یابد.

برنامه زملارد برای کاهش قیمت تمام شده
وی به برنامه شــرکت برای کاهش قیمت تمام شده اشاره کرد و گفت: 
بهره برداری از کارخانه خوراک ســازی مکانیزه )9۰درصد پیشــرفت(، 
نوسازی ادوات و ماشین آلات تولید و توزیع خوراک، تأمین به موقع و با 
کیفیت نهاده ها، تأمین نهادها از تولیدکننده دسته اول و حذف واسطه ها 
از مهم ترین سیاست ها برای کاهش قیمت تمام شده است. امیر حسینی 
تصریح کرد: در سال مالی ســال گذشته ، ۱۷.۷۳۲ تن شیر خام تولید 
شده است که با توجه به بحران آب، تولید محصولات کشاورزی از ۳۵۵ 

تن به ۲۳۸ تن رسیده است.
مدیر عامل شرکت کشاورزی و دامپروری ملارد شیر افزود: چهار هکتار 
ســوله در پروژه ملارد )حدود ۵۰درصد پیشــرفت( بنا شده وکارخانه 

خوراک ســازی در مراحل انتهایی است. ســوله ۳۰۰ رأسی گاو شیری 
9۰درصد پیشرفت داشته و استخر ذخیره آب در دست اجراست.

به گفته وی دو پرونده قضایی شــرکت شــفادانه و بــاغ خزانه مختومه 
شده اند. پرونده قضایی با شرکت پویا دانش آیریک که ۴۰ میلیون مطالبه 
شده و همچنین پرونده حقوقی شرکت تندیس سازان نصر به مبلغ ۴۵ 
میلیونی هر دو این پرونده ها در جریان اســت. امیرحسینی به طرح های 
در دســت اجرای شرکت اشــاره کرد و افزود : طرح هوشمندسازی در 
دست اجراست همچنین طرح تأمین فن آور محور علوفه از طریق کشت 
قــراردادی و طرح مطالعاتی پروژه فرآوری کــود دامی و تولید بایو گاز 

شروع شده است.
مهم برای سهامداران »زملارد«

در ادامه این مجمع، حامد شــاه پوری معاونت مالی شرکت »زملارد«، 
با بیان اینکه حاشــیه سود شرکت از ۶ درصد به ۱۲درصد رشد داشته 
است، گفت: سهامدارانی که موفق به دریافت سود سهام خود به دلایلی 
از سوی سجام نشدند می توانند با مراجعه به بانک رفاه سود سهام سال 
گذشــته خود را دریافت کنند.به گزارش صدای بورس، مجمع عمومی 
عادی سالانه صاحبان سهام شرکت کشاورزی و دامپروری ملارد شیر با 

حضور بیش از ۷۰ درصد سهامداران برگزارشد.
 در پایان مجمع ســود انباشته شرکت ۸۰۸ میلیارد ریال اعلام شد که 
از این میزان مبلغ ۴9۳ میلیارد ریال بین سهامداران تقسیم و سود هر 
سهم ۶۱۷ ریال اعلام شد. همچنین روزنامه اطلاعات به عنوان روزنامه 

کثیر الانتشار انتخاب شد.

افزایش‌سرمایه‌‌۱۵۰درصدی‌»وسپهر«‌بدون‌تحمیل‌هزینه‌

مستندات درخواست افزایش سرمایه شرکت 
سپرده منتشر شد.

شــرکت  ســرمایه  افزایــش  درصــد   ۲۴
ســپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه 

وجوه تصویب شد.
بر اساس مدارک و مستندات درخواست افزایش سرمایه شرکت 
ســپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تســویه وجوه که با نماد 
سپرده در بورس فعالیت دارد، مشخص شد؛سرمایه فعلی شرکت 
۱۳,۶۵۰,۰۰۰ میلیون ریال اســت. تعداد ســهام قابل انتشــار 
۳,۳۰۰,۰۰۰,۰۰۰ سهم است. درصد افزایش سرمایه شرکت ۲۴ 
درصد است. مبلغ افزایش سرمایه شرکت ۳,۳۰۰,۰۰۰ میلیون 
ریال اســت. موضوع افزایش ســرمایه شــرکت اصلاح ساختار 
مالی است. محل تأمین افزایش ســرمایه شرکت از محل مبلغ 
۲,۲9۶,۷۲۱ میلیون ریال از محل سود انباشته )۱۰۰ درصد( و 
مبلغ ۱,۰۰۳,۲۷۸ میلیون ریال از محل سایر اندوخته ها )۱۰۰ 

درصد( است.

می دهد سرمایه  افزایش  »سپرده« 
شــرکت فروشــگاه های زنجیــره ای افق 
کوروش طی عملکــرد ۱ ماهه منتهی به 
 ۶۸,۰۰۲,۱۰۷ معــادل   ۱۴۰۳/۰۲/۳۱
میلیون ریــال، از محصولات خــود را به 

فروش رسانده است.
افق با ســرمایه ثبــت شــده ۲۰,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی 
عملکــرد ۲ ماهه ســال مالی منتهی بــه ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلغ 
۱۲۶,۷۲۴,۶۲۰ میلیــون ریال درآمد فروش داشــته اســت. 
شــرکت افق از ابتدای سال مالی تا تاریخ ۱۴۰۳/۰۱/۳۱ جمع 
فــروش را مبلغ ۵۸۷۲۲۵۱۳ میلیون ریال برآورد کرد. گفتنی 
اســت ؛ مطابق با اطلاعیه های منتشــر شده در سامانه رسمی 
شرکت فرابورس ایران شرکت گروه نوآوران تجارت الکترونیک 
هســتی به عنوان یکی از شرکت های فرعی افق کوروش اقدام 
به شــرکت در رقابــت جهت تحصیل ۶۸.9۵ درصد شــرکت 
پیشــگامان فناوری و دانش آرامیس )تپســی(کرده در نهایت 

برنده رقابت شده است. 

شــرکت صنعــت غذایــی کورش 
در عملکــرد ۱ ماهــه منتهــی به 
معــادل  مبلــغ   ۱۴۰۳/۰۱/۳۱
۱۲,9۸۱,۶۱۶ میلیــون ریــال، از 
محصولات خود را به فروش رسانده 

که نســبت به مدت مشابه ســال قبل ۴۰ درصد رشد 
داشته است.

غکورش با ســرمایه ثبت شــده ۲۰,۰۰۰,۰۰۰ میلیون 
ریــال طــی عملکرد یک ماهه ســال مالــی منتهی به 
۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلغ ۱۲,9۸۱,۶۱۶ میلیون ریال درآمد 
فروش داشــته که نســبت به مدت مشابه سال قبل ۴۰ 
درصد رشــد داشته است.شــرکت در ۱۲ ماهه منتهی 
به اســفند ۱۴۰۲ از فروش محصولات خود بیش از۲۲ 
میلیارد تومان درآمد کســب کرد. مبلغ فروش شرکت 
غکورش در مدت یاد شده در مقایسه با مدت مشابه سال 

قبل ۱9 درصد رشد داشته است.

درآمد اردیبهشت »افق« چقدر شد؟ وش »غکورش« رشد 40 درصدی فر



وبســایت یواس نیوز در گزارشی به 
معرفی برترین صرافی های رمزارزی 
جهان پرداخته است. البته برخی از 
این صرافی ها هیچ خدماتی به کاربران آمریکایی ارائه 
نمی کنند. این وبســایت نوشته است: این صرافی ها 
بهتریــن فضا را برای تراکنش هــای کریپتویی ارائه 
می دهند. بنابراین اگر در این بازار فعالیت می کنید، 
آنها را زیر نظر بگیرید. در چند ســال گذشته، بازار 
دارایی های دیجیتال مسیر دهشتناکی را طی کرده 
است. در نوامبر سال 2022 صرافی FTX که زمانی 
مهمتریــن و بزرگترین صرافی رمــزارز جهان بود، 
ورشکسته شد. ورشکستگی این صرافی همچون آب 
سردی بر آتش اشتیاق سرمایه گذاران بود و نظارت 
دقیق تــر را بر این بازار به یــک هنجار تبدیل کرد. 
هرچند بــه لطف فنــاوری Web3 و نورآوری های 
فین تک، همچنین جهش قیمت بیت کوین به عنوان 
مهمترین کریپتو بازار، در سال 2024 شاهد بازگشت 

رونق به دارایی های دیجیتال هستیم.
در ســوی دیگــر چرخش هــای روزانــه بازارهای 
کریپتوکارنســی، بازیگران دیگری حضــور دارند که 
مدیریت آنها بر زیرســاخت های این کلاس از دارایی 
بسیار بااهمیت اســت. این صرافی ها نقاطی هستند 
که تراکنش ها انجام می شوند و خریدار یا فروشنده از 
آن طریق سود می برند. حجم تراکنش های انجام شده 
نشــان دهنده میزان علاقه ســرمایه گذاران است. از 
آنجا که ماهیت جهانی و اغلب غیرمتمرکز کریپتوها 
در کنار مقررات ویــژه و خاص هر حوزه قضایی قرار 
می گیــرد، خدمات برخــی از ایــن صرافی ها برای 
ســرمایه گذاران آمریکایی محدود شده  است. گاهی 
این بدان معناست که محصولات از سوی خود صرافی 
محدود شده اند زیرا اپراتورها به دنبال محدود کردن 
مسئولیت هستند و گاهی به معنای ممنوعیت کامل 
از سوی خود نهادهای مقررات گذار است. در مجموع، 
اگر شما به کریپتوها اهمیت می دهید، لازم است که 
بــه این صرافی های برتر به عنوان محل تراکنش های 
کریپتویی نیــز اهمیت بدهیــد. در اینجا به معرفی 

برترین صرافی های کریپتوکارنسی جهان می پردازیم.

بایننس
صرافی  بزرگتریــن  بایننــس 
جهان از نظــر حجم معاملات 
کریپتوکارنســی است و ارزش 
معاملات روزانه آن برای بیش 
از 350 رمــزارز دهها میلیارد 

دلار برآورد می شــود. به جز معاملات آنی کریپتوها، 

بایننس امکان معاملات اوراق مشــتقه شامل اوراق 
آتی و آپشن بیت کوین را نیز فراهم کرده است.

بایننس در مقیاسی گسترده از ابزارهای بهبود امنیت 
استفاده می کند. به عنوان مثال، امکان ذخیره سازی 
بیشتر دارایی های دیجیتال در »کیف پول سرد« که 
به اینترنت وصل نمی شــود و در برابر هک شــدن 
محافظت شــده اســت، همچنین نظارت آنی برای 
کلاهبرداری و دســتکاری بــازار از ویژگی های مهم 
آن اســت. البته این صرافی با مشکلی روبه رو شده 
اســت. در نوامبر گذشته، چانگپنگ ژائو، مدیرعامل 
بایننس به دلیل پولشویی مجرم شناخته شد و باید 
50 میلیون دلار جریمه بپردازد. با این حال، شرایط 
بایننس با صرافی FTX و مدیرعامل آن، سم بنکمن 

فراید تفاوت دارد.

کوین‌بیس
بــه عنوان صرافــی بزرگی که 
روزانــه میلیاردهــا تراکنــش 
کریپتویــی در بازارهــای نقد 
انجــام می دهــد،  و مشــتقه 
شناخته شده ای  نام  کوین بیس 

در میان ســرمایه گذاران حوزه دارایی های دیجیتال 
اســت. برخلاف صرافی خصوصــی بایننس، صرافی 
 COIN کوین بیس یک شرکت عام است که با نماد
در بــورس نزدک پذیرفته  شــده اســت. ارزش این 
صرافی بیش از 50 میلیارد دلار است. به بیان دیگر، 
میزان نظارت بر این شرکت به حدی بالاست که در 
بورس پذیرفته شده و گزارش فعالیت های مالی آن 
مورد بررسی و تایید کمیسیون بورس و اوراق بهادار 

آمریکا )SEC( قرار دارد.
کوین بیس همچنین بــا کارگزاری ها و پلتفرم های 
پرداخت همچون پی پال ارتبــاط دارد. این رویکرد 
همــکاری با فضای مالی ســنتی، مهــر تاییدی بر 
مشــروعیت کوین بیس اســت که آن را به یکی از 
صرافی های اصلی بازار کریپتوکارنســی تبدیل کرده 
اســت. و درســت به همین دلیل اســت که حجم 
معامــلات حقوقی هــا در کوین بیس تا ایــن اندازه 
بالاســت. به عنوان صرافی برتر آمریکا، کوین بیس 
همان گزینه ای اســت که لازم دارید: پلتفرمی کمی 

کوچکتر اما محافظه کارانه تر از بایننس.

بای‌بیت
گرچــه این صرافی در ســطح 
دو صرافی پیشــین نیست اما 
از بســیاری جهات، بای بیت با 
رمزارز در 160  پذیرش صدها 
کشــور و بیش از 20 میلیون 

کاربــر روزانه، ســومین صرافی محبــوب جهان به 
شــمار می رود. این صرافی برنامه های جاه طلبانه ای 
برای توســعه برند خود دارد که می توان به حمایت 
مالی مســابقات اتومبیلرانی فرمول یک و حمایت از 
تیم های فوتبال اشــاره کرد. این اقدام موجب جذب 
مشتریان بیشتر برای این صرافی خواهد شد. با بیش 
از یک میلیــارد دلار تراکنش بیت کوین در هر روز، 
بای بیت نســبت به زمان راه اندازی در 5 ســال قبل 
رشد چشــمگیری را تجربه کرده اســت. البته باید 
به خاطر داســت که با وجود محبوبیت بین المللی، 
فعالیت این صرافی در آمریکا ممنوع است. علت این 
ممنوعیت، برخی مسائل و الزامات امنیتی است که 

بای بیت رعایت نکرده است.

کراکن
کوچکتر  انــدازه  وجــود  بــا 
نســبت به مــوارد پیش گفته، 
شــاهد  روزانه  کراکن  صرافی 
تراکنش صدهــا میلیون دلار 
است.  مختلف  کریپتوکارنسی  

این شــرکت آمریکایی همچــون کوین بیس تلاش 
می کند تا در مطابقت با قوانین و مقررات داخلی به 
مشروعیت لازم برای توسعه فعالیت در بازار جذاب 
آمریکا دست پیدا کند. بر این اساس، علاوه بر انواع 
کریپتوکارنســی، این صرافی امــکان خریدوفروش 
ارزهــای معتبر همچون دلار، یورو، ین ژاپن و پوند 
را نیز فراهم کرده است. این صرافی که بیش از یک 
دهــه قبل کار خود را آغاز کرده، در ســال 2024 
واحــد جدیدی به نــام »کراکن اینستیتوشــنال« 
راه اندازی کرده اســت. هدف این واحد جدید، ارائه 

خدمات بهتر به مشتریان بزرگ است.

یونی‌سوآپ
همه صرافی هایــی که تاکنون 
معرفی کردیم، صرافی متمرکز 
هســتند، یعنی فقــط محلی 
برای تراکنش میــان خریدار و 
فروشنده هستند. بر این اساس، 

یونی سوآپ پیشــتاز مدل های غیرمتمرکز به شمار 
می رود. در واقع بهتر است به جای صرافی، یونی سوآپ 
را »پروتکل« صرافی بنامیــم. میانگین حجم روزانه 
تراکنش ها در ایــن صرافی بیش از یک میلیارد دلار 
اســت. مزیت مدل صرافی یونی سوآپ این است که 
برای سرمایه گذارانی که به دنبال مدل مالی جایگزین 
هستند، جذابیت دارد. نکته منفی این صرافی، سهولت 

دسترسی کاربران در سراسر جهان است.

او‌کی‌ایکس
به عنــوان یکــی از بزرگترین 
جهان،  رمــزارز  صرافی هــای 
او کی ایکــس از مــدل هیبرید 
با ویژگی های متعدد اســتفاده 
می کند. این مدل شامل بخشی 

مشابه صرافی های متمرکز با محصولاتی در بازارهای 
نقد و آتی، همچنین یک واحد به نام DEX است که 
همان صرافی غیرمتمرکز است. این صرافی همچنین 
دارای الگوریتم های معاملاتی و خدمات بلوکه کردن 
معاملات برای حجم های بالای کریپتو است. گرچه 
او کی ایکس در هیچیک از ایــن موارد بازیگر اصلی 
نیست اما همچون رقبا تلاش می کند تا ضمن تثبیت 

جایگاه، حوزه فعالیت هایش را گسترش دهد.

آپ‌بیت
صرافی هایــی کــه تاکنون نام 
بردیــم، برای کســانی که بازار 
دنبــال  را  کریپتوکارنســی 
می کنند، شناخته شده هستند 
اما آپ بیت به دلیل آنکه ردپایی 

در غرب ندارد، یک گزینه خفته به شمار می رود. به 
عنوان بزرگتریــن صرافی کریپتویی در کره جنوبی، 
آینــده خوبــی در انتظــار آپ بیت اســت. بنابراین 
ســرمایه گذاران باید آن را زیر نظر داشته باشند. در 
حال حاضر بیش از 180 رمزارز در این صرافی معامله 
می شــود و حجم تراکنش های روزانــه آن به حدود 
یک میلیارد دلار می رسد. کاربران آمریکایی هنوز به 
خدمات این صرافی دسترسی ندارند اما ممکن است 

در آینده این امکان برایشان فراهم شود.
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استاندارد‌چارترد‌پیش‌بینی‌کرد؛
جهش‌‌116درصدی‌اتریوم

تحلیلگران بانک استاندارد چارترد پیش بینی می کنند که 
قیمت اتریوم تا پایان ســال بیش از دو برابر خواهد شد. بر 
اساس برآورد تحلیلگران بانک بریتانیایی استاندارد چارترد، 
قیمت اتریوم تا پایان سال 2024 با 116 درصد افزایش به مرز 8 هزار دلار 

خواهد رسید. آیا این پیش بینی منطقی است؟ 
جف کندریــک، مدیر بخش پژوهش کریپتو و بازارهای نوظهور در این باره 
گفت: کمیســیون بورس و اوراق بهادار آمریکا )SEC( به زودی نخســتین 
صندوق ETF اســپات اتریوم را تایید خواهد کرد. با این اتفاق، مشابه آنچه 
برای صندوق های ETF بیت کوین در ماه ژانویه رخ داد، نقدینگی فراوانی وارد 
بازار اتریوم خواهد شــد. این تحلیلگر همچنین تاکید کرد که تاثیر جریان 
نقدینگی به صندوق های ETF بیت کوین را به درستی پیش بینی کرده بود. 
لازم به ذکر است که کندریک هدف قیمتی اتریوم خود را بر مبنای آخرین 
هدف قیمتی بیت کوین برآورد کرده اســت. به بیان دیگر، از دیدگاه او تایید 
صندوق های ETF اسپات اتریوم خبر خوبی برای بازار کریپتوکارنسی به شمار 
مــی رود. از نظر تاریخی، به دلیل وجود ارتبــاط قوی بین دو رمزارز، اتریوم 
همیشه دنباله رو قیمت بیت کوین بوده است. کندریک افزود: با توجه به اینکه 
قیمت بیت کوین تا پایان سال 2024 به مرز 150 هزار دلار می رسد، طبیعی 

است که قیمت اتریوم در این زمان به 8 هزار دلار برسد.
هفته گذشته کمیسیون بورس و اوراق بهادار آمریکا با یک تغییر در قوانین، 
راه را برای تایید نخســتین صندوق ETF اسپات اتریوم در بازارهای آمریکا 
هموار کرد. گرچه ممکن اســت این روند ماه ها به طــول انجامد اما تایید 
صندوق هــای ETF بیت کوین می تواند روند تایید صندوق ETF اســپات 
اتریوم را تسریع کند. بررسی ها نشان می دهند که پیش بینی بانک استاندارد 
چارترد موجب افزایش اشتیاق ســرمایه گذاران کریپتویی به خرید اتریوم 
شده به طوری که یک روز پس از انتشار این خبر، قیمت اتریوم 23 درصد 
افزایش یافت. در شرایط مشابه، این رقم برای بیت کوین تنها 7 درصد بود.

بــا وجود این اتفاق، نمی تــوان ادعا کرد که حرکت ایــن دو رمزارز بزرگ 
تنهــا بر پایه اخبار تایید صندوق ها بوده اســت، چون قیمت اتریوم پس از 
آن ثابت ماند و بیت کوین با افت قیمت روبه رو شــد. با این حال باید تاکید 
کرد که تحلیل کندریک از نظر مســیر حرکت کاملا درست است. در واقع، 
ترکیب تایید صندوق ها و رویداد اخیر »هوینگ« به آغاز روند افزایش قیمت 
بیت کوین، اتریوم و بسیاری از آلت کوین های کوچکتر طی یک سال آینده 
کمک خواهد کرد. بر همین اســاس، کتی وود، مدیرعامل شــرکت »آرک 
اینوست« نیز قیمت 150 هزار دلار را برای بیت کوین پیش بینی کرده است.

از دیدگاه منطقی، ایده افزایش قیمت کریپتوها درســت به نظر می رســد. 
از یک ســو، بر مبنای محاســبات عرضه و تقاضا، ارزش بازار بیت کوین در 
حال افزایش اســت و از سوی دیگر، تایید صندوق های ETF بیت کوین راه 
را برای ورود خریداران متعدد با سرمایه های متفاوت )سرمایه گذاران خرد( 
باز کرده اســت. در حال حاضر، بیت کوین با افزایش تقاضا و عرضه محدود 
مواجه است که این شرایط، قیمت آن را جذاب تر می کند. به طور طبیعی، 
وقتی بیت کوین به مدت طولانی در مسیر افزایش قیمت قرار می گیرد، دیگر 

کریپتوها را به دنبال خود می کشد.

تحلیل حبیب علیزاده
وزنامه نـگار ر

»یواس نیوز« معرفی کرد

 7صرافی برتر رمزارز جهان

نمای‌هفته
فضای‌منفی‌بر‌بازار‌کریپتو‌غلبه‌کرد

  در پایان معاملات هفته منتهی به چهارشــنبه 5 
ژوئن )16 خرداد( بازار کریپتوکارنســی شاهد افت قیمت بیشتر رمزارزها 
بود. بررسی های کارشناسان نشان می دهد که در این هفته شاخص »ترس 
و طمع« که نشان دهنده تمایل معامله گران و ارزیابی آنها از آینده است، با 

رشد نسبت به هفته قبل به عدد 62 رسیده است.
نکته مهم در معاملات این هفته بازار کریپتوکارنســی این اســت که گرچه 
تعداد رمزارزهای منفی نسبت به هفته های گذشته افزایش نشان می دهد اما 
بیشترین میزان افت در محدوده 22 درصد بوده است. این در حالی است که 
بیشترین رقم رشد هفته بیش از 150 درصد بوده است. بر پایه آخرین آمارها، 
هفته  گذشــته بازار کریپتوکارنسی  شاهد کاهش قیمت  بسیاری از رمزارزها 
بود به طوری که از میان 100 رمزارز اصلی بر اســاس ارزش بازار، قیمت 70 
کریپتو با کاهش روبه رو شد. در هفته منتهی به 16 خرداد، 70 رمزارز کاهش 
قیمت بین 0.1 درصد تا بیش از 22 درصد را تجربه کردند. بازنده بزرگ هفته 
گذشــته، رمزارز Bonk بود. این کریپتوکارنســی که در رتبه 54 قرار دارد، 
22.1 درصد افت قیمت را ثبت کرد. ارزش بازار این رمزارز 0.00003 دلاری 
بیش از 2.1۹ میلیارد دلار است و در یک ماه گذشته 17.5 درصد و در یک 

سال گذشته نیز 7751 درصد افزایش قیمت داشته است.
در هفته ای که گذشت، رمزارزهای بزرگ جهان نیز روندی متفاوت را تجربه 
کردند. بیت کوین با رشدی محدود مواجه شد و به رقم 68 هزار و 866 دلار 
رسید. پادشــاه رمزارزها در بازه زمانی یک ماهه نزدیک به 8 درصد رشد را 
ثبت کرد و در بازه یک ســاله هم رشد 153 درصدی را شاهد بوده است. در 
حال حاضر ارزش بازار بیت کوین بیش از یک هزار و 360 میلیارد دلار است.

بر پایه گــزارش Cryptobubbles، رمزارز Akash دومین بازنده بزرگ 

بود و بیش از 16 درصد افت قیمت را تجربه کرد. قیمت این رمزارز دارای 
ارزش بازار بیش از یک میلیارد دلاری، معادل 4.3 دلار اســت. این رمزارز 
در بازه یک ماهه کمتر از یک درصد رشد و در بازه یک ساله نیز 556 درصد 
رشد قیمت را ثبت کرده است. همچنین قیمت رمزارز Pepe  بیش از 14 
درصد کاهش یافت و رتبه سوم افت هفتگی را به خود اختصاص داد. ارزش 
بــازار این رمزارز بیش از 6 میلیارد دلار و قیمــت آن هم 0.00001 دلار 
است. همچنین رمزارز dogwifhat با بیش از 13 درصد کاهش قیمت در 
رتبه چهارم بازندگان هفته جای گرفت. ارزش بازار این رمزارز بیش از 3.2 

میلیارد دلار و قیمت آن هم 3.2 دلار است.
در ســوی دیگر بازار، رمزارز  Notcoin با بیش از 155 درصد رشــد، در 
صدر مثبت های این هفته بازار کریپتو بود. ارزش بازار این رمزارز با رتبه 48 
 Dog بیش از 2.47 میلیارد دلار و قیمت آن 0.024 دلار است. پس از آن
Go to the Moon بیش از 123 درصد رشد قیمت را تجربه کرد. ارزش 
بــازار این رمزارز با رتبه ۹4 بیش از ۹41 میلیون دلار و قیمت آن 0.00۹ 
دلار ثبت شده است. قیمت رمزارز Brett نیز 60 درصد افزایش پیدا کرد. 

رمزارز JasmyCoin هم با 4۹ درصد رشد در رتبه چهارم قرار گرفت.
در هفته ای که گذشــت، ارزش بازار کریپتوها با افت روبه رو شــد. در حال 
حاضــر ارزش بازار کریپتوها معادل 2 هزار و 560 میلیارد دلار اســت. در 
همین حال ارزش معاملات روزانه نیز نزدیک به 76 میلیارد دلار ثبت شد. 
بر اساس اعلام ســایت Coinmarketcap، تاکنون بیش از 2 میلیون و 
400 هزار رمزارز به بازار عرضه شــده اســت، هرچند تعداد زیادی از آنها 
هرگز فرصت خودنمایی پیدا نکرده اند. در سراسر جهان 774 صرافی به کار 
خرید و فروش رمزارزها مشغول هستند که این رقم نسبت به هفته گذشته 

افزایش نشان می دهد.
در جدول، عملکرد 15 رمزارز برتر بازار کریپتوکارنسی در هفته گذشته را 

مشاهده می کنید.

آوا گودرزی
ر خبرنگــا
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گفت‌وگو

 ادامه از صفحه 9

تاثیر خیلی مهم و کلیدی دیگر در این حوزه هم این است که منجر به ایجاد 
تمایز بین شرکت های خوب و بد است و همچنین کاهش هزینه های تامین 
مالی و افزایش ســرعت تامین مالی را به همراه دارد که همه اینها می تواند 
در توســعه بازار، انجام طرح های توسعه ای آنها، تامین منابع مالی و تامین 

منابع سرمایه در گردش آنها خیلی موثر باشد. 

* ارزیابی شما از آینده صنعت رتبه بندی در کشور چیست؟
به نظر می رسد چون صنعت رتبه بندی در آغاز و اوایل کار است می تواند 
آینده خیلی خوبی داشته باشد. البته این موضوع منوط به این است که از 
خدمات و ارزش افزوده ای که این صنعت ایجاد می کند، بهره برداری شود 
و هم صنعت بانکداری و هم بازار سرمایه و حتی بخش های دیگر اقتصادی 
از گزارشات رتبه بندی اعتباری و ایجاد شفافیتی که می کند، بهره برداری 
کنند. در واقع از این گزارشات برای تصمیماتی که در حوزه تامین اعتبار 
صنایع شــرکت ها و حتی طرح های توســعه ای می گیرند، استفاده کنند. 
درصورتی که ایــن اتفاقات بیفتد و مجموعه اقتصــادی و تصمیم گیران 
اقتصادی کشــور به این نقطه برســند، این صنعت می تواند آینده خیلی 
خوبی داشــته باشد. به ویژه اینکه این صنعت می تواند بسیار کمک کننده 
به توســعه شفافیت، بهبود عملکرد اعتباری شــرکت ها، سیستم بانکی و 
کاهش مشکلات نکول تسهیلات یا نکول اعتباری که در ساختار اقتصادی 

ما اتفاق می افتد، باشد. 

* پارس کیان، اولین رتبه بندی اعتباری بازار سرمایه را برای 
شرکت گل گهر انجام داد، از آن سال روند حرکتی چطور بوده 

و برنامه های جدید پارس کیان در سال 1403 چیست؟
برنامه های ســال 1403 عملا توســعه حوزه رتبه بندی اعتباری است، با 
توجه به شرایطی که پیش آمده و برای اینکه از ظرفیت های بازار سرمایه 
برای تامین مالی شرکت ها استفاده شود و به ویژه برای شرکت های خوب 
که در بازار ســرمایه وجود دارند، این فضا ایجاد شــده تا بتوانیم توسعه 
رتبه بندی اعتباری را در سال 1403 داشته باشیم و با شرایط مناسب تری 
این کار را جلو ببریم. همچنین به نظر می رســد برای بازار ســرمایه هم 
اتفاق خوبی اســت که بتواند به اتکای خود تامین مالی انجام دهد و دیگر 
متکی به سیســتم بانکی نباشد. حوزه بعدی که به نظر می رسد بتوانیم به 
صورت جدی پیگیر آن باشیم بحث حضور در رتبه بندی حاکمیت شرکتی 
است. در واقع توسعه اجرای کدهای حاکمیت شرکتی و مقررات حاکمیت 
شــرکتی با ارائه رتبه بنــدی می تواند اتفاق بیفتد و شــرکت ها با ارزیابی 
اجرای مقررات و کدهای حاکمیت شرکتی به توسعه مدیریت مناسب تر، 
توســعه فعالیت بهتــر و حاکمیت دقیق تر و شــفاف تر مدیریتی نزدیک 
می شــوند که به نظر می رسد اگر سازمان بورس هم در این موضوع کمک 
کند، بحث رتبه بندی حاکمیت شــرکتی تاثیر مهم و اساســی در بهبود 
استقرار حاکمیت شرکتی در شــرکت های بورسی خواهد گذاشت. بحث 
دیگری که وجود دارد مسائل مرتبط با مدیریت ریسک است که جدی تر 
پیگیری می کنیم و در این حوزه هم فعال تر خواهیم شد چرا که مدیریت 
ریســک یکی از کلیدی ترین نیازهای فضای فعلی کســب و کار است. در 
حقیقت در تمام دنیا به این موضوع خیلی جدی نگاه می شود و در کشور 
ما هم با وجود اینکه از دنیا کمی دور افتاده ایم ولی با توجه به اینکه نیاز 
کلیدی برای شرکت هاســت باید بتوانیم بحث مدیریت ریسک را هم در 
سازمان ها و در ساختارهای شرکت ها پیاده سازی کنیم و به آنها مشورت 
دهیم. این کلیتی است از برنامه هایی که در سال 1403 شرکت رتبه بندی 
اعتبــاری پارس کیان دارد، ضمن اینکه موضــوع رتبه بندی صندوق های 
سرمایه گذاری هم توسط سازمان بورس از سال گذشته پیگیری شده و ما 
هم به جد در حال پیگیری نهایی شــدن متدولوژی در جریان هستیم تا 
در آینده بسیار نزدیکی این متدولوژی تاییدیه سازمان بورس را هم داشته 
باشد و بتوانیم در بحث رتبه بندی صندوق ها جدی تر از گذشته وارد شویم 

و در بازار حضور داشته باشیم. 

* چشم اندازتان را کسب جایگاه نخست رتبه بندی اعتباری 
تا ســال 1404 تعیین کرده اید، تا چه حد به تحقق این هدف 

نزدیک هستید؟ 
پارس کیان در 6 ســال گذشــته تلاش خیلی خوبی داشته و توانسته با 
کمک موسســات دیگر، فرهنگ رتبه بندی اعتباری را در بازار ســرمایه 
توســعه دهد. همچنین در سایر بازارها حتی در بازار بانکی هم مذاکراتی 
با بانک مرکزی داشــتیم، جلســاتی با سیستم بانکی داشــتیم تا حوزه 
رتبه بندی اعتباری به بازار پول هم تســری پیدا کند. درخصوص چشــم 
انداز هم معتقدیم که با توجه به بنیه ای که داریم، از نظر کارشناســی، از 
نظــر مدیریتی و از نظر حمایتی که از طرف پارتنر دانش فنی از ما انجام 
می شــود، بتوانیم به جایگاهی که مدنظر داریم برسیم. به هر حال تجربه 
چندین ســاله ای هم برای ما اندوخته شــده که می توانــد کمک کند تا 
بتوانیم به جایگاهی که در برنامه های خود داریم، برســیم و در هماهنگی 
با نهادهای ناظر و همچنین با توسعه بازار خود به این نقطه نائل شویم. 

* تاکنون به چند شرکت رتبه اعتباری تخصیص داده اید، این 
شرکت ها در چه حوزه هایی فعالیت می کنند؟

شرکت رتبه بندی اعتباری پارس کیان از سال 1398 تاکنون رتبه بندی 
بیش از 50 شرکت رابر عهده داشته است که گستره متنوعی از صنایع را 
شامل می شود. در واقع از حوزه هلدینگ های چندرشته ای و هلدینگ های 
بزرگ کشور تا شــرکت های پتروشیمی و همچنین هلدینگ های مرتبط 
با پتروشــیمی را رتبه بندی کردیم. در حوزه فولاد، مجموعه فولادی ها و 
زنجیره ارزش فولاد از مجموعه های ســنگ آهنی گرفته تا فولاد سازی ها 
هم رتبه بندی داشــتیم. همچنین در حوزه قطعات خودرو چند شرکت را 
رتبه بندی کردیم، در حوزه دام و طیور،حوزه مواد شــوینده و بهداشتی، 
مواد آرایشــی و صنعت دارویی و بهداشتی هم رتبه  بندی چندین شرکت 
را بر عهده داریم. در ســال گذشــته برای اولین بار در حوزه دارویی هم 
حدود 6 شــرکت رتبه بندی کردیم که تجربه خیلی خوبی برای بازار بود 
و همچنیــن برای ما که بتوانیم به این صنعت هــم کمک کنیم. درواقع 
شــرکت های حوزه دارو با توجه به افزایش نیاز آنها به سرمایه در گردش 
نیازمند استفاده از منابع شدند که این کار را برای آنها آسان تر کردیم. در 
حوزه تولید یوتیلیتی هم دو شرکت رتبه بندی کردیم، برای چند شرکت 
در صنعت غذایی، صنعت لاســتیک و تایر و صنعت کاشی هم رتبه بندی 
انجام دادیم. در شرکت های بهره برداری از معدن و در حوزه پالایشگاهی 
هم درواقع دو پالایشگاه  کشور را رتبه بندی کردیم. به نظر می رسد از نظر 
تنوع یکی از متنوع ترین رتبه بندی ها را در صنایع مختلف، شرکت پارس 

کیان در دو سال گذشته داشته است.

بدهی بازار  توسعه دهنده  رتبه بندی 

* نگاهی به بازار داشــته باشیم؛ وضعیت 
بازارسرمایه را چطور ارزیابی می کنید؟

در بــازاری فعالیت می کنیم که اصطلاحــا آینده را 
معاملــه می کند. بنابراین، اولین مشــکل حال حاضر 
بــازار، عدم پیــش بینی پذیری اقتصــاد و نگرانی از 
تغییر سیاســت های مسئولان دولتی است. به محض 
به وجود آمدن چنین شرایطی، اولین بازاری که مردم 
می توانند از آن خروج کنند، بازار سرمایه است؛ البته 
نقدشــوندگی بازار مزیتی اســت که امروز به تهدید 
تبدیل شــده اســت؛ به بیانی دیگر راحت ترین بازار 
برای نقد کردن دارایی سرمایه ای بازار سرمایه است. 
بنابراین پیش بینی کاهش رشــد اقتصادی و حاشیه 
ســود به ســرعت در بازار حالت پنیک ایجاد کرده و 
ســرمایه گذاران را در نقد کــردن دارایی ها به رقابت 
منفی وا مــی دارد تا جایی که با هیجان زیاد اقدام به 
فــروش و خروج از این بازار می کنند. قطعا ســرمایه 
خارج شــده در صورت وارد شدن به بازار دارایی های 
ســرمایه ای نظیر مســکن و خودرو رفتار معکوس را 
به دلیل عدم نقد شــوندگی به دنبال خواهد داشــت 
بنابراین حتی در شــرایط ثبات و اطمینان بازگشت 

سرمایه های خارج شده زمانبر خواهد بود.

* و در این شرایط اوراق بدهی هم موضوع 
داغ این روزهای بازار است.

بله؛ در این شــرایط، رقیبی با عنــوان اوراق بدهی 
شــرکتی و دولتی اســت که بیش از اندازه در بازار 
عرض اندام می کند. نرخ های کشــف شــده در این 
ابزارها از حاشــیه سود صنایع بالاتر است. در چنین 
شــرایطی که صنایع به شــدت با کمبود نقدینگی 
روبه رو هســتند برای ادامه حیات با هر نرخی حاضر 
بــه تامین مالی یا فروش اوراق خزانه هســتند. این 
دومینو باعث کاهش حاشیه سود و نگرانی سهامداران 
و خروج از بازار شــده است که در صورت ادامه روند 
فوق به صنایع و آینــده اقتصاد ضربات مهلکی وارد 
خواهد کرد. این وضعیت در خوشبینانه ترین حالت، 
سرمایه گذار را به تبدیل سهام به اوراق درآمد ثابت 
و اوراق بدهی کم ریســک یا بدون ریســک تشویق 
می کند. از طرفی تکلیفی که بر نهادهای مالی وضع 
می شود نسبت های سرمایه گذاری و موظف بودن به 
نگهداری اوراق بدهی، باعث شــده با وجود ارزندگی 
بازار، نهادهای مالی فعال در حوزه ســرمایه گذاری، 
اوراق بدهی را به ســهام تبدیل کننــد تا جایی که 
حجم اوراق هــر روز بزرگتر و به دلیل عدم نقدینگی 
نرخ بهره هر روز افزایش می یابد در چنین شــرایطی 
طبیعی اســت که اقبال ســرمایه گذاران به سرمایه 

گذاری مستقیم در این بازار کاهش یابد. 

* ارزیابی شما از وضعیت صنعت کارگزاری 
چیست؟

صنعــت کارگزاری صنعتی دیرینــه و قدیمی و نقطه 
اتصال ســرمایه گذار با بازارسرمایه است. همانطور که 
می دانید متولی بازارســرمایه تا قبــل از قانون جدید 
بازارسرمایه،صنعت کارگزاری بود که تحت لوای سازمان 
کارگزاران بورس و اوراق بهادار قرار داشت که بعدها با 
تاسیس سازمان کارگزاران بورس کشاورزی و سازمان 
کارگزاران بورس فلزات در کشور فعالیت کرد. آن زمان، 
متولی بازار و تصمیمات بازار سرمایه از جنس خود بازار 
بود و به نوعی حالت خود تنظیمی در بازار وجود داشت؛ 
پس از تصویب قانون بورس و اوراق بهادار نظارت بازار 
به ســازمان بورس که عموما نهاد دولتی است واگذار و 
ابتکار عمل از کارگزاران در بازار ســرمایه تقریبا سلب 
شــد. هرچند در قانون پیش بینی شده بود که کانون 
کارگزاران به عنوان تشــکل خود انتظام بتواند نظارت 
و پیشنهادات را به سازمان منتقل کند اما در عمل در 
سال های بعد تقریبا کارگزاران تاثیر گذاری خود را در 
بازار از دست دادند و صرفا تبدیل به نهاد مالی در اختیار 

و کنترل سازمان بورس شدند.

* به عبارتی بورس دولتی شد!
مسلما سازمان هایی که توسط دولت مدیریت می شوند 
اولویت اول خود را سیاست دولت قرارداده که طبیعتا 
ممکن است سیاست دولت الزاما هم راستای سیاست 
بازار نباشــد. به عنوان مثال؛ نصاب تعیین شده برای 
ســرمایه گذاری نهادهای مالی، تاســیس و فعالیت 
صندوق توســعه بازار، تعیین نرخ کارمزد و... از جمله 
سیاست هایی است که از دید بازار ممکن است مغایر 

با توسعه بازارسرمایه باشــد اما هم راستا با سیاست 
انقباضــی دولت، بازار ســرمایه و نهادهــای مالی به 
ناچار باید با دســتورالعمل ها و ابلاغیه ها ازسیاســت 
دولت پیــروی کنند. بی توجهی به زیرســاخت های 
بازار سرمایه و اتفاقات 1399 و در مقابل، رشد تعداد 
مجوزهای نهادهای مالی فارغ از تناسب تعداد مجوزها 
و حجم بازار خدماتی که در سال های گذشته توسط 
کارگزاران ارائه می شد سلب و ارائه خدمات منوط به 
تاسیس نهادهای مالی مجزا شد؛ همین امر هزینه های 
زیــادی برای ســهامداران کارگزاری ها ایجاد کرد که 
می توانســت صرف هزینه توسعه و سرمایه گذاری در 

زیرساخت های کارگزاری شود.

* در این بین بی اعتمادی هم موجب خروج 
بسیاری از سهامداران شد.

همینطور اســت، کاهش حجــم و ارزش معاملات از 
سوی دیگر درآمد کارگزاران را کاهش داده و از سوی 
دیگر تاســیس صندوق توسعه بازار بیش از یک سوم 
درآمد کارگزاران را تبدیل به ســرمایه گذاری راکدی 
کرد که مدیریت این دارایی هم در اختیارشــان نبود. 
البتــه در این میان اندک کارگزارانی که در ســنوات 
گذشته ســهم بازار خوبی داشــتند در سال های 99 
اندوخته مناســبی برای ادامه این شرایط داشتند که 
در حال حاضر به نظر می رسد با این حجم معاملات و 
هزینه های سرسام آور منابع انسانی و نرم افزار آنها هم 

دچار مشکل شده باشند. 

* فکر می کنید راهکار مناسب چه باشد؟ 
یکی از سیاســت هایی که باید از سوی سازمان بورس 
اتخاذ شــود، تقویت نهادهای مالی اســت. نهاد مالی 
قوی متضمن بازار قوی است و هر چقدر کارگزاری ها 
که نقطه اتصال ســرمایه گذار و ســایر نهادهای مالی 
هستند ضعیف و کوچک شوند، نمی توان انتظار داشت 
نهادهای مالی بتوانند نیازهای بازار را در شرایط مشابه 
سال 99 پاســخ دهند. امروز شاهد افزایش هزینه ها 
از جملــه هزینه منابع انســانی متخصص بخصوص 
در حوزه کارشناســی و نرم افزار هســتیم. مهاجرت، 
رقابت منفی نهادهای مالی جدید در جذب نیروهای 
متخصص کارگزاری ها که بــه معضلی جدی تبدیل 
شــده و جایگزینی آن با عدم توســعه زیرساخت ها 
بحران های جدیدی پیش روی صنعت گذاشته است. 
به بیانی دیگــر، کارگزاران از یک طرف با خروج نیرو 
و از طــرف دیگر با افزایــش هزینه جایگزینی نیروی 
انســانی روبه رو هستند که با اندک درآمد فعلی توان 
ادامه فعالیت ندارند و هر از چند وقت شاهد واگذاری 

شرکت های کارگزاری هستیم. 
از طرف دیگر بی توجهی به زیرساخت های نرم افزاری 
و عدم سرمایه گذاری سازمان بورس در استقرار دانش 
نرم افزاری بازارســرمایه باعث شــده هزینه های نرم 
افزاری یکی از بزرگترین چالش های صنعت کارگزاری 
شــود و کارگزاران در توسعه نرم افزارها عملکرد قابل 

قبولی نداشته باشند.

* بنابراین معتقدید که توسعه نرم افزارها 
باید مورد توجه بیشتر قرار بگیرد؟

اگر از انــدک کارگزاری برتر فاکتــور بگیریم، باقی 
کارگزاری هــا در توســعه نرم افزار مشــکل دارند و 
به ناچار به صورت ســنتی، با ابزارهــای مانند اعتبار 
و رقابــت منفی در جــذب مشــتریان ادامه حیات 
می دهند در حالیکه توســعه ابزارهای مالی در بستر 
نرم افزار مانند مشــتقه، آپشن می توانست جایگزین 
مناســبی برای سیستم ســنتی بازار باشد. به عنوان 
مثال اهرم ایجاد شــده در اعتبار در بهترین شرایط 
دارایی پایه کمی بیشتر از نصف دارایی پایه است در 
حالی که در معاملات آپش این عدد گاه به چند برابر 
دارایی پایه افزایش می یابد، بنابراین توسعه این بازار 
نیازمند رفع مشــکلات در حوزه نرم افزار که از یک 
ســو نیازمند سرمایه گذاری و از سوی دیگر حمایت 
ســازمان بورس به عنوان متولی این بازار است. رشد 
و آینده بازار در توســعه نرم افزارهای بازار ســرمایه 
اســت که هم اکنون به دلیل عدم ســرمایه گذاری 
در نــرم افزارهای مــورد اســتفاده در انحصار چند 
شــرکت بوده و با توجه به هزینه های زیاد توســعه 
نرم افزار به خصوص در حوزه ابزارهای مشــتقه عملا 
متوقف شــده یا استفاده از آن توجیه اقتصادی برای 

کارگزاران ندارد.

* در خصوص اعتبارات صنعت کارگزاری از 
سیستم بانکی چه نظری دارید؟

ناهماهنگی بین نهاد ناظر بازارسرمایه و نهاد ناظر بازار 
پول سال گذشــته را به یکی از سخت ترین سال های 
کارگزاران به لحاظ منابع بانکی تبدیل کرد در حالی 
که نکول در بازار ســرمایه توســط صنعت کارگزاری 
برای بانک ها از تاســیس بورس تا امروز نزدیک صفر 
و در مقایســه ســایر صنایع صفر بوده است. از سوی 
دیگــر حجم منابع یا ســپرده های موجود در بانک ها 
نسبت به باقی صنایع بزرگتر اســت. اگر این فاکتور 
را کنار بگذاریم، سیستم بازار پول می توانست درکنار 
صنعت کارگزاری همراه تر باشــد اما این چالش ها از 
سوی بانک مرکزی به دلیل محدودیت اعطای اعتبار و 
تسویه اعتبارات و کارگزاران و به تبع آن مشتریان را 
با چالش های قابل توجهی روبرو کرد. به عنوان مثال، 
این اتفاق باعث شد مشتریانی که تا 80 درصد دارایی 
را از دست داده بودند )با احتساب اهرم اعتبار(، مجبور 
به تسویه و شناسایی زیان شوند و برای همیشه از بازار 
ســرمایه خداحافظی کنند و شاید قسمتی از کاهش 
حجم معاملات بازار به همین دلیل باشد، اما با کمال 
تعجب از سوی افراد مشخص شاهد شانتازهای خبری 
و بزرگنمایی اعداد در رســانه ها بودیم که در سکوت 
بانک مرکزی و عدم شفاف سازی سعی در لطمه زدن 
به صنعت کارگزاری و بازار ســرمایه داشتند. آمارها 
نشــان می دهد، اعتبارات 40 هزار میلیارد تومانی در 
مقابل چندین صد هزار میلیاردی که باقی صنایع به 
بانک ها بدهکارند، عدد ناچیزی اســت و نکته مهمتر 
نکولی در بازار سرمایه برای بانک ها اتفاق نیفتاده است 
و گاه کارمزدهای بالاتری نســبت به سایر صنایع به 

شبکه بانکی توسط کارگزاران پرداخت شده است.

* پیشنهاد شما برای حل چالش های صنعت 
کارگزاری چیست؟ 

هــر بنگاه اقتصادی برای ادامه فعالیت نیازمند درآمد 
است و امروز اندک درآمد باقی مانده برای کارگزاران 
به واسطه سیاستهای نهاد ناظر تنها کارمزد معاملات 
است که 30 درصد آن )تقریبا معادل دوبرابر حاشیه 
ســود( در صندوق توســعه بازار بلوکه شده و جریان 
نقدی صنعــت کارگزاری ها را منفی کرده اســت.از 
سوی دیگر کاهش شــدید ارزش معاملات و کارمزد 
ناچیز ابزارهای مالی )اوراق خزانه، صندوقهای درآمد 
ثابت و بازارگردانی( پوشش هزینه های جاری صنعت 
کارگزاری را نمی دهد و طبیعتا سیاســت های توسعه 
ای و ســرمایه گذاری در زیرساخت ها اتفاق نخواهد 
افتاد. بهبود شرایط بازار نیازمند بهبود شرایط اقتصاد 
کلان و همراهی دولت است که در شرایط حاضر امید 
به همراهی دولت بســیار خوشــبینانه است. سازمان 
بورس عــلاوه بر پیگیری از نهادها و سیاســتگذاران 
اقتصادی بــرای اصلاح رویه ها نظیــر بانک مرکزی، 
وزارت اقتصــاد، وزارت نفــت و... می تواند با ابزارهای 
در اختیار نظیر تغییر نســبت های سرمایه گذاری در 
نهادهــای مالی )صندوق ســرمایه گذاری( و افزایش 

کارمزدها از کارگزاران حمایت کند.

* با این تفاسیر پیشنهادهای مشخص شما 
دراین بخش چیست؟

 به نظر کمترین اقدام مورد نیاز برای حمایت از صنعت 
کارگزاری می تواند در بخش های زیر خلاصه شود.

  تجدیــد نظر در ادامه فعالیــت و صدور واحدهای 
سرمایه گذاری در صندوق توســعه بازار و آزاد کردن 
منابع بلوکه شده کارگزاران نزد این صندوق یاد شده.

  تجدید نظر در کارمزد معاملات بخصوص ابزارهای 
مالــی و اوراق بدهــی و ســقف کارمــزد معاملات 
که سال هاســت به تناســب تورم رشــدی نداشته و 
 همواره ریســک انجام این معاملات با سقف کارمزد 

همخوانی ندارد.
  تدوین دستورالعمل برای جبران هزینه های خارج از 

کارمزد معاملات )هزینه پیامک، نرم افزار و...(
  بکار گرفتن نظرات کارشناسی شده کانون کارگزاران 

در تصمیم گیری ها و تدوین برنامه های توسعه ای.
 حمایت و تشویق از طرح های توسعه نرم افزار توسط 

کارگزاران.
 بازگردانــدن مجوزهــای فعالیــت اساســنامه ای 

کارگزاران و
 عدم تغییــر در شــرایط تمدید مجوزهــا تا زمان 

ثبات بازار.

* به کارگزاری سهم آشنا و فعالیت هایش 
هم نگاهی داشته باشیم؛ شاخص ترین حوزه 
فعالیت اخیرتان ورود به حوزه تامین مالی 

جمعی است.
 این حوزه تعداد قابل توجهی رقیب غیرنهادمالی که 
پیش از این دارنده این مجوز بودند، دارد با این حال 
هم اکنون کارگزاری سهم آشنا پیشروترین نهادهای 
مالــی دارای مجوز تامین مالی جمعی در یک ســال 
گذشته به لحاظ تعداد مشتریان سرمایه گذار، تعداد 
طرح موفق و نیز توســعه نرم افزار اختصاصی در این 
حوزه بوده اســت؛ همچنین با توجه به اســتراتژی 
توسعه، هم اکنون کارگزاری سهم آشنا به عنوان نهاد 
مالی، پنج سکوی تامین مالی جمعی غیر نهاد مالی 
را تحت قرارداد دارد. علاوه بر این "ســهم آشنا" با 
توجه به نیازمندی های بــازار به نرم افزارهای حوزه 
بازار سرمایه با همکاری شــرکت های گروه اقدام به 
توســعه نرم افزارهــای OMS، تامین مالی جمعی، 
افزوده صندوق های ســرمایه  ارزش  ســرویس های 
گذاری و ... کرده اســت و هم اکنون از سرویس های 
پیشــروی بازار نظیر تســویه آنی، توثیق، اعتبارات 
داشــبوردهای مدیریتــی و ... بهره مند بــوده و با 
زیرساخت تعبیه شده آمادگی اتصال به سایر کسب 
و کارهای مرتبط با بازار ســرمایه از جمله بانک های 
فعال در بازار پول، پرداخت، فین تک، پرداخت، لنتک 
و ... را دارد. همچنین با داشــتن بیش از 300 هزار 
مشتری بعد از سال 99همواره استراتژی خدمات به 
مشــتریان خرد را حفظ و با معرفی ابزارهای جدید 
نقش موثرتری را پیش ســرمایه گذاران ایفا می کند. 
همچنین در حوزه B2B به واســطه زیرساخت های 
توسعه داده شده و محصولات این حوزه شرایط برای 
فعالیت مشــتریان این حوزه و حقوقی های فعال در 

بازار سرمایه را پوشش خواهد داد.

* در حوزه جذب ســرمایه گذاری خارجی 
باره بیشــتر   هــم ورود کرده اید؛ دراین 

توضیح دهید؟
با وجود دشواری های جذب ســرمایه گذار خارجی 
هــم اکنون کارگزاری ســهم آشــنا جــزء معدود 
کارگزاری هــای پذیرای ســرمایه گــذاران خارجی 
دارای فعالیــت اســت البته در حــوزه بورس کالا و 
انرژی در رینگ صادراتی گاه مشــتریان خارجی نزد 
کارگزاران فعالیت دارند ولی سرمایه گذاران خارجی 
کارگزاری سهم آشنا در اوراق بهادار علاوه بر بورس 
کالا فعالیــت می کننــد. مطابق اســتراتژی کلان و 
طرح های توســعه کــه در دســتور کار کارگازاری 
ســهم آشناســت، در حال مطالعه و امکان سنجی 
برای ایجــاد پل ارتباطی با فعالان خارج از کشــور 
هســتیم و در صورت تطبیق قوانین بازار ســرمایه، 
پول و ... در بســتر تامیــن مالی جمعی حوزه ارزی، 
 پل ارتباطی ســرمایه گذاران خارجی و بازار سرمایه 

ایران باشیم. 

* اولین عرضه در حوزه دارایی های فکری 
هم در کارنامه سهم آشنا ثبت شده است؛ 
وضعیت فعلی این بــازار را چطور ارزیابی 

می کنید؟
بازار دارایی فکری هم اکنون توسط شرکت فرابورس 
به بازار نوآفرین در دو حوزه رشــدی و دانش بنیان 
تبدیل شده است. این تحول مسیر ورود شرکت های 
مختلفی به بازار ســرمایه فراهم کــرده که احتمالا 
در ســال 1403 بتوانیم خبرهای خوبی از این بازار 
داشته باشــیم. گروه خدمات بازارسرمایه سهم آشنا 
همانطور که قبلا به آن اشــاره شده از طریق شرکت 
مشــاور پذیرش چند پرونده نزد فرابورس داشته که 
احتمــالا در بازار نوآفرین شــاهد عرضــه اولیه این 
شــرکت ها باشــیم. البته محدودیت هــای این بازار 
باعث شــده که از سوی ناشــرین احتیاط بیشتری 
برای اولین بودن در این بازار باشند اما با ورود چند 
شــرکت احتمالا نگرانی آنان نیز برطرف خواهد شد. 
جذابیت این حوزه به خصوص برای استارت آپ ها و 
سرمایه گذاری های خطرپذیر که عمدتا به دلیل عدم 
پوشــش تامین مالی توســط بانک ها فرصت رشد و 
بهره بــرداری را ندارند از این طریق بیشــتر بوده و 
می توانند با حمایت ســرمایه گذاران حرفه ای بازار 
ســرمایه نســبت به اجرای طرح ها یا ایده های خود 

اقدام کنند. 

مدیرعامل کارگزاری سهم آشنا عنوان کرد:

هفتگانه ای برای رفع چالش های صنعت کارگزاری
کارگزاری سـهم آشـنا با بیش از 36 سـال سابقه 
فعالیت یکـی از قدیمی تریـن کارگزاری های فعال 
در بـازار سـرمایه اسـت. با توجـه بـه برنامه های 
تدویـن شـده یکـی از سیاسـت ها و اولویت هـای مهـم ایـن 
کارگزاری، پیشـرو بـودن در ارائه تمامی حوزه های بازارسـرمایه 
همچون بـازار دارایی های فکـری، تامین مالی جمعی و تأسـیس 
انـواع صندوق هـای سـرمایه گذاری اسـت، به بیانـی دیگر هرجا 
خدمتـی از بازار سـرمایه وجـود دارد باید منتظر نـام کارگزاری 
سـهم آشنا باشـید. اینها بخشـی از اظهارات حسـن رضایی پور، 
مدیرعامـل کارگزاری سـهم آشناسـت کـه در این گفـت وگو به 

تبییـن برنامه های خـود پرداخت.

زهره فدوی
خبرنگار
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در گفت وگو با کارشناسان بازار سرمایه مطرح شد

 سرچشمه مشکلات بورس 
در اقتصاد کشور 

ین کار در بورس  خ بهره مهمتر تعادل در نر
مسائل بســیاری روی بازار سرمایه تاثیر 
دارد و برخــی از سیاســت ها مرتبط به 
عشقی نیســت مثل نرخ بهره که بانک 

مرکزی تعیین کننده آن است.
 برخــی از تصمیمــات هماننــد دامنه 
نوســانات و ابطال معاملات پالایشــی ها 

به دلیل ذخیره مالیات 1403 که ســازمان بورس می توانست تصمیمات 
بهتری بگیرد اما با این حال هر کس دیگری هم جای عشــقی بود چنین 
تصمیماتی می گرفت با توجه به اینکه ســهامداران توقع دارند که رئیس 
ســازمان بورس از حقوق و منافع آنها حمایت کند اما برخی از تصمیمات 
در دست بانک مرکزی است که در حال حاضر رئیس آن با عدم حضورش 
در جلســات ســازمان و مجلس نشــان داده اســت که بر تصمیماتش 
 پابرجاست و تا وقتی که نرخ بهره رو به افزایش باشد بورس همچنان رکود 

خواهد داشت. 
مهمترین تضاد منافع  دولت و بازار سرمایه در خصوص کنترل قیمت هاست 
کــه به صورت ظاهری می توان گفت برای کنترل تورم چنین کاری انجام 
می شود به طور مثال بهای تمام شده ساخت مسکن را بخواهند با محدود 
کردن قیمت سیمان یا فولاد و... کنترل می کردند که تا به امروز سبدهای 
چند نرخی را در نظر می گرفتند یعنی برای دارو، غذا دلار 28500 درنظر 
می گرفتنــد برای بــورس کالا دلار 40 هزار تومانــی در نظر می گرفتند 
درصورتی کــه واقعیت بازار وجود دلار واقعی در محدوده 60 هزار تومان 
اســت برای همین تضاد منافعی به وجود می آید که باعث می شــود سود 
از جیب شــرکت ها خارج  شــود و به بهانه قیمت فولاد یا سیمان کاهش 

پیدا نکند. 
بهترین کاری که رئیس جمهور بعدی می تواند انجام دهد این اســت که 
نرخ بهــره را متعادل کند با توجه به اینکه رئیــس جمهور در یک یا دو 
سال اول نمی تواند نرخ بهره را متعادل کند در بهترین حالت در سال اول 
ریاســت جمهوری نرخ بهره می تواند به 25 درصد برسد که این می تواند 

بازار سرمایه را رونق دهد. 
راه حلــی که به نفع اســت دولت دخالت را از نــگاه قیمت گذاری تغییر 
دهد یعنی شرکت ها تولید بیشــتر کنند، افزایش فروش داشته باشند به 
واســطه عرضه بیشــتر قیمت ها را کاهش دهند قیمــت کالا را عرضه و 
تقاضا تعیین می کند مهمترین دســتاوردی که می توانیم انتظار داشــته 
باشــیم که دولــت بعدی انجام دهــد و به طبع آن قیمت هــا را کنترل 
کنــد و مالیات بیشــتری مطالبه می کندو درآمدزایی می شــود و رشــد 
خواهیم داشــت عاملی می تواند باشــد که برای دو طرف بازار ســرمایه 
و دولــت بهتریــن نفع را ایجــاد می کنــد، چنانچه دولت اگــر بخواهد 
سیاســت هایی که تا کنون داشــته اســت مثلا چند نــرخ ارز را در نظر 
بگیرد ادامه دهد رئیس بانک مرکزی فقط باعث می شــود یکسری رانت 
برای نفراتی ایجاد شــود. این چند نرخی به اســم مردم است اما به کام 
 سواســتفاده گران می توان انتظار داشت که دولت بعدی این موضوعات را 

سرو سامان بخشد.

آراد پورکار
و پیشر کارگزاری  تحلیل  مدیر 

هر گاه در سازمانی یا شرکتی مشــکات بیش از حد به وجود می آید عامه مردم درخواست تغییر 
ریاست آن نهاد را اعلام می کنند. به تازگی نیز با مشکلات و وضعیت نامناسب بازار سرمایه بسیاری 
خواستار تغییر ریاست سازمان بورس و اوراق بهادار شده اند. اما بسیاری از کارشناسان بازار سهام 
موافق این اتفاق نبوده، تغییر ریاســت را به دلایل مختلف مفید ندانسته و آن را کاری بیهوده می دانند چرا که به 
گفته آنان مشکلات بورس عمیق تر و در بطن اقتصاد کشور است. عده ای نیز بر این باورند که سیاست های ریاست 
سازمان درست نبوده و تغییر وی را راهی برای اصلاح رویه اشتباه بورس می دانند. در همین زمینه با کارشناسان 

بازار سرمایه گفت و گو داشتیم که در ادامه می خوانید.

مونا ربیعیان
خبرنگار

| خرداد 1403  هفته سوم  سال دوازدهم  شماره 543 |

مرکزی بانک  و  سه گانه  قوای  بین  هماهنگی 
وضعیت فعلی بازار سرمایه عملا برآیند 
اتفاقاتی اســت که در فضای اقتصادی و 
سیاسی کشور در حال روی دادن است. 
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار به 
تنهایــی نمی تواند تغییر بــا اهمیتی در 
وضعیت نماگر های اقتصادی ایجاد کند. 

بارها از این مثال تکراری استفاده شده اما مجبورم عنوان کنم؛ شاخص بورس 
به نوعی دماسنج و نشانگر وضعیت عمومی اقتصاد کشور است، اینکه بگویند 
این دماسنج را عوض کنیم و یا فردی که عدد آن را یادداشت می کند، شخص 
دیگری باشد چاره کار نیست. به شدت با تغییر ریاست فعلی سازمان بورس، 
هیأت مدیره آن و ارکان مدیریت سازمان بورس مخالفم. درنتیجه اقداماتی که 
درکلان اقتصاد کشور روی داده، سرمایه گذاری در بورس برای فعالان اقتصادی 
جذابیت ندارد و هرکســی که ریاست سازمان بورس و اوراق بهادار را به عهده 

داشته باشد نتیجه همین خواهد بود.
باید توجه داشت که ریاست سازمان بورس و هیأت مدیره ممکن است بتوانند 
برای مدت کوتاهی فرآیند افت قیمت سهام را به تأخیر بیندازند ولی در نهایت 
اقتصاد به آنجایی که باید تعادل در آن ایجاد شود برمی گردد.به طور مثال سود 
سپرده بانکی ناشی از سیاست های انقباضی بانک مرکزی و عدم نظارت صحیح 
بر سیســتم بانکی به محدوده 30 درصد نزدیک شده، این به مفهوم آن است 
که متوسط P/E بازار باید زیر 4 واحد باشد. خروج بازار از شرایط فعلی مستلزم 
این اســت که همکاری و عزم جدی در تمام ارکان اقتصادی و سیاسی کشور 
شکل گیرد، در داخل همه نهادهای مختلف اعم از وزارت صمت، بانک مرکزی 
و وزارت اقتصاد باید دســت به دست هم بدهند تا اقتصاد کشور و به تبع آن 
شرایط بهتر و مناسب تری داشته باشد. تغییر مداوم مقررات و دستورالعمل ها 
امکان ارائه پیش بینی دقیقــی برای فعالان اقتصادی را فراهم نمی آورد و در 
این شرایط کمتر کسی علاقمند به سرمایه گذاری است. در این میان بعضی 
شرکت ها پذیرفته شده نیستند و کمتر کسی متوجه وضعیت آنها می شود ولی 
به هر حال صورت های مالی شــرکت های پذیرفته شده در بورس برای عموم 
منتشر می شود و همه سرمایه گذاران آن را ملاحظه می کنند و متوجه می شوند 
که حال خیلی از شــرکت ها خوب نیســت و درمجموع راهکار خروج از این 
وضعیت عزم جدی قوای سه گانه و بانک مرکزی برای بهبود وضعیت اقتصادی 
کشور است. درخصوص اینکه رئیس سازمان برنامه و بودجه از تصویب 4 الی 5 
بند حمایتی از بازار سرمایه خبر داده است باید اشاره کرد؛ اینکه بگوییم بسته های 
قبلی و حمایت هایی که دولت از بازار داشته، کاملا بی تأثیر بوده بی انصافی است و 
حتما تأثیر داشته ولی تأثیرات آنها یا اندک بوده، یا واقعا به اندازه نیاز اتفاق نیفتاده 
و یا پیگیری درستی انجام نشده و به درستی اجرا نشده است. اطلاعی از جزئیات 
بسته جدید در دست نیســت و نمی توان اظهار نظر دقیقی کرد ولی صرفا اگر 
انتظار داشته باشیم وزارت اقتصاد می تواند با یک بسته سیاستی-حمایتی اتفاق 
قابل توجهی در بورس اوراق بهادار و اقتصاد کشور رقم بزند، انتظار زیادی است. 

 همانطور که قبلا هم گفته شــد ایجاد بهبود در نماگرهای بورس به عنوان 
نمونه ای از بهترین شرکت های تولیدی و خدماتی کشور نیازمند هماهنگی 

بیشتر بین قوای سه گانه و بانک مرکزی است.

احسان مرادی
اقتصادی کارشناس 

رونــد بازار ســرمایه به 
یا ماندن عشــقی  رفتن 
مرتبــط نخواهد بود چرا 
که در حال حاضر مسئله 
مهم اقتصاد کشور که با 
به  رو  زیادی  چالش های 

رو است واین وضعیت اقتصادی نیز بر بورس خواه ناخواه تاثیر 
خواهد داشت. 

دلایل عمده ای که بازار ســرمایه را چالش رو به رو کرده است 
را می تــوان اینگونه بیان کرد، اولین دلیــل افزایش نرخ بهره 
اســت که طبیعتا دلیلی بر کاهش قیمت ها خواهد شد با توجه 
به اینکه نــرخ بهره را رئیس بانک مرکــزی تعیین می کند نه 
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادر و دلیل دوم این است که 
اقتصاد در کشــور ما پیش بینی ناپذیر است و سرمایه گذاران 
فعلی و ســرمایه گذاران آینده که قصد ورود به بازار سرمایه را 
دارند از خرید پشیمان چرا که تصوری از آینده ای برای اقتصاد 
وجود ندارد، حتی نرخ بهره درحال حاضر معلوم نیســت روند 
افزایشــی پیدا کند یا کاهشی، این مسائل سرمایه گذاران را از 

بازار فراری می دهد. 
از ســوی دیگر بحث مالیات هایی اســت که برای شرکت ها در 

نظر گرفته شــده اســت ، نرخ ارز بــازار آزاد و نرخ ارز نیمایی 
کــه در حال حاضر با وضعیت کنونی کشــور قابل پیش بینی 
نیســت. دلیل اصلی این عدم پیش بینی پذیری اقتصادی این 
است که متاســفانه ایران در تجارت بین الملل هیچ جایگاهی 
ندارد، بنابراین سرمایه گذار برای سرمایه گذاری در بخش های 
مختلف هیچ چشــم اندازی ندارد و این امر در دســت رئیس 
ســازمان بورس و اوراق بهادار نیســت چرا که این ســازمان 
عملکــرد طبیعی خــود را طی می کند و هرکــس دیگری در 
جایگاه عشقی بود چنین رفتارهایی خواهد داشت، بورس روند 

طبیعی خود را در شرایط فعلی طی می کند. 
رئیس جمهور بعدی بهترین کاری که می کند این است که به 
بازار بورس کاری نداشته باشــد و بگذارد بازار روند خودش را 
طی کند، به نظر بنده بهتر اســت که رئیس جمهور متغیرهای 
کلان اقتصاد را درســت کند از جمله تجارت بــا دنیا نه تنها 
تجارت نفت و پتروشــیمی بلکه تمامی کالاهای تولید شــده 
در کشــور چرا که بعداز اینکه سیاســت خارجی درست شود 
و با تمام دنیا معامله داشــته باشیم اقتصاد درست خواهد شد، 
رئیس جمهور اگر بگذارد بورس، بانک، صندوق ها همه کار خود 
را انجام دهند و فقط سیاست خارجی را درست کند این بازارها 

نیز درست خواهد شد.

سهام بازار  آفت  سلیقه ای،   برخورد 
مســاله بازار ســرمایه چندان به فرد 
بســتگی ندارد و هر شــخصی رئیس 
سازمان بورس و اوراق بهادار باشد، چه 
آقای عشــقی و چه هر شخص دیگری 
تفاوتی ندارد. اولا بایــد دید اختیارات 
رئیس ســازامان بورس چیســت، در 

اقتصاد کشــور، قدرت اجرایی و تصمیم گیری و تصمیم ســازی چیست. 
ریاست ســازمان بورس قدرتی ندارد و مدیریت سازمان بر نظارت بورس ها، 

قانون گذاری داخلی و اجرا خلاصه می شود. 
برای مثال آنچه اقتصاد را در 6 ماه گذشــته متاثر کرده نرخ بهره است؛ باید 
شــخصی از وزارت اقتصاد یا بانک مرکزی توضیح دهــد چرا نرخ بهره 30 
درصد شده اســت. با توجه به اینکه سپرده بانکی 20 درصد است، می توان 
اوراق یک ساله را 30 درصد داد، بانک نیز برای اینکه منابع خارج نشود همه 
را از نرخ 20 به 30 درصد تبدیل کرده است، سپس می بینیم دولت اخزایی 
که می خواهد از قبل بازخرید کند با نرخ بالاتری می دهد که حتی با نرخ 38 
درصد رقابت می شود. آنچه که بازار را به اینجا رسانده است اولا نرخ بهره 30 
درصدی است که مشخصا بازار سرمایه نمی تواند با آن رقابت کند با شرایطی 
که شاهدیم ســوال این این است که 3ماهه چهارم در شرکت ها چه اتفاقی 
رخ داده است، برای مثال شرکت های پتروشیمی زیان می دهند که حداقل 
در 20 سال گذشته شــاهد چنین وضعیتی نبوده ایم که شرکتی با روتین 
مشخص و شفاف همچون پتروشمی خارک، بوعلی و تندگویان زیانده شده اند 
و یا میانگین درآمد شرکت های سیمانی نصف یا یک سوم کوارترهای قبلی 
می شود باید دید در 3 ماهه چهارم چه اتفاقی افتاده است که بر خلاف روتین 
3 فصل گذشته که ســود داده اند، سودشان کاهشی شده یا زیانده شده اند.

صنعت پالایشگاه به خودی خود سودآور نیست مگر با تخفیفی که دولت در 
زمینه نرخ خوراک و ... لحاظ می کند، این شــرکت ها یک کوارتر سود و یک 
کوارتر زیان می دهند.نرخ بهره، نوع رفتار با شرکت ها، قیمت گذاری دستوری، 

آیین نامه های یک شبه و عوارض، بازار را به چنین جایی رسانده اند و بعد 
از آن عواملی چون شــهادت رئیس جمهور و ... نیز غلبه کرد تا بازار به آن 
شکل نزولی شود اما دلایل اصلی نزولی بازارسرمایه بنیادی بوده و ارتباطی با 
اشخاصی همچون رئیس سازمان بورس ندارد. وضعیت بازار به جایی رسیده 
است که نه تنها نمی توان پیش بینی سودآوری و... داشت بلکه این تغییرات 
مدام باعث شده  است سرمایه گذار تصمیم به خروج بگیرد. صندوق هایی که 
به نام اهرم ایجاد کرده  اند نیز به بازار هیأت می دهد با رنج کشــی در بازار 

دستکاری کرده بازار را مثبت و منفی می کنند.
باید دید اقتصادهای پیشــرفته چه کرده اند، البته مساله تحریم هم موثر 
است و 80 درصد بازار ســرمایه نیز دولتی است و اقتصاد آزاد نداریم. اگر 
اقتصاد باز داشته باشیم قیمت گذاری دســتوری نداشته، انرژی آزاد بوده، 
رانتی در این زمینه نداشــته، واردات آزاد و فضای کســب و کار به صورت 
رقابتی ادامه می یابد که در همه کشورهای پیشرفته به همین شکل است 
اما در کشــورمان اینطور نیســت. تا زمانی که دولــت در امور اقتصادی و 
خرید و فروش شــرکت ها دخالت دارد وضعیت درست نخواهد شد.شعار 
سال جهش تولید با مشارکت مردمی است و مشارکت مردمی یعنی بازار 
سرمایه که در 3ماه اخیر شاهدیم بر ضد آن عمل شده است. وقتی ریسک 
فری 30 درصدی اعلام می شــود یعنی به عدم تولید پاداش داده می شود. 
اولویت این است که سازوکار شرکت های تولیدی درست شود یعنی بحث 
انرژی و قیمت گذاری خوراک، فرمول درســتی داشته و مدام تغییر نکند 
تا مســاله ای همچون 17 اردیبهشت به وجود آید. بازارسرمایه را با تجدید 
ارزیابی نمی توان درست کرد برای مثال ذوب آهن تجدید ارزیابی داد و الان 
سهم آن حدود 40 تومان است. بحث سود آوری برای شرکت ها مطرح است 
و اینکه بتوان محاسبه و سرمایه گذاری کرد و به سود رسید اما وقتی حاشیه 
سود خالص این شرکت ها به زحمت به 24-23 درصد برسد نمی توانند با 
نرخ بهره 30درصدی رقابت کنند. بحث نرخ بهره، چاپ پول و ... باید اصلاح 
شود و نمی توان با مسکن این مشکلات را حل کرد بلکه باید سازوکار بلند 
مدت اندیشیده و اجرا شود و سلیقه ای هم نباشد اما هر دولت، وزیر و رئیس 

بانک مرکزی که روی کار می آید با سلیقه خود انجام می دهد.

بورس بخشــی از اقتصاد بوده و مولفه های اصلی اقتصادی همانند نرخ بهره و نرخ ارز در آن بسیار موثر است. 
همانطور که شاهدیم بحث اصلاح نرخ بهره بانکی، الزاماتی که بانک مرکزی می خواهد برای نرخ بهره بگذارد، 
قیمت گذاری دستوری در نرخ فروش محصولات تولیدی شرکت ها و اصلاح این رویه که تاثیر منفی روی بازار 
ســرمایه داشته، نشان می دهد اگر شرایط درســت و اصولی حاکم گردد طبیعتا شرایط بازار نیز بهتر خواهد 
شد.فضای اقتصاد باید فضای ثابت با مولفه های اصلی قابل پیش بینی را داشته باشد تا بازار سرمایه که نمودی 
از آینده اقتصاد است بتواند آن را به نحو صحیح نمایش دهد. ثبات در تصمیم گیری ها و پیش بینی پذیر بودن 

متغیرهایی که روی اقتصاد تاثیر گذارند برای فعالان بازار ســرمایه مهمترین مســاله بازار ســهام است.بازار سرمایه باید به عنوان یکی از مراحل یا 
بخش های اصلی در اقتصاد کشور هماهنگی های دیگر بخش ها را در کنار خود داشته و خود بورس نیز با آنها هماهنگی لازم را داشته باشد،  یعنی 
هم آنها به بورس کمک کنند و هم بورس در راســتای برنامه های صحیح و تعریف شــده و اصولی آنها باشد که مشخصا این موضوع در هر دو بازار 

اولیه و ثانویه در بازار سرمایه می تواند نمود داشته باشد. 
اگــر بخش هــای دیگر اقتصــادی به بازار ثانویه کمک هایی داشــته باشــد، همراهی هایی همچون موضوع خــروج یا ورود نقدینگــی که تأثیرگذار 
اســت، اما در بحث بخشــنامه ها و دســتورات که در بازار ثانویه نمود خود را نشــان می دهد تاثیرات بســیاری را می تواند به همراه داشته باشد. در 
 کنــار آن بــازار اولیــه برای تامیــن مالی پروژه هــای بــزرگ و فرآیندها و مراحل مشــخصی کــه در زیرســاخت های اقتصادی وجــود دارد نیز 
می تواند همراهی درست را داشته باشد یعنی تعاملات بین متغیرهای اصلی اقتصاد و بازار سرمایه اگر وجود داشته باشد، طبیعتا به مزیت ها و اثرگذاری 
در بخش های دیگر اقتصاد باز خواهد گشت. همچنین به نظر می رسد در موضوع انتخابات نیز اگر کاندیداهای تأییدصلاحیت شده برنامه هایی اصولی و 

قابل اجرا برای ارتباط بین این بخش های بیان شده را داشته باشند تاثیر گذاری بیشتری را برای آینده بازار سرمایه به همراه خواهد داشت.

بهبود نماگرهای بورس نیازمند هماهنگی بین قوای سه گانه و بانک مرکزی است

سیروان امینی
 مدیرعامل شرکت سبدگردان سیوان

سعید ذولفقاری
 کارشناس بازار سرمایه

علیرضا توکلی کاشی
سرمایه بازار  کارشناس 

اقتصاد چالش های  درگیر  بورس 

سرمایه بازار  و  متغیرها  اصل  بین  تعامل  وم  لز
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صندوق افق خاورمیانه )درآمد ثابت( ســبد دارایی های 
خود را به گونه ای تنظیم کرده است که بتواند نسبت به 
تغییرات نرخ بهره در بازار پول به سرعت پاسخگو باشد 

و همیشه نرخ های رقابتی با بانک ها ارائه دهد.
 از این رو همیشه بخشــی از دارایی خود را به سپرده 
ویژه بانک ها اختصاص می دهد و بخشــی نیز به خرید 
دارایی های کم ریســک اما دارای سود بالاتر تخصیص 
داده شــده اســت. اوراق بهادار دارای ضمانت دولتی و 
همچنین اوراق منتشر شده توسط شرکت ها نیز بخشی 

از سبد دارایی های صندوق افق خاورمیانه هستند.
سبد سهام صندوق افق روشن خاورمیانه )سهام( طوری 
چیده شــده که بتواند تغییرات شاخص را در بازه های 
میــان مدت و بلندمدت دنبــال کند. از آنجا که بخش 
زیادی از هزینه های صندوق سرمایه گذاری در سهام 
هزینه معاملاتی است و ســازمان بورس نیز نسبت به 
آن حساســیت ویژه ای دارد، مدیران صندوق با هدف 
کاهش این هزینه ها، اســتراتژی معاملاتی کم معامله را 
در پیش گرفته اند. بررسی سوابق بازدهی این صندوق 

کارایی استراتژی را به خوبی نشان می دهد.

خاورمیانه های  استراتژی 
شفافیت

مردادماه 1392، بانک خاورمیانه با خرید و تغییر مالکیت 
شرکت کارگزاری سهام پویا که در سال 1374 با سرمایه 
اولیــۀ یکصد میلیون ریال به ثبت رســیده بود، فعالیت 
کارگزاری خودش را تحت نام کارگزاری بانک خاورمیانه 
آغــاز کرد. در حــال حاضر دو صندوق ســرمایه گذاری 
در این مجموعه مشــغول فعالیت هســتند که در ادامه 
ضمن معرفی این صندوق ها مروری بر عملکرد آن ها نیز 

خواهیم داشت.

 صندوق افق کارگزاری بانک خاورمیانه
صندوقی برای ریسک گریزان

نخســتین صندوق ایــن مجموعه با نــام صندوق افق 
کارگزاری بانک خاورمیانه، در خرداد ماه 1394و با هدف 
جذب سرمایه های ریسک گریز، در گروه صندوق های با 
درآمد ثابت، آغــاز به کار کرد. خالص ارزش دارایی های 

این صندوق با رشدی 38 درصدی در یک سال گذشته، 
اکنــون در محــدودۀ 62200 میلیارد ریــال قرار دارد. 
گروه های »ســرمایه گذاری ها«، »بانک ها و مؤسســات 
اعتباری« و »صندوق های ســرمایه گذاری قابل معامله« 
مستعدترین گروه های ســهامی از دید مدیران صندوق 
بوده اند که البته بــا توجه به نوع صندوق بادرآمد ثابت، 
این گروه ها و ســایر ســهام بورســی، تنها سهمی 17 
درصــدی در پرتفوی صنــدوق دارند و ســپردۀ بانکی 
و بــازار بدهی به ترتیب با 45 و 38 درصد، بیشــترین 
ســهم را در پرتفوی صندوق به خود اختصاص داده اند. 
در ماه های اخیر سود واریزی ماهانه به حساب دارندگان 
واحدهای ســرمایه گذاری صندوق افق کارگزاری بانک 
خاورمیانه، برای آنها بازدهی سالانه معادل 29 درصد را 
به ارمغان آورده اســت. این بازدهی یکی از بهترین ها در 

بین صندوق های درآمد ثابت بوده  است.

صندوق افق روشن کارگزاری بانک خاورمیانه 
صندوقی برای ریسک پذیران

مهرمــاه 1395 دومیــن صندوق این کارگــزاری با نام 
صندوق افق روشن کارگزاری بانک خاورمیانه، در گروه 
صندوق های ســهامی، فعالیت خود را آغاز کرد. خالص 
ارزش دارایی هــای این صندوق در یک ســال گذشــته 
20 درصد افت داشته و به ســطح 2600 میلیارد ریال 
رســیده است. سهم بازار ســهام از پرتفوی این صندوق 
چیزی حدود 97 درصد اســت و گروه های »محصولات 
شیمیایی«، »فلزات اساسی«، »شرکت های چندرشته ای 
صنعتــی« بیشــترین جذابیت را نزد مدیــران صندوق 
داشــته اند. گرچه به دنبال شرایط بازار سرمایه در سال 
گذشته، بازدهی سالانۀ بسیاری از صندوق های سهامی، 
کاهش محسوسی نسبت به ادوار گذشته داشته است، اما 
بررســی عملکرد بلندمدت این صندوق، حاکی از کسب 
بازدهــی حدود 2450 درصدی آن از ابتدای تأســیس 
تاکنون اســت. بررســی بازدهی صندوق افق روشن در 
ادوار گذشته نشــان از آن دارد که مدیران این صندوق 
تلاش داشــته اند تا بازدهی متناسب با تغییرات شاخص 
کل بورس برای ســرمایه گذاران صنــدوق ایجاد کنند. 

در جــدول مشــروح عملکرد 
ســرمایه گذاری  صندوق های 
کارگــزاری بانک خاورمیانه را 

مشاهده می کنید.

بازدهی 2400 درصدی صندوق افق روشن

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

عدالت  سهام  انتقال  فرآیند 
متوفیان بعد از سال ۹۹ به وراث

سهام عدالت

ینس بیز عاقبت 
 »پول، پول می آورد« 

کانال برتر

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی تحت مدیریت کارگزاری بانک خاورمیانه

وش  ر به  اسکالپینگ 
فارکس  اکشن  پرایس 

معرفی کتاب

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

به صورت مختصر مدنظر قرار می گیرد.
***

دســتیار ویژه و مشاور رئیس ســازمان بورس در امور 
سهام عدالت گفت: بر اساس قوانین و مقررات مربوط به 
انتقال سهام عدالت، متوفیان تا تاریخ 31 تیرماه 1399 
معاف از مالیات هســتند بنابر این انحصار وراثت سهام 
عدالت که صورت می گیرد برای متوفیانی اســت که تا 
پایــان تیرماه 1399 فوت کردنــد از این تاریخ به بعد 
اقدامی برای وراث متصور نیست به این دلیل که شورای 
عالی بورس باید تصمیم گیری داشته باشد که بعد از 31 
تیر سال 1399 هم این دست از متوفیان سهام عدالت 
آنها معاف از مالیات باشد یا خیر.بنابر موارد مطرح شده 
بحث امکان انتقال ســهام عدالت متوفیان بعد از سال 
1399 و نکات پیرامون آن در دستور کار شورای عالی 
بورس قرار دارد تا این موضوع در جلسه مربوطه تعیین 
تکلیف شود. در نهایت تا زمان تعیین تکلیف، این گروه 
وراث بدانند که اصل سهام و سود آنها محفوظ است و 

جای نگرانی وجود ندارد.

صندوق های بورســی که بیش از 1000 میلیارد تومان 
دارایی داشــتند در یک ماه گذشته معادل 270 همت 
زیــان کردند یعنی دو برابر بودجه جاری دولت در ماه؛ 
 چرا؟ چون بیزینــس »پول، پول می آورد« دیگر جواب 
نمی دهد، باید کار کرد؛ به همین سادگی! اگر پول داشته 
باشید اما مهارت کارکردن نداشته باشید پول به تنهایی 
پول نمی آورد. ضعیف شدن بیزینس پول، پول می آورد 
به معنای قوی شــدن رقابت در فضای بیزینس ایران 
است؛ گرگ بودن یعنی ســوپر حرفه ای، واژه حرفه ای 
بودن این مفهوم را منتقل نمی کند سوپر حرفه ای و اگر 
ســوپر حرفه ای نباشید و فقط پول داشته باشید ظرف 

پنج سال 90 درصد آن را از دست می دهید؛
صندوق هــا بیش از حد معاملــه می کنند و با معامله 
بیشتر از ظرفیت اقتصاد ایران، بازار را ملتهب می کنند 
زیان صندوق ها در معامله باعث می شود تا صندوق ها 
کوچک شوند. کوچک شدن صندوق ها باعث می شود 
تا بیزینس پول، پول می  آورد کوچک تر شــود و این 
راه کاهش تورم است. صندوق ها یا داوطلبانه دست از 
کثرت معامله برمی دارند و آرام می شــوند یا مثل یک 
ماه گذشــته بازار آنهــا را آرام می کند و این حرکتی 

ضدتورمی است.
@adibmh

فیلم »خون شد«از منظر سواد مالی
مدت هاســت برچسب های جنســیتی در جامعۀ ما کم رنگ تر شده  است. زنان نیز 
می توانند در همۀ رشــته های دانشگاهی تحصیل کنند، کار می کنند، مدیران ارشد 
سازمان ها هستند و... . در مقابل، هنوز زنانی زیادی هستند که به دلخواه خودشان  
ازدواج نمی کنند. آن ها برای رفع مشــکلات مختلف از جمله مشــکلات مالی، تن 
به ازدواج های نامناســب می دهند و برای داشتن سرپناه و تأمین هزینه های مالی، 

رنج های فراوانی را تحمل می کنند.
چه بســیار زنانی مانند نقش »مادرجون« در فیلم »خون شد«، به دلیل مشکلات 
مالی و ناتوانی در رفع آن ها با مردانی بســیار بزرگتر از خود ازدواج می کنند و در 
جایگاه همســر دوم قرار می گیرند. اگر در زمان مناســب، آموزش های لازم به این 
زنان داده می شد، می توانستند زندگی باکیفیت تری برای خود و اطرافیانشان فراهم 
ســازند. در این صورت، مانند »مادرجون« فیلم »خون شــد« حسرت استقلال در 

دلشان نمی ماند.
گذشــتگان می گفتند »بی خبری خوش خبری اســت« اما این طور نیســت؛ آنچه 
نمی دانیــم می تواند به ما آســیب بزند. به زنان اطراف خــود توجه کنید. وضعیت 
زندگی شــان چطور اســت؟ آیا دانش و مهارت کافی برای رفع نیازهای مالی خود 
دارند؟ آیا ابزارهای مالی را که راه حل مسائل مالی شان است، می شناسند؟ آیا امروز 
از آن ابزارها استفاده می کنند تا فردا با کمترین تنش، این مسئولیت را به سرانجام 
برسانند؟ آیا اگر روزی مرد مهربان زندگی شان، یعنی پدر، همسر، برادر و... نباشد، 

می توانند  به تنهایی از پس مشکلاتشان برآیند؟ 

نقش آفرینی زنان در حوزه های گوناگون مدام در حال گسترش است، اما نگرش آن ها 
به اقتصاد و وضعیت مالی شان کمتر از این شتاب تبعیت کرده است. اگرچه آموزش 
سواد مالی به تنهایی نمی تواند همۀ موانع را از سر راه زنان بردارد، اما می تواند کمک 
کند زندگی بهتری داشــته باشــند و فرصت های بیشتر و بهتری در اختیارشان قرار 

گیرد. همۀ این موارد، لزوم توجه مضاعف جامعه و به ویژه خود 
زنان به افزایش ســواد مالی را یادآور می شود؛ نکتۀ مهمی که 

غفلت از آن، مخاطرات زیادی را به همراه خواهد داشت.

فرهنگ‌سازی کتاب اســکالپینگ به 
اکشــن  پرایس  روش 
فارکــس نوشــته باب 
این کتاب  ولمن است. 
با ترجمه عرفان جلالی 
و الهام عبادی جامخانه 
در 307 صفحه توسط 
انتشــارات آراد منتشر 
شده اســت. در کتاب 

اســکالپینگ به روش پرایس اکشن فارکس نمودارها، 
ستاپ ها و مثال های معاملاتی فراوانی ارائه شده است 
تــا تکنیک های لازم به طور کامــل در ذهن مخاطب 

جای گیرد.
کتاب اســکالپینگ بــه روش پرایس اکشــن فارکس 
می تواند وســیله مناســبی برای درک اســکالپینگ 
برایتان باشــد و تنها هدف آن این اســت که هر آنچه 
در این کار برای شــما موثر می باشــد را آموزش دهد. 
در این کتاب نمودارها، ستاپ ها و مثال های معاملاتی 
فراوانی ارائه شــده اســت تا تکنیک هــای لازم به طور 
کامل در ذهــن مخاطب جای گیــرد. تمرکز اصلی و 
مثال ها در تمام فصول از جفت ارز EUR/USD انتخاب 
 شــده اند که برای یک اسکالپر زیرک، این نماد مناسب 

و لذت بخش است.
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1394/03/111745/5380/5623802/426/6198افق بادرآمد ثابت

7/12441-2/5-1395/07/25971022586افق روشن سهامی

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت کارگزاری بانک خاورمیانه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 داشتن پرتفوی مناسب 10,410    هوشیار
10و کاهش ریسک سبد

10وضعیت بنیادی مناسب 19,63026,000پکرمان

کاهش ریسک سبد و بهره برداری از 31,697  تصمیم
15فرصت های ایجاد شده 

5بنیادی مناسب و p/e پایین38,16055,000  فسبزوار

 احتمال افزایش نرخ ارز62,000  49,150  فزر
10 و رشد قیمت جهانی طلا

احتمال تغییر قوانین مرتبط با  3,300   2,766  خودرو
10تجدید ارزیابی دارایی ها

ت
مد

د 
بلن

5وضعیت بنیادی مناسب 17,07030,000  دکوثر

نسبت p/e پایین 6,500  4,803  فولاد 
10و روند روبه رشد سودآوری

 افزایش نرخ جهانی مس 9,000  7,010  فملی
10و رشد سودآوری

 حاشیه سود بالا 200,000  142,580  شپدیس
10و سهم بالای صادرات از فروش

5,000  3,825  شکام
حاشیه سود بالاتر از میانگین 

صنعت و وضعیت بنیادی 
مناسب

5

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان تصمیم 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10وضعیت بنیادی مناسب30,20045،000سیمرغ

10وضعیت بنیادی مناسب52,40070,000سهگمت

 وضعیت بنیادی 8,43012,000کپارس
10و تکنیکال مناسب 

 وضعیت بنیادی مناسب3,4145,500  فخوز
15 و طرح توسعه

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت بنیادی مناسب 8,97012,000فغدیر
15و طرح توسعه

سرمایه گذاری کم ریسک 265,174350,000صندوق طلا
20و پوشش تورم

اوضاع بنیادی مناسب 3,3574،500  خدیزل
20شرکت

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

6971,190دی
احتمال مزایده نیروگاه دماوند 
با شرایط متفاوت،عزم جدی 
برای خروج از شمولیت ماده 

141 قانون تجارت
15

7,1208,900فملی
قیمت بالای مس 
جهانی،پتانسیل 

سودآوری بالا
15

صندوق صبای 
کنترل ریسک پرتفوی،سود 1,014,1271,025,013هدف

20تکرارشونده ماهانه

ت
مد

د 
بلن

2,8766,190خودرو
افزایش نرخ 

محصولات،افزایش سرمایه 
از محل تجدید ارزیابی

15

20پتانسیل سودآوری بالا5,34010,120غچین

2,1564,800وبملت
پتانیسل سودآوری 

بالا،وضعیت دارایی ارزی 
مطلوب

15

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان هدفسبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان سبد پیشنهادی  شرکت سبدگردان ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 انتظار رشد نرخ سیمان14,85017,000اردستان
10میزان تولید مناسب

19,25033,000ارفع
پتانسیل سودآوری با رشد 

 نرخ دلار نیما و رقابت
در بورس کالا

5

1,8212,500ثاميد
 پروژه های متنوع 

 ساختمانی - نسبت 
P/NAV  کمتر از 30%

5

6,07011,500حفاری
قراردادهای متنوع و رشد 

درآمدهای عملیاتی با 
انعقاد قراردادهای جدید

10

 رشد ظرفیت تولید با 7,3809,300فولاژ
15راه اندازی کارخانه یزد 1

ت
مد

د 
بلن

 گواهی 
15انتظار رشد قیمت طلا-4,4٨5,270 شمش طلا

 بازدهی ثابت -18,729ثبات
20و بدون ریسک

برخورداری از پرتفوی -9,900بهين رو
10متنوع خودرویی

10برخورداری از پرتفوی بهینه -17,310ويستا

5678

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15اصلاح ساختار عملیاتی4,1906,800خزامیا

 اصلاح ساختار مالی2,1563,200وبملت
P/E15 بسیار مناسب 

وضعیت بنیادی و 2,1775,400خاور
15تکنیکالی مناسب

وضعیت بنیادی و 1,4272,900وخارزم
15تکنیکالی مناسب

 تغییر نرخ فروش 2,3725,100قثابت
15بهبود عملکرد عملیاتی

ت
مد

د 
10کاهش ریسک پرتفوی-20,814داریکبلن

 بازدهی مناسب -18,273فراز
15و کم ریسک

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10وضعیت بنیادی  مناسب180,070215,000  نوری

10وضعیت بنیادی  مناسب7,1208,500  فملی

10وضعیت بنیادی مناسب5,3106,700  شپنا

ت
مد

د 
بلن

10ارزندگی نسبت به قیمت1,0151,450  شستا

پایین بودن قیمت نسبت 149,910190,000  دارایکم
10به ارزش دارایی ها

ارزندگی و سودآوری 8,10012,000  تاصیکو
10زیرمجموعه ها

صندوق مشترک 
تنوع پورتفوی و -افق

20ریسک پایین

20چشم انداز مناسب -طلا

2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 رشد تراز عملیاتی 2,1562,800وبملت
10و )P/E( مناسب

8,97012,000فغدیر
بهره برداری از طرح های 
 )P/E( شرکت و نسبت

مناسب 
10

(P/E( مناسب و پتانسیل 1,9762,600غبشهر
10حذف ارز 28،500

(P/E( مناسب و پتانسیل 6,3208,200واتی
10تقسیم سود بالا

(P/E( مناسب و پتانسیل 2,25332,100کوثر
10تقسیم سود بالا

   (P/E( مناسب و عملکرد 19,28025,000پکرمان
10خوب درگزارشات ماهانه

ت
مد

د 
بلن

دارا بودن پرتفوی متنوع و -11,130متال
10پتانسیل رشد

دارا بودن پرتفوی متنوع و -15,965ضمان
10مناسب با ریسک پایین

-34,778کهربا
نسبت ریسک به ریوارد 
مطلوب و محفاظت در 

برابر نوسانات دلار
10

 دارا بودن پرتفوی -21,912کاریس
10متنوع و مناسب 

3سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 پرتفوی مناسب بورسی 2,522,750کوثر
10و بنیاد مناسب

 پی بر ناو مناسب2,9773,529ومعادن
10 وضعیت مناسب تکنیکال

10وضعیت مناسب تکنیکال3,8995,700همراه

وضعیت مناسب بنیادی 3,3405,050کاما
10و تکنیکال

ت
مد

د 
بلن

38,25048,000حسینا
وضعیت مناسب 

گزارش های ماهانه و پی بر 
ای جذاب

20

5,2806,900شپنا
اصلاح مناسب قیمتی و 
احتمال اصلاح نرخ های 

فروش و بهای تمام شده 
شرکت

20

 اصلاح مناسب 262,806400,000طلا
20و اهرم به دلار

4سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین
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