
 فرا رسیدن ماه محرم و ایام سوگواری
 سالار شهیدان را تسلیت عرض می نماییم

سرمقاله
مساله اصلی بازار مغفول مانده است

امــروز که ایــن یادداشــت را 
دوم  دور  انتخابــات  می خوانید 
ریاســت جمهوری برگزار شده، 
رئیس دولت  آینده  روزهای  در 
بعدی تعیین و در ماه های بعدی 

اعضای هیات دولت نیز انتخاب می شوند. به ویژه 
برای فعالان بازار ســرمایه تیم سیاســت گذاران 
اقتصادی شــامل وزیر اقتصــاد، رئیس کل بانک 
مرکزی، رئیس ســازمان برنامه و بودجه و رئیس 
ســازمان بــورس و اوراق بهادار، اهمیت بســیار 
زیادی خواهند داشــت، البته همزمــان رویکرد 
دولــت و حاکمیت به سیاســت های اقتصادی در 
ماه ها و سال های آینده اهمیت بسیار زیادی پیدا 
می کند، هرچند بخشی از انتظارات سرمایه گذاران 
در روزهای آتی در بــازار نمود پیدا خواهد کرد و 
احتمالاً تحولات سرمایه گذاران، بخش های حقوقی 
خصوصی و واکنششان نسبت به انتخاب فردی که 
ســکان دولت را در دست می گیرد در بازار نمایان 

خواهد شد.
بازار سرمایه در دولت آقای رئیسی نیز در اولویت 
سیاســت گذاری نبود و از ایــن رو باوجود اینکه 
دولت آقای رئیســی پس از ســقوط معروف بازار 
در ۱۳۹۹ با شــعارهای حمایت از سرمایه گذاران 
در بازارســرمایه، تولید و شرکت های بورسی روی 
کار آمد توجه چندانی به بازار سرمایه نکرد و بازار 
سرمایه در سه سال حاکمیت وی و تیم اقتصادی 
خاندوزی غیرفعال و غیرمهم بود و این ذهنیت را 
به سرمایه گذاران و فعالان بازار سرمایه داد که این 
بازار به طور کامل از اولویت سیاست گذاری خارج 
است و بازار ســرمایه عملًا دوران رکودی طولانی 

مدتی را پشت سر گذاشته است.
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اقتصاد در 4 دوره ریاست جمهوری

ابزار افزایش نقدشوندگی

 شرکت
مدیرعامل سبدگردان بازده تشریح کرد:

شماره آتی هفته نامه اطلاعات بورس

30 تیر منتشر خواهد شد 

بورس پس از انتخابات 
به

آثار سیاست



بــه  منتهــی  هفتــه 
چهارشنبه 13 تیرماه به 
شــدت تحت تاثیر دور 
دوم انتخابات ریاست جمهوری قرار داشت و معاملات 
پر نوسانی را رقم زد. در این هفته شاخص کل با رشد 
15 هزار واحدی به محدوده 2،100،000 واحد رسید  
هرچند شــاخص هم وزن رشد خفیف تری را تجربه 
کرد. ارزش معاملات خرد با رشد 200 میلیاردی به 
صورت متوســط 3700 میلیارد تومان بود. در این 
هفته برخلاف هفته قبل که شــاهد ورود نقدینگی 
اشخاص حقیقی بودیم خروج 1500 میلیارد تومانی 
رقم خورد. بیشترین رشد هفتگی متعلق به نمادهای 
"حفــارس"، "رنیک" و "رتکو" بــود که به ترتیب 
جهــش 31 ، 18 و 17درصدی و در مقابل نمادهای 
"واعتبار"، "واتوس" و "دهدشــت" به ترتیب افت 
18درصد، 15درصد و 13درصدی را تجربه کردند. 

این هفته مناظــرات انتخاباتی دوباره برگزار شــد 
و موضوع بازار ســرمایه یکــی از کانون های اصلی 
بحث هــای نامزدهای انتخاباتی بــود. بازار در هفته 
جاری به نظر نوســانات ســنگینی تجربه کند که 
جهت این نوسان می تواند اثرپذیری بالایی از نتیجه 
انتخابات داشــته باشد. رئیس سازمان برنامه بودجه 
اعلام کرد مردم منتظر کاهش تورم باشــند. ضمن 
آنکه شــرکت های ســیمانی گروه غدیــر از جمله 
"سشــرق"، "سدشــت"، "ســپاها" و "سکرد" در 
شفاف ســازی های جداگانه ای خبر از خرید بخشی 
از سهام شــرکت توسعه خورشیدی سیمان غدیر را 
دادند. "واتی" اعلام کرد قصد دارد ســهام خود در 

شرکت پارسیلون را از طریق مزایده به فروش رساند. 
"گشان" قصد دارد بخشی از املاک خود را از طریق 
مزایده واگذار کند. "گنگین" یکی از املاک خود را 

فروخت. 
هیات مدیره "کزغال" پیشــنهاد افزایش ســرمایه 
329 درصدی از محل مطالبات و آورده نقدی را داد. 
"قرن" هم از پیشنهاد افزایش سرمایه 66 درصدی 
از انباشته رونمایی کرد.  "وکار" هم پیشنهاد افزایش 
ســرمایه 20 درصدی از محل ســود انباشته را داد. 
"ســغرب" تجدیدی شد و پیشنهاد افزایش سرمایه 
1030 درصــدی را روانه کدال کــرد. "چکاوه" هم 
افزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی 639 درصدی 
را خواهد داشت. مجوز افزایش سرمایه 400 درصدی 

"فافزا" از محل سود انباشته صادر شد. 
"لخزر" چرخ گوشت خود را گران کرد. "غپینو" هم 
اعلام کرد بعضی از محصولات این شــرکت افزایش 
نرخ داشــتند. در خبــری مهم برای گــروه روانکار 
ســرانجام افزایش نرخ روغن موتور در شــرکت های 
روانکار افزایش یافت. "شــکام" هــم از افزایش نرخ 
بعضــی محصولات خود به دلیــل افزایش نرخ دلار 

تخصیصی به این شرکت خبر داد. 
 ABS/RUBBER جم" اعلام کرد که خــط تولید"
این شــرکت راه اندازی آزمایشی شده است. "دفرا" 
از داروی درمان خشــکی چشم خود رونمایی کرد. 
دولت سازمان خصوصی سازی را موظف به واگذاری 
سهام دولت در شرکت های صنایع پتروشیمی خلیج 

فارس، فولاد شادگان، فولاد غدیر نیریز، فولاد سفید 
دشت چهارمحال و بختیاری، اپال پارسیان سنگان، 
فولاد سبزوار، آلومینای ایران، پالایش گاز پارسیان و 

پالایش گاز فجر جم کرد. 
در مجامع عمومی سالانه شرکت ها "شغدیر" 570، 
"بوعلی" 700، "زگلدشــت"118 و "زدشت"137 
، "زمگســا" 295، "ســمتاز" 590، "پیــزد"49، 
"دپارس" 555، "ونوین" 8 ، "جم"488  و "پارس" 

26 تومان تقسیم کرد. 
"خودرو" و "خســاپا" در شفاف ســازی خود اعلام 
کردند تا تیرمــاه 1404 برای خــروج از ماده 141 
قانون تجارت مهلت گرفته انــد. در گزارش های 12 
ماهه شــرکت ها "زشــگزا" 169، "فخــاس" 82، 
"دشــیری" 2050، "شــرانل" 880 تومان به ازای 
هر سهم شناسایی کردند. "وساخت" از تغییر مجوز 
ســهامداری خود در بانک اقتصاد نوین از 10 به 20 
درصد خبر داد. در بازارهای جهانی قیمت هر اونس 
طلا به 2350 دلار در هر اونس رسید. قیمت مس بعد 
از افت سنگین در ماه گذشته در این هفته 300 دلار 
در تن رشد کرد و به 9800 دلار رسید. هر بشکه نفت 
خام برنت هم با رشــد 2 دلاری مواجه شد و به 84 
دلار رسید. قیمت روی، آلومینیوم و سرب به ترتیب 
2950، 2540 و 2215 در حــال معامله هســتند. 
سیاست پولی انبساطی بانک مرکزی در عملیات بازار 
باز ادامه دارد و نرخ بازدهی اوراق خزانه اسلامی به 29 
درصد رسید. قیمت دلار آزاد 61 هزار تومان ، دلار 
 نیمایی 43 و هر سکه امامی هم 42 میلیون در حال 

داد و ستد است. 
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اخبـار هفته

ذخایر ارز و طلای کشور افزایش یافت 
رئیــس کل بانک مرکزی از افزایــش ذخایر ارز و 
طلای این بانک خبرداد و گفت : تخصیص و تامین 

ارز متناسب با تولید هر سال صعودی شده است.
محمدرضا فرزین با بیان اینکه بدون کنترل قیمت 
ارز، کاهش تورم، افزایش رشــد اقتصادی و رشــد 

تشکیل سرمایه محقق نمی شد گفت: یکی از اهداف اصلی  بانک مرکزی 
افزایش ذخایر ارزی اســت و با اطمینان می تــوان گفت که ذخایر آزاد 
ارزی و ذخایر طلا در حال افزایش اســت. وی با تاکید بر اینکه سیاست 
ارزی باید به گونه ای طراحی شــود که تعــادل بنگاه های اقتصادی به 
هم نریزد خاطرنشــان کرد: با ایجاد مرکز مبادله هم به کالاهای اساسی 
با نرخ مصــوب مجلس یعنی 28500 تومان ارز تخصیص می یابد و هم 
ارز مورد نیاز بنگاه ها برای واردات کالاهای مورد نیاز تخصیص می یابد. 
رئیس کل بانک مرکزی علت تحقق رشد اقتصادی و تشکیل سرمایه را 

تخصیص ارز مورد نیاز برای تشکیل سرمایه  عنوان کرد.

بازنویسی کدال، در دستور کار است
رییس ســازمان بورس و اوراق بهادار با اشــاره به 
بازنویسی سامانه کدال اعلام کرد: سازمان بورس از 
آمادگی لازم برای سرمایه گذاری  در زمینه توسعه 

نرم افزارهای حسابرسی برخوردار است.
مجید عشــقی گفت: درصدد هســتیم تا از طریق 

هیــات همکاری، باعث افزایش کیفیت گزارش حسابرســی و کمک به 
ارکان مختلــف برای اتخاذ تصمیمات حرفه ای  شــویم. عشــقی، بازار 
ســرمایه را نماد شــفافیت خواند و افزود: فعالیت کمیته ها باید شفاف 
باشــد، تصمیمات اتخاذ شده بر اساس موارد مشخص است و به صورت 
سلیقه ای نیست. رییس سازمان بورس با بیان اینکه برنامه عملیاتی هیات 
حسابرسی باید نهایی و ارســال سند به جامعه و سازمان حسابرسی به 
صورت رســمی انجام شود، اظهار داشــت: انتظار ما این است که هیات 
همکاری حسابرســی بصورت هدفمند و مبتنی بر خروجی  برنامه ریزی 

کرده و در کوتاه مدت نیز دستاوردهای ملموسی را ارائه کند.

گاز گواهی صرفه جویی  عرضه  با  مصرف  بهینه سازی 
وزیر نفت با بیان این که عرضه گواهی صرفه جویی 
گاز تاثیر بسزایی بر بهینه سازی مصرف انرژی دارد، 
بیان کرد: ارزش صادرات نفتی ایران از 10 میلیارد 
و 800 میلیون دلار در سال 1398 به 36 میلیارد 

دلار در سال 1402 رسید.
جواد اوجی با یادآوری اینکه در آغاز به کار دولت ســیزدهم تولید نفت 
ایران روزانه 2 میلیون و 107 هزار بشکه بود، ادامه داد: با تلاش صنعت 
نفت، این حجم تولید امســال به روزانه 3 میلیون و 570 هزار بشــکه 
رسیده است. وی با اشاره به اینکه تولید نفت در سه سال اخیر 60درصد 
افزایش یافته، تصریح کرد: صادرات نفت از روزانه 182 میلیون بشــکه 
در ســال 1398 به 565 میلیون بشکه در سال 1402 رسید. وزیر نفت 
با بیان این که آغــاز معاملات گواهی صرفه جویی گاز یکی از مهمترین 
اقداماتی اســت که با کمک بورس انرژی انجام گرفته، افزود: این گواهی 

تاثیر بسزایی بر بهینه سازی مصرف انرژی خواهد داشت.

رشد سرمایه گذاری در دولت سیزدهم 
وزیر امور اقتصاد و دارایی گفت: در دولت شــهید 
رئیسی متوسط رشــد تولید ناخالص داخلی بدون 
نفت چهار درصد و متوسط رشد سرمایه گذاری 6.4 

درصد است.
سید احســان خاندوزی گفت: همه اذعان دارند که 

وضعیت متوسط رشد تولید ناخالص با نفت نسبت به سال های گذشته بهتر 
است. وی ادامه داد: متوسط رشد تولید ناخالص بدون نفت به قیمت پایه 
در کل دولت یازدهم نرخ رشد 1.3 درصد بود، در کل دولت دوازدهم 1.7 
درصد و متوسط این رشد از سال 1391 تا 1399 به 1.2 درصد رسید. این 
عدد طی سال 1381 تا 1399 به 3.5 درصد متوسط در سال رسید. این 
عدد در دوره سه ساله آیت الله رئیسی به چهار درصد افزایش یافت. متوسط 
رشد سرمایه گذاری در دولت یازدهم منفی 4.3 درصد، در دولت دوازدهم 
منفی 4.1 درصد بود. در کل دهه 1390 منفی 7 درصد و طی دهه 1380 

تا 1390 منفی سه دهم درصد و در دولت رئیسی مثبت 6.4 درصد بود.

رکود تنها بــه معنای پایین آمدن شــاخص بازار یا 
راکد ماندن فعالیت های بازارسرمایه نیست بلکه بازار 
ســرمایه اساساً در این سه ســال از توسعه باز مانده 
است. از آنجایی که در سال های گذشته )در یک دهه گذشته( تعداد سرمایه گذاران 
فعال بازار ســرمایه افزایش پیدا کرد و با رونق بورس در ســال 98 و نیمه اول سال 
99 تعداد ســرمایه گذاران افزایش بسیار چشمگیری پیدا کرد و به اصطلاح ضریب 
نفوذ بازارسرمایه افزایش یافت، به نظر می رسید که موضوع بازارسرمایه از موضوعات 
مهم مطرح شده توسط کاندیداهای ریاست جمهوری باشد. با این حال هیچ کدام از 
دو کاندیدای دوره دوم انتخابات حرف های روشــنی برای توسعه بازارسرمایه نزده و  
عمده حرف هایی هم که زده شد از جنس شعار بود و گویی موضوع سودآوری و رشد 
شــاخص بازارسرمایه یا جلوگیری از زیان سرمایه گذاران را هدف قرار داده در حالی 
که مســئله اصلی توسعه بازارسرمایه، حرکت به سمت بازارپایگی به معنای افزایش 
تامین مالی اقتصاد کشور از طریق بازارسرمایه و سیاست های درست سرمایه گذاری 
و تامین مالی در بازارســرمایه است که باید هدف سیاست گذاران اصلی یعنی دولت 

و تیم اقتصادی آن ها قرار گیرد.
بنابراین مثل هر مقطع دیگری سیاســت های معطوف به بازارســرمایه در سطوح 
مختلفی قابل بررســی است یعنی اینکه وضعیت کلی اقتصاد کشور چگونه خواهد 
بود، اقتصاد کشــور با چه نرخ رشــدی و چه نرخ تورمی و چه کدهای اقتصادی در 
ســال های آتی مواجه خواهد شد و اینکه سیاســت های کلی پیرامون بازارسرمایه 
چگونــه خواهد بود و دولت چه اقداماتی برای توســعه زیرســاختی بازارســرمایه 
انجام خواهد داد، موضوعات مختلفی هســتند که می شود در بررسی سیاست های 

بازارسرمایه یک دولت به آنها نگاه کرد.
وضعیت کل های اقتصادی در ســه سال گذشــته اصلًا مطلوب نبوده، بدون قصد 
مقایسه عملکرد دولت پیشین با دولت های قبل از آن باید گفت اقتصاد ایران در سه 
سال گذشته بســیار متورم بوده، نتوانسته جایگاه خود را در اقتصاد جهانی بازیابی 
کند و اگر چه عددهای رشــد اقتصادی بالا بوده ولی می دانیم که بخشــی از این 
عددها به مســئله فروش نفت مربوط می شده درحالی که در حوزه فروش نفت هم 
طبق گفته کاندیداهای ریاست جمهوری که به نظر افراد مطلعی در کشور می رسند، 
اتلاف منابع ، تخفیف یا کم فروشــی حداقل از نگاه سیاستگذاران آشکار بوده است 
بنابراین می شــود گفت کشور به طور کلی در مسیر توسعه قرار نگرفته در سه سال 
گذشــته هم مثل همه یک دهه گذشته نرخ تشکیل سرمایه ثابت منفی بوده و این 

به آن معناست که کشور در حال مستهلک شدن است. 
این هــا اگرچــه خبرهای اقتصاد کلان هســتند ولی طبیعتاً تاثیــرات منفی روی 
بازارسرمایه کشور هم می گذارند. نرخ تورم بسیار بالا هم منجر شده که نگاه مردم به 
سرمایه گذاری کوتاه مدت باشد و شاید این یکی از عواملی بود که بسیاری از مردم 
به هرجایی که فرصت ســرمایه گذاری پیدا می کردند مراجعه می کردند و اعتماد به 
بازارسرمایه اساســاً پس از سقوط 1399 و ناتوانی دولت پایانی آقای روحانی و هم 
دولت آقای رئیسی در بازیابی بازارســرمایه، اعتماد عمومی مردم را به بازارسرمایه 
کاهش داده بود و تصور ذهنی بســیاری از ســرمایه گذاران این بوده که بورس در 

اولویت سیاست گذاری های دولت نبود.
در همین هفته ها و روزها شــاهد این بودیم که بســیاری از فعالان بازارســرمایه 
خواسته های خود را در قبال مصاحبه ها و نوشته ها در شبکه های اجتماعی یا دادن 
مشــاوره ها به کاندیداهای ریاست جمهوری طرح کردن، به نظر می رسد مهم ترین 
خواسته بسیاری از سرمایه گذاران و فعالان بازار سرمایه عدم مداخله مخرب دولت در 
بازارسرمایه است یعنی قیمت گذاری های ناصحیح، دست اندازی در منابع شرکت ها، 
مداخله و تعیین اعضای هیات مدیره و مدیریت شرکت های بزرگ که بخش بزرگی 
از آنها در بورس هســتند، از اتفاقاتی است که در سالیان گذشته بارها و بارها مورد 
تاکید فعالان بازارسرمایه قرار گرفته و تقریباً هیچ دولتی نتوانسته سازوکار مناسبی 

برای این موضوع طرح و این ساز و کار را رعایت کند.
البته بسیاری از دولت ها شعار دادند ولی در تدوین برنامه ای مناسب و رعایت کردن 
آن ناموفق بودند بنابراین به نظر می رســد که همچنان از دولت های بعدی هم این 
خواسته ها وجود خواهد داشت، هرچند معمولا دولت ها که بر مسند قدرت می نشینند 
به راحتی از این فرصت مداخله و سیاســت گذاری و توسعه کنترلگری خود دست 

برنمی دارند و این موضوع به نسبت پیچیده در سیاست گذاری کشور ماست.
موضوع دیگری که باید مورد توجه قرار گیرد موضوع توســعه بازار سرمایه است. با 
قوانین مقرراتی که در بازارسرمایه کشــور وجود دارد سازمان بورس و اوراق بهادار 
مســئول این توسعه اســت اما به نظر می رسد در مسائل توســعه ای )نه به معنای 
پول ریزی در بازارسرمایه( در مسائل توسعه در حوزه تکنولوژی و... بازار سرمایه نیاز 
به حمایت کلی دولت دارد و می تواند در آن بخش ها از رویکردهای دولت بهره ببرد، 
این موضوعی اســت که در همه سال های گذشته مغفول مانده و منظور بسیاری از 
افراد برای حمایت دولت از بازارسرمایه سرریز کردن نقدینگی به سمت بازارسرمایه 
است درحالی که بازارســرمایه می تواند با حمایت دولت به نحوی توسعه پیدا کند 
که خود محلی برای تامین مالی رشد اقتصادی کشور باشد. همزمان هم دولت باید 
بداند که بازار ســرمایه قلکی برای رفع کســری بودجه های دولت نیست و نباید با 
انتشار بی موقع بســیاری از اوراق، دست اندازی در قیمت شرکت ها، برداشتن منابع 
شرکت های بزرگ بورسی که سهامشان به طرق مختلف در اختیار نهادهای دولتی و 
حاکمیتی قرار دارد بتواند وضعیت بورس را آشفته کند. اعتمادسازی صحیح هم از 
موضوعاتی است که بازار سرمایه به شدت به آن نیاز دارد و اگر دولت آینده بخواهد 
در 4 ســال بعدی از بازارسرمایه به عنوان یکی از موتورهای رشد و توسعه استفاده 
کند باید بتواند این اعتمادســازی را انجام دهــد و این نیاز به این دارد که دولت ها 
حرف درست بزنند و به حرف هایشان پایبند باشند، حرف های پیش بینی پذیر بزنند، 
در برنامه های توسعه ای و بودجه توجه ویژه به بازارسرمایه و سهامداران آن کنند و 

بازارسرمایه را به صورت کیسه ای برای برداشت پول نبینند.
هماهنگی سیاســت گذاری دولت هم موضوع بســیار پراهمیتی است در سال های 
گذشته نه فقط در دولت پیشین بلکه در بسیاری از دولت های قبل هم می دیدیم که 
سیاست ها با همدیگر همخوانی ندارند و در سال گذشته نیز این موضوع بسیار مورد 

بحث محفل های بازار سرمایه بوده است.
شــاید توجه به همین موضوع ها بتواند کمی وضعیت بازارسرمایه را بهتر کند و در 
آن زمان اقتصاد کشــور می تواند از مزایای رقابتی خود استفاده کند. امیدواریم این 
موضوع همزمان با رشــد اقتصادی کشور و بهبود جایگاه اقتصاد ایران در سیستم و 

نظام اقتصاد بین المللی به رشد و توسعه اقتصادی کشور کمک کند.

مساله اصلی بازار مغفول مانده است
سرمقاله

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

سعید اسلامی بیدگلی
کارشناس بازار سرمایه

در پایــان مجمع عمومی عادی ســالانه گروه دارویــی برکت پس 
 از تصویــب صورت هــای مالی به ازای هر ســهم 105ریال ســود

تقسیم شد.
حســن جلیلی، مدیر عامل شــرکت گروه دارویی برکت در مجمع 
عمومی عادی ســالانه گروه دارویی برکــت که با حضور 57در صد 
سهامداران برگزار شد، با بیان اینکه سال گذشته سال سختی برای 
صنعت دارو بود، گفت:تغییر گروه کالایی خرید مواد اولیه و نرخ ارز، 
عدم تناسب قیمت دارو با بهای تمام شده، کاهش منابع خرید مواد 
اولیه در اثر اجرای تحریم ها، طولانی شــدن دوره وصول مطالبات 
از دولــت و بیمه ها، میزان مطالبات گــروه 9 همت و دوره وصول 
مطالبــات 340 روز، افزایش تخفیف ها و جوایــز غیر متعارف در 
صنعت، سیاســت های انقباضی بانکی و اجبار به انتشار اوراق بدهی 
و افزایــش هزینه های مالی بخشــی از چالش های حاکم بر صنعت 
دارو در ســال گذشته بود. وی با تاکید براینکه صنعت دارو در حال 
حاضر با بحران نقدینگی رو به رو است، افزود: سال گذشته با توجه 
به سیاســت انقباضی بانک ها دسترسی به تسهیلات بسیار سخت و 
دشــوار شــد از همین رو گروه دارویی برکت اقدام به انتشار اوراق 

بدهی کرد که این امر هزینه های مالی شرکت ها را افزایش داد.
مدیرعامل شرکت گروه دارویی برکت بیان کرد:  در حوزه داروهای 
بیوتکنولوژی دو شرکت بیوسان فارمد و شفافارمد تاسیس کرده ایم 
که در آینــده 60 درصد بازار دارویی دراین حوزه در اختیار این دو 

شرکت خواهد بود.

تشریح اقدامات انجام شده
جلیلی اخذ مجوز اولین محصول سل درمانی در خاورمیانه با عنوان 
ریکالرســل را از اقدامات مهم این گروه دارویی عنوان کرد وگفت: 
احداث بزرگترین شهرک تخصصی دارویی در منطقه با وسعت بیش 
از 250 هکتار، ســرمایه گذاری ها در زمینه ایجاد زیرساخت تولید 
داروهــای بیولوژیک با ارزش روز 10 همت، تولید بیش از 850 قلم 
دارو در تمام حوزه های درمانی، ســاخت واکسن چهار ظرفیتی ضد 
سرطان دهانه رحم برای اولین بار در ایران وسهم 12 درصدی بازار 
تولید دارو و ســهم 6 درصدی از فروش ریالی صنعت بخش دیگری 

از اقدامات مهم گروه دارویی برکت است.
به گفته وی سود خالص در شرکت های زیر مجموعه بیشترین سهم 
به ترتیب به البرز دارو، پخش البرز و پس از آن ســبحان دارو تعلق 
دارد. همچنین در ســال 1402 پخش البرز 20 همت و البرز دارو 

بیش از 3 همت درآمد عملیاتی را محقق کردند.
مدیرعامل شرکت گروه دارویی برکت در ادامه مجمع گفت: استفاده 
از زیر ســاخت فاز 1 شفافارمد به منظور تولید واکسن های طیور و 
اخذ مجوز برای تولید و فروش واکســن دوگانه نیوکاسل_آنفولانزا 
با همکاری یک شــرکت دانش بنیان و اخذ GMP ســایت سنتز 
عمومی جهت تولید مواد موثره و برنامه ریزی برای راه اندازی مجدد 

ســایت تولید آنتی بیوتیک وpen-G بخشی از اقدامات انجام شده 
در مجموعه شفافارمد است.

جلیلی به اقدامات انجام شــده در مجموعه بیوســان فارمد اشــاره 
کرد و افزود: توســعه دانش فنی هورمون رشد، عقد قرارداد انتقال 
تکنولوژی 11 محصول و جذب سرمایه گذار خارج از گروه به منظور 
تکمیل زیرســاخت های تولیدی و توســعه دانش فنی، اخذ جی ام 
پی سایت واکسن و انجام مطالعات بالونی و برنامه ریزی برای تولید 
واکسن چهار ظرفیتی hpv به عنوان اولین تولید کننده این دسته 
ازواکســن ها در کشور اقداماتی است که مجموعه بیوسان فارمد در 

سال گذشته انجام داده است.

بازارهای صادراتی در 140۲
وی بــا بیان اینکه صادرات نســبت به ســال گذشــته 32 درصد 
رشــد داشت، گفت: عراق، سوریه، افغانســتان، تاجیکستان، لبنان، 
گرجســتان، فیلیپین، قرقیزســتان، اقلیم کردســتان و ونزوئلا از 
بازارهای هدف صادراتی در ســال گذشته بوده اند. در این سال به 
دلیل شرایط تحریم حاکم بر کشور و لزوم اولویت تامین نیاز داخل 
کشور، وزارت بهداشت در زمینه صدور مجوزهای صادراتی بسیار بر 

شرکت های داروساز سخت گیری کرد. 
مدیرعامل شــرکت گروه دارویی برکت ادامه داد: 10 دارو در عراق 

و 7 دارو نیز در کشورهای فیلیپین و سوریه به ثبت رسیده است.
جلیلی تصریح کرد : ثبت شــرکت سبحان آنکولوژی در کشورهای 
عراق ســوریه و ونزوئلا و شــرکت البرز دارو در کشورهای فیلیپین 
ســریلانکا و کنیا از دســتاوردهای صادراتی گروه برکت به شــمار 
می رود همچنین شــرکت ســبحان دارو نیز از کشــورهای کنیا و 

فیلیپین مجوز GMPرا اخذ کرده است.

برنامه های آتی »برکت«
مدیرعامل شــرکت گروه دارویی برکت ، ادامــه انجام اصلاحات و 
بازسازی در خطوط تولیدی شــرکت های زیر مجموعه در راستای 
اخذ گواهینامه GMP، مشارکت با شرکت های داخلی و خارجی در 
جهت تکمیل سبد محصولات و تولید محصولات قراردادی، متنوع 
ســازی منابع خریــد و مدیریت خرید مواد اولیــه، بهبود مدیریت 
موجــودی مواد اولیــه تولید و موجودی محصــولات نزد پخش ها 
را بخشــی از مهمترین برنامه های گروه دارویی برکت برای ســال 
مالی جدید دانست. وی ادامه داد: تدوین راهکارها و استراتژی های 
عملیاتی به منظــور ارتقاء بهره وری و بهینه ســازی خطوط تولید، 
برنامه ریزی به منظور بهره برداری پروژه های سرمایه گذاری، ورود به 

بازار محصولات جدید دارویی در راستای تکمیل بیشتر سبد دارویی 
مجموعه و تولید واکســن hpv در شرکت بیوســان فارمد ازدیگر 

برنامه های گروه دارویی برکت در سال مالی جدید خواهد بود.
جلیلی بــا تاکید براینکه تلاش خواهیم کرد در ســریع ترین زمان 
ممکن واکسن hpv را وارد بازار کنیم، افزود: تکمیل و بهره برداری 
از پــروژه سفالوســپورین ها و افزایش ظرفیت تولیــد فرآورده های 
تزریقــی دو برنامــه در مجموعه البرز دارو و احداث ســایت تولید 
سرم و تجهیز و نوسازی فضای خطوط تولید نیز از برنامه های مهم 

سبحان دارو خواهد بود.
به گفته مدیرعامل شــرکت گروه دارویی برکت بازســازی خطوط 
تولیــد محصولات نیمه جامدات و ایجــاد دپارتمان تولید داروهای 
گیاهــی از برنامه های مهــم مجموعه تولید دارو اســت. همچنین 
تقویت ســبد محصولات تجهیزات مصرفی پزشــکی و مولدسازی 
سرمایه های غیر مولد، دو برنامه اصلی در مجموعه کی بی سی است.
وی بیــان داشــت: تولید محصــولات جدید و بهبود ســبد کالا و 
بازسازی و نوســازی خطوط تولیدی نیز از برنامه های مهم شرکت 

سبحان آنکولوژی در سال جاری است.
جلیلی گفت: توســعه ناوگان حمل و نقــل و تجهیزات انبار کالا و 
ایجاد تجهیز و بهسازی انبارها و مراکز توزیع نیز از برنامه های مهم 
مجموعه پخش البرز در ســال مالی جدید اســت .همچنین توسعه 
محصولات جدید با اســتراتژی برندینگ و بازســازی خطوط تولید 

جهت اخذ مجوز GMP، دو برنامه مجموعه ایران دارو است.
وی ادامه داد: از برنامه های مهم مجموعه البرز بالک، اجرای الزامات 
GMP سایت داروهای استروئیدی، طراحی و ساخت سیستم آبساز 
سایت های تولیدی و توسعه سبد محصولات با افزودن سه مولکول 

جدید برای سال مالی جدید خواهد بود.
 مدیرعامل گروه دارویی برکت با بیان اینکه گروه دارویی برکت 14 
محصول جدید را در دســت اقدام دارد، گفت : 850 محصول پروانه 
تولید اخذ کرده اند همچنین دریافت پروانه 42 محصول جدید نیز 

در دستور کار است.

»برکت« تجدید ارزیابی دارد؟
جلیلی در مورد تجدیدارزیابی نیز گفت: گروه دارویی برکت در نظر 
دارد دارایی های اســتهلاک ناپذیر خود را تجدید ارزیابی دهد، این 
برنامه در شــرکت های زیر مجموعه نیز خواهد بود. وی با اشاره به 
اینکه در شــرکت بیوســان فارمد به یقین افزایش سرمایه خواهیم 
داشــت، افزود: در حال حاضر در شرکت بیوسان فارمد روزانه یک 
میلیــارد تومان هزینه مالــی وجود دارد. برهمین اســاس باید در 
سریعترین زمان ســرمایه گذار پیدا کرده و افزایش سرمایه در این 

مجموعه انجام گیرد.
در پایان مجمع عمومی عادی ســالانه گــروه دارویی برکت پس از 
تصویب صورت های مالی به ازای هر سهم 105ریال سود تقسیم شد.

در مجمع »برکت« مطرح شد؛

بحران نقدینگی در صنعت دارو

بازار چشم انتظار خروجی صندوق های رای
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رویداد هفته
ونق اقتصادی و جهش تولید نقش بازار سرمایه در ر

رییس اتاق اصناف تهران به نقش بازار ســرمایه در 
رونق اقتصادی اشاره کرد و گفت: ساختار اقتصادی 
و تعریف بورس در همه دنیا یکســان است، بورس 
باید در اختیار اقتصاد باشد و به عنوان یک ابزار در 

چارچوب تعیین شده به فعالیت بپردازد.
حمیدرضا رستگار بورس را محلی برای عرضه و تقاضا دانست و افزود: گاها 
به دلیل اعمال تصمیمات نادرست و اطلاع رسانی اشتباه شاهد نوساناتی 
در بورس هستیم که باید در این زمینه و به منظور کاهش نوسانات ایجاد 
شــده در بازار این اتفاقات مورد بررســی و اصلاح قرار بگیرند تا بتوان با 
ممانعت از اتخاذ تصمیمات یکباره و نیز جلوگیری از تاثیر آن بر معاملات 
بورس شاهد روزهای روشن در این بازار باشیم.جمعیت اصناف کشور به 
عنوان بزرگترین تشکل غیردولتی و مردمی محسوب می شود که در همه 
حوزه ها و موضوعات اقتصادی صاحب نظر بوده و از لحاظ تولیدی، توزیعی 

و خدمات دارای سبقه و سابقه طولانی است.

ترسیم چشم اندازی از آینده دارایی ها
رییس کمیسیون سرمایه گذاری و تامین مالی اتاق 
بازرگانــی ایران گفت: پیش بینی پذیری اقتصاد به 
این معناست که افراد، دســتگاه ها و سازمان های 
مربوطه قابلیت برنامه ریــزی و پیش بینی کارها و 

اقدامات را برای آینده داشته باشند.
فرشــید شکرخدایی افزود: بازار سرمایه محلی است که عملا حقیقی ها و 
حقوقی های حرفه ای و همچنین نهادهای مالی تصویری روشــن از آینده 
مالی خود داشته باشند، در غیر این صورت دچار ضرر و زیان خواهند شد. 
نخستین موضوع برای تقویت بازار سرمایه، ترسیم چشم اندازی درست از 
آینده دارایی هاست به این معنا که سرمایه گذار باید دید بلندمدتی به بازار 
داشته باشد. همچنین پیش بینی پذیری اقتصاد از دیگر موارد مهمی است 
که می تواند به بازار سرمایه و جذب سرمایه گذار کمک کند. باید اقدامات 
مهمی در راستای بهبود روند بازار و پیش بینی پذیری آن انجام شود چرا که 

بازار بیشتر از فرهنگسازی نیازمند ثبات در تصمیم گیری هاست. 

بورس انرژی بازار شفاف مبادله حامل های انرژی
مدیرعامل بورس انرژی گفت: گواهی صرفه جویی 
انرژی یــک ابزار جدید مالی و یــک اوراق بهادار 
است. این بازار حجم مشخصی از یک حامل انرژی 

صرفه جویی شده را نمایندگی می کند.
علی نقوی اظهــار کرد: این بند بــر صرفه جویی 

در مصرف انــرژی با اعمال مجموعه ای متعــادل از اقدامات قیمتی و 
غیرقیمتی به منظور کاهش مســتمر شاخص شــدت انرژی کشور با 
اولویت دادن بــه افزایش بهره وری در تولید، انتقــال و مصرف انرژی 
تاکیــد دارد. وی ادامه داد: بورس انرژی ایران بــه عنوان متولی بازار 
شــفاف مبادلــه حامل های انرژی در کشــور زیرســاخت های فنی و 
اجرایی مورد نیاز جهت بهره برداری از ظرفیت های بازار بهینه ســازی 
انــرژی و محیط زیســت را فراهم کــرده و فرصت جدیــدی را برای 
 کاهــش ناترازی انرژی کشــور پیــش روی سیاســت گذاران و مردم 

قرار داده است.

خ بهره باعث رشد بورس نشد کاهش نر
دیدگاه

 افزایش ســود ســپرده ها بنا به نظر بسیاری از 
کارشناســان از عوامل موثر بــر ریزش بورس و 
خروج پول از این بازار شــده اســت. بررســی ها 
نشان داد بیشتر افرادی که در سپرده ها با سود بالا است سپرده گذاری 
کردند درواقع پول خود را از حســاب دیگر به این ســپرده های با سود 
بالا منتقــل کرده اند و عملا این سیاســت منجربه جــذب نقدینگی 
که هدف بانک مرکزی بود نشــده اســت همچنین بسیاری معتقدند 
اشــخاص زیادی از بــورس نیز پول وارد این ســپرده ها نکردند. بانک 
 مرکزی  در نیمه خردادماه بخشنامه ای صادر کرد و نرخ سود را از 30 

به 23.5 درصد بازگرداند.
 براساس نص صریح مصوبه شــورای پول و اعتبار؛ رعایت نکردن نرخ 
ســود جزو مصادیقی اســت که صلاحیت اعضای هیات مدیره را زیر 
سوال می برد. معاون نظارت بانک مرکزی در تاریخ 16 خرداد ماه سال 
جاری ضمن هشــدار به هیأت مدیره بانک هــا درخصوص رعایت نرخ 
ســودهای مصوب تأکید کرد: بانک هــای متخلف باید حداکثر طی دو 
هفته آینده نسبت به اصلاح نرخ غیرمتعارف سود سپرده ها اقدام کنند، 
در صورت عدم اصلاح، با این دسته از بانک ها حتی تا سلب صلاحیت 

ارکان مدیریت آن برخورد خواهد شد. 
کمــی قبل از این ضرب الاجل با توجه به گزارش های میدانی، بانک ها 
به ســپرده های با مبالغ خــاص بین 24 تا 30 درصد ســود پرداخت 
می کردند. اکنون یک ماه از این ضرب الاجل گذشــته است به بررسی 

وضعیت بانک ها سود سپرده ها و تاثیر آن بر بازار سرمایه می پردازیم.

کسری نقدینگی بانک ها
کامران ندری، کارشــناس بانکی در رابطه با این 
بخشــنامه گفت: تعدیل ســود بانک هــا منجربه 
اتفاق خاصی نمی شــود. زیرا تقریبا همه بانک ها  
به نوعی با مشــکل کســری نقدینگی مواجهند و 
باید سپرده گذاران را متقاعد کنند تا سرمایه خود 

را از بانک هــا خارج نکننــد. یکی از راه های مدیریتــی که در اختیار 
بانک هاســت افزایش نرخ سود بانکی اســت و این مساله فراگیر بوده 
و اینطور نیســت که فقط چند بانک تخلف کنند. تمام شــبکه بانکی 
درگیر مشــکل خروج سپرده از بانک ها هســتند، ماندگاری سپرده ها 
 کم شــده و کســی حاضر نیســت منابع خود را در بانک ها گذاشــته 

و مطالبه نکند. 
وی ادامــه داد: با توجه به اینکه کلیه بانک ها با این مســاله مواجهند 
نمی تــوان چنــدان به آنها فشــار آورد تا ســود ســپرده را آنطور که 
بانک مرکزی می گوید پرداخت کنند و نتوانند ســپرده گذاران را قاتع 
کننــد تا موجودی ســپرده خود را در بانک ها نگه داشــته و پس انداز 
کنند و به عبارتی از طریق سپرده گذاری در بانک ها حفظ ارزش کنند. 
آلترناتیو بعدی برای بانک ها این اســت که در مواجهه با جریان خروج 
نقدینگی به ســراغ منابع بانک مرکزی رفته و طبیعتا بدهی هایشان از 
بانک مرکــزی افزایش یافته و آنهایی که خط اعتباری ندارند احتمالا از 
بانک مرکزی اضافه برداشت کنند بنابراین هرچند بازار سرمایه به بانک 
مرکزی فشار وارد می کند اما به نظر می رسد تحلیل درستی از وضعیت 

بانک ها در بازار سهام وجود ندارد.
این کارشــناس بانکی افزود: اگر بانک مرکزی بــه بانک ها در رابطه با 
نرخ ســود، بیش از حد فشار بیاورد، باید بپذیرد کسری  بانک ها را یا از 
طریق دادن خط اعتباری و یا از طریق چشم پوشی از اضافه برداشت ها 
تامین کند. بنابراین بانک مرکزی در این دوراهی قرار گرفته اســت که 
یا باید به بانک ها اجازه دهد انگیزه در ســپرده گذاران ایجاد کنند که 
به موجودی حساب هایشــان رجوع و برداشت نداشته باشند یا بانک ها 
از منابع بانک مرکزی اســتفاده کنند که باعث افزایش بدهی بانک ها به 
بانک مرکزی می شــود و موجب اضافه برداشت بدهی بانک ها به بانک 
مرکزی و رشد پایه پولی شده و مشکلات ناشی از آن را شاهد خواهیم 
بود. ندری ادامه داد: بانک مرکزی باید تعادلی بین رشــد پایه پولی و 
افزایش بدهی بانک ها به بانک مرکزی و افزایش ســود سپرده ها برقرار 
کند. از طرفی بانک ها برای نرخ ســود تســهیلات با مشکل مواجهند 
و مداخلات بانک مرکزی مشــکلات زیادی را برای بانک های کشور به 
وجود آورده است. حکمرانی اقتصادی به دلیل تناقض هایی که دارد با 

چالش مواجه است. 

نرخ بهره بدون ریسک، پایه شروع هزینه های مالی
بانکی  محمد امین لنگری، اقتصاددان درباره بهره 
گفت: یکــی از متغیرهایی که باعث می شــود به 
صورت طبیعی و برنامه ریزی نشــده ســپرده های 
مردم زیاد شود نرخ سود سپرده هاست. اگر شبکه 
بانکــی هیچ اقدامــی نکند و صرفا حســاب هایی 

داشــته باشد که به ســپرده گذاران ســود می دهد به صورت طبیعی 
حجم پول کشور زیاد می شــود  یعنی بدهی بانک ها به سپرده گذاران 

افزایــش می یابد. حال اگر در نظام بانکی کشــور بــه بانک ها قابلیت 
خلق و جعل پول داده شــود، این سپرده ها مســتقیما تبدیل به پول 
اضافه شــده و نقدینگی مازاد ایجاد می کنــد، نقدینگی که حاکمیت 
آن را درســت نکرده و در قبال آن چیزی دریافت نکرده اســت بلکه 
توســط شــبکه بانکی ایجاد شده اســت؛ به همین دلیل یکی از لوازم 
اصلاح  و انضباط مالی کشــور صفر شدن سود سپرده  است. کمااینکه 
 در حال حاضر نرخ ســود سپرده بسیاری از کشورهای دنیا صفر است 

و سودی پرداخت نمی شود. 
این اقتصاددان افزود: نرخ بهره بدون ریســک، پایه شــروع هزینه های 
مالی اســت، بنابراین هر اقدامی که در جهت کاهش نرخ ســود بانکی 
باشــد اعم از سود سپرده و تســهیلات، اقدامی در جهت اصلاح نظام 
بانکی کشور است، از طرفی چون سود سپرده های بانکی رقیب بزرگی 
برای بورس است این اتفاق مستقیماً باعث افزایش قیمت سهام و رونق 

بازار سرمایه خواهد شد. 
لنگری ادامه داد: براســاس موازین شرعی بخشی از سود را می توان به 
ســرمایه گذار پرداخت کرد. با توجه به نیاز بــه منابع مالی و اینکه در 
اقتصاد کلان کشور مدیریت پولی درستی وجود ندارد، مسئولان برای 
جذب منابع با ترفندی ســعی به جذب منابع کردند به این صورت که 

اوراقی را با نرخ 30 درصد منتشر کردند.
وی در ادامه افزود: این مســاله از لحاظ شــرعی مانع  دارد زیرا برای 
انتشــار چنین اوراقی باید پروژه ای ارائه شــود کــه حداقل 30 درصد 
ســود کرده باشد تا بخشی از سود را به ســرمایه گذاران داده و باقی 
را برای پــروژه نگه دارند اما عملا چنین اتفاقاتــی در نظام بانکی رخ 
نمی دهد همچنین باید توجه داشــت که پول از ســپرده هایی که قبلا 
وجود داشــته وارد این اوراق شــده و پول جدیدی وارد نشــده است 
همچنین اصلا پروژه ای وجود نداشــته و ایــن پول صرف امور روزمره 
حاکمیت شــده است به همین خاطر به نظر می رسد که این بخشنامه 
در جهت همین مســاله صادر شــده تا پول هایی که بر اساس نرخ 30 
درصد  برای پروژه هــای بالای 30 درصد جذب و در این زمینه صرف 
نشده اند برگردد و تعدیل شود زیرا عقود اسلامی اجبار می کند به اندازه 
سود سپرده سود پرداخت شود بنابراین، این بخشنامه به نوعی اصلاح 

کار پیشینیان است.  

تلقی اشتباه از خلق پول بانکی
سید عباس عباســپور، کارشــناس بانکی گفت:  
تصور اشــتباهی مبنی بر این کــه با افزایش نرخ 
سود سپرده امکان تسهیلات دهی افزایش می یابد 
وجود دارد درصورتی که این یک تلقی اشــتباه از  
خلق پول بانکی است. عملیات سپرده گیری هیچ 

ربط مســتقیمی به عملیات تسهیلات دهی ندارد. بانک ها از هیچ خلق 
پــول می کنند و اینطور نیســت که برای مثال ســپرده ها را جمع  و 
تجهیز کرده و به آنها تسهیلات دهند. سپرده ها فقط ابزاری برای اخذ 
ذخایرند تا بتوانند حدی از ذخایر بانکی را داشــته باشند و به پشتوانه 
آن بتوانند تســهیلات دهی کنند یعنی خود سپرده جمع نمی شود تا 
تسهیلات شــود. بنابراین باید توجه داشت این که بانک مرکزی اعلام 
کرد گواهی 30 درصد منتشــر شود تا سپرده ها جمع شده و تسهیلات 
دهند چنین چیــزی هیچگاه محقق نخواهد شــد ضمن این که این 
کار باعث افزایش ســود ســپرده بانکی و خلق پول ناشی از آن شد و 
همچنین عادی ســازی پرداخت ســودهای بالا در شبکه بانکی، یعنی 
بانک مرکزی برای عددی )200 همت( اجازه پرداخت سود سپرده داد 
و  بانک ها مدتی این  سود سپرده را پرداخت کردند و دیدند می توانند 
با پرداخت ســودهای بالاتر تجهیز منابع کرده و سپرده ها را از یکدیگر 
جمع کنند و یک بازی جمع صفر مخربی بین بانک ها شــروع شد که 
 بعضا بانک ها 32 تا 35 درصد هم برای برخی از سپرده هایشــان سود

 در نظر گرفتند.
عباسپور ادامه داد: بانک مرکزی سیاست اشتباهی را ترتیب داد و پس 
از آن بانک هایی که از این مســاله ســوء استفاده کردند و بیش از  حد 
مجاز  تعیین شده برای ســرفصل های مختلفی سپرده هایی که دارند 

پرداخت کرده و از قوانین تخطی کردند.
این کارشناس بانکی افزود: ســپرده جاری تبدیل به سپرده یک ساله 
گواهی خاص شده و یا سپردهای 2 و 3 ساله و 6 ماهه به همین شکل 
تبدیل به گواهی خاص شــدند یعنی صرفا یک تغییر در ســمت چپ 
ترازنامــه بانک ها رخ داد و هیچ اتفاق خــاص دیگری نیفتاد اما هزینه 

سپرده گیری و هزینه عملیات بانک ها را افزایش داد .
 وی ادامــه داد:  زمانــی که بانک مرکزی دید کنترل این مســاله را از 
دست داده اســت و تاثیری هم در تسهیلات دهی و قدرت تسهیلات 
دهی بانک ها ایجاد نشــده و صرفا تغییر طبقه در سمت چپ ترازنامه 
رخ داده است ضرب الاجلی را مشــخص کرد تا دوباره بانک ها به نرخ 

23 درصد بازگردند. 
عباس پور گفت:  نکته قابل توجه این اســت که بانک ها در سمت چپ 

ترازنامه خود سپرده گیری می کنند و برای آن سود تخصیص می دهند 
و ســودی که می دهند از عملیات خلق پول اســت یعنی صرفا عددی 
وارد می کنند تا حساب شارژ  شــود و سود به سپرده گذار تعلق گیرد 
یعنی به صورت کاملا نقــدی هزینه های بانک افزایش می یابد که این 

سود سپرده است و با خلق پول همراه است. 
از ســوی دیگر درآمد تســهیلات به صورت تعهدی اســت و بانک ها 
وقتی تســهیلات می دهند بازپرداخت به درستی به بانک  بازنمی گردد 
بنابرایــن در نهایت مقداری از مانده خلق پول بانک ها در آخر ســال 
ناشــی از همین سود سپرده ها می شــود از اطرف دیگر وقتی نرخ های 
ســود افزایش می یابد بــر خلاف اینکه تصور می کننــد این کار باعث 
کاهــش ناترازی در شــبکه بانکی کشــور می شــود، باعــث افزایش 
ناترازی می شــود زیرا بانک هایی که ناتراز هســتند و مشکل نقدینگی 
دارند وقتی نرخ ســود را از 23 به 30 یا 35 درصد می رســانند باعث 
می شــوند هزینه های تمام شده بانک افزایش یافته، سود آوری کاهش 
پیدا کرده و به اعســار و ناترازی بانک بیشــتر دامــن بزنند بنابراین 
سیاســت افزایش سود ســپرده بانکی چه از لحاظ سیاست پولی و چه 
از لحاظ ناترازی بانکی کمکی به بهبود شــرایط شبکه بانکی نمی کند 
و بانک مرکزی باید از طریق ســتادهای دیگــر بحث ناترازی را جبران 
 کرده و هم بتواند سیاست گذاری پولی و اعتباری موثر در شبکه بانکی 

داشته باشد.

اجرایی کردن بخشــنامه بانک مرکزی 
در رابطه با تعدیل سود سپرده بانک ها 
وابســته به فاکتورهــای اقتصاد کلان 
است. باید همه فاکتورها را در کنار هم 
در نظر گرفت در غیر این صورت باعث 

راهنمایی غلط می شود. 
ابلاغیه اخیر بانک ها را مکلف به رعایت نرخ مصوب شورای پول و اعتبار کرد 
و بانک ها نیز تا حدودی رعایت کردند. با توجه به سیاســت های انبســاطی 
بانک مرکزی  در هفته  های اخیر و تثبیت نقدینگی اوراق شــاهد کاهش نرخ 
اوراق خزانــه بودیم و عملیات بازار بازی که انجام می دهند باعث شــده که 
بانک ها تا حدودی بتوانند نرخ سود سپرده های ترجیحی را پرداخت نکنند و 
رقابت مخرب بانک ها اندکی کنترل شــده اما این شرایط نه به دلیل تقاضا از 
طرف صندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت بلکه به دلیل شرایط بازار بوده 
که اثرات آن را شاهدیم. با وجود اتفاقاتی که افتاده و نرخ سود بهره بانکی تا 
حدودی کاهش یافته یا حداقل افزایش نداشته و همچنین کاهش نرخ بهره 
اخزا شاهد اتفاق خاصی در بازار سرمایه نیستیم یعنی بازار سهام با استقبال 
سرمایه گذاران مواجه نشده است بنابراین نمی توان گفت افزایش نرخ بهره از 
عوامل بسیار تاثیرگذار بر افت بازارسرمایه بوده هرچند نمی توان گفت بی تاثیر 
اســت اما آنچنان که با خنثی کردن آن بر رشــد بازار سهام تاثیرگذار باشد 
نیز نبوده است. بازار سرمایه از شرایط اقتصاد کلان، قیمت گذاری دستوری، 
فروش ارز حاصل از صــادرات و محدودیت های موجود تاثیر منفی گرفته و 

مساله افزایش نرخ بهره فاکتور چندان موثری نبوده است.

معضل تامین مالی واحدهای تولیدی از سیستم بانکی
رییــس کمیســیون کســب و کارهــای نوین و 
دانش بنیان اتاق ایران گفت: صیانت از سرمایه های 
خرد و حذف قیمت گذاری دستوری باید در اولویت 

فعالیت های رییس جمهور جدید قرار بگیرند. 
سید محســن میرصدری افزود: در شرایط فعلی، 

تامین سرمایه و نقدینگی از اصلی ترین چالش  شرکت ها بوده که در این 
زمینه دریافت تســهیلات در بســیاری از موارد به دلیل نرخ بهره بالای 
آن و مشــکلات تامین وثایق، راه حل مناسبی برای شرکت ها )بالاخص 
شرکت های دانش بنیان، نوین و خلاق( جهت تامین سرمایه و نقدینگی 
موردنیاز محسوب نمی شــود. وی افزود: بهره گیری از ظرفیت های بازار 
ســرمایه و انواع ابزارهای آن اعم از انواع ابزارهای تامین مالی بلندمدت، 
انــواع ابزارهای مدیریت دارایی، انواع ابزارهــای ویژه مدیریت خطر که 
همگی در جهت کاهش ریسک نوسانات بازار در نظر گرفته شده، بسیار 

راهگشا خواهد بود.

رسول رحیم نیا
توکا تیه  آ سبدگردان  مدیرعامل 

هفته نامه اطلاعات بورس بررسی کرد

آثار سیاست های بانکی بر بازار سرمایه
محمدرضا شاهوردیلو

ر خبرنگا
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صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

9.17-14.2534,691,000745,103-زماهان

14.29-14.1921,653,500571,217-کرومیت

8.91-9.9249,680,000160,795-حخزر

11.54-8.5272,095,400345,817-مادیرا

9.1-8.4726,096,40077,722-فروژ

9.78-8.2413,576,24887,504-تاپکیش

8.86-7.936,330,00059,529-ثرود

8.18-7.8430,660,00054,425-بپیوند

4.11-7.316,906,35453,201-دسانکو

7.75-7.08209,840,000108,746-تجلی

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

--19.0536,712,5001,597,188معین

15.2919,610,000193,13920.9آ س پ

13.5917,136,22796,16616.7میهن

12.0192,050,000175,40615.6سپیدار

11.518,910,0001,320,9279.73شفام

11.1224,980,000139,32911.22آردینه

9.9712,621,00062,68413.08ناما

8.9924,720,00043,9809.94دکپسول

8.9110,010,00053,4378.17غپآذر

8.627,917,50091,48014.99رنیک

یکی از مهمترین موضوعات مورد بحث در مناظرات یادداشت
اقتصادی  بررســی عملکــرد  ریاســت جمهوری، 
دولت هــای گذشــته و ارائه راهکار ها بــرای بهبود 
متغیر های کلان اقتصادی اســت. بر این اســاس آمارها نشان می دهد، 
رشــد اقتصادی در دولت خاتمی به صورت میانگیــن حدود 4 درصد، 
در دولــت احمدی نژاد به صورت میانگین حــدود 2.5 درصد، در دولت 
روحانی به صورت میانگین حدود 2 درصد و در دولت شــهید رییســی 
به صورت میانگین حدود 4.5 درصد بوده اســت. بر این اساس بررسی 
عملکرد اقتصادی دولت های بعد از جنگ نشــان می دهد میانگین رشد 
سالانه نقدینگی، میانگین سالانه تورم و میانگین رشد سالانه پایه پولی 
در دولت رییسی بیش از سایر دولت های پس از جنگ ایران و عراق بوده 
اســت. البته باید اشاره کرد مقایسه صحیح و علمی عملکرد متغیرهای 
اقتصاد کلان در دولت های مختلف مســتلزم این اســت که شــرایط و 
عوامل محیطی اقتصاد در دوره های مختلف در وضعیت مشــابهی قرار 
داشته باشد و نمی توان فارغ از شرایط پیرامونی اقتصاد و وضعیت منابع 
دولت و همچنین شوک های رخ داده، صرفا به مقایسه متغیرهایی نظیر 

رشد نقدینگی، تورم و تولید در ادوار مختلف پرداخت.

رشد اقتصادی در 4 دوره ریاست جمهوری
4درصددوره 8 ساله ریاست جمهوری خاتمی

2.5درصددوره 8 ساله ریاست جمهوری احمدی نژاد
2درصددوره 8 ساله ریاست جمهوری روحانی
4.5درصددوره 3 ساله ریاست جمهوری رئیسی

نگاهی به تورم در 4 دوره ریاست جمهوری
در طول ســال های اخیر تورم به یکــی از چالش های مهم پیش روی 
دولت ها و سیاستگذاران اقتصادی تبدیل شده است. در این میان عوامل 
بروز تورم در ایران در این سال ها شامل عوامل سمت تقاضا مانند رشد 
نقدینگی در ســطحی فراتر از نیاز بخش واقعی و عوامل ســمت عرضه 
مانند رشــد نرخ ارز، افزایش قیمت حامل های انرژی و کاهش ســطح 
بهره وری بوده است. همچنین شــکل گیری انتظارات تورمی واحدهای 
اقتصادی متأثر از عواملی مانند تحولات روابط بین الملل و نوسانات نرخ 
ارز، نااطمینانی هایی را در خصوص سطح آتی قیمت ها به وجود آورده و 
نهایتا به بروز تورم های بالا منجر شده است. در این راستا بانک مرکزی در 
دوره فعالیت خود در دولت سیزدهم رویکرد تثبیت و حرکت در راستای 
پیش بینی پذیر کردن اقتصاد ایران را برای ریل گذاری سیاست های پولی 
و بانکی اتخاذ کرد و در بسته سیاستی تثبیت اقتصادی، اقدامات بانک 
مرکزی حول سه محور اصلی »ثبات بخشی و پیش بینی پذیر کردن بازار 
ارز«، »کنترل نقدینگی« و »بازنگری در مقررات« در دســتور کار قرار 
گرفت.بر این اساس تورم در دولت خاتمی به صورت میانگین حدود 16 
درصد، در دولت احمدی نــژاد به صورت میانگین حدود 20 درصد، در 
دولت روحانی به صورت میانگین حدود 26 درصد و در دولت رییســی 

به صورت میانگین حدود 42 درصد بوده است.

درصد تورم در 4 دوره ریاست جمهوری
16درصددوره 8 ساله ریاست جمهوری خاتمی

20درصددوره 8 ساله ریاست جمهوری احمدی نژاد
26درصددوره 8 ساله ریاست جمهوری روحانی
42درصددوره 3 ساله ریاست جمهوری رئیسی

حاکمیت ارز
جهش نرخ ارز در دوره های ریاســت جمهوری موضوعی است که علاوه 
بر تأثیرات اقتصادی، اغلب با نارضایتی های عمومی همراه می شــود و 
گویا به یک ســنت تبدیل شده است. نوسانات نرخ ارز اوضاع اقتصادی 
مملکت و بازار خرید و فروش را به شــدت تحــت تأثیر قرار داده و در 
هنگام جهش های محســوس ارزی و کاهــش ارزش پول داخلی، تورم 
به عنوان شــاخصه اصلی خودنمایی می کند و پیامدهای منفی روانی و 
تشــنج در بازار را به همراه دارد. آمارها نشان می دهد، در دولت خاتمی 

دلار از 450 بــه 900 تومان  رســید و مجموعا رشــد 100 درصد و 
به صورت میانگین سالانه 9 درصد را تجربه کرد. همچنین دلار در دولت 
احمدی نژاد از 900 به 3200 تومان یعنی درمجموع رشد 255درصد 
و به صورت میانگین ســالانه 17درصد را تجربه کرد. در دولت روحانی 
هم در مجموع رشد 700درصدی و به صورت میانگین رشد 30درصدی 
را تجربــه کرد یعنــی دلار از 3200 به 25500 تومــان در این دولت 
رســید. در دولت رییســی نیز دلار از 25500 به 62000 تومان رسید 
یعنی درمجموع رشــد 140 درصد و به صورت میانگین سالانه رشد 34 

درصدی را تجربه کرد.

رشد قیمت دلار در 4 دوره ریاست جمهوری
9درصددوره 8 ساله ریاست جمهوری خاتمی

17درصددوره 8 ساله ریاست جمهوری احمدی نژاد
30درصددوره 8 ساله ریاست جمهوری روحانی
34درصددوره 3 ساله ریاست جمهوری رئیسی

مقایسه قیمت سکه
از آنجایی که طلا و ســکه دارایی های امن به حســاب می آید، افزایش 
تقاضا برای خرید ســکه که عموما منجر به افزایش قیمت آن می شود، 
می تواند نشان دهنده بی اعتمادی مردم به شرایط اقتصادی در هر دوره 
به تناسب میزان افزایش قیمت  ها باشد. هنگامی که در سال 76 خاتمی، 
سیاســتمدار اصلاح طلب دولت را تحویل گرفت، قیمت هر سکه طلا، 
38 هزار تومان بود. در سال 77، قیمت سکه به 45 هزارتومان رسید و 
در ســال 78، به 58 هزار تومان ارتقا پیدا کرد. همچنین در سال 79، 
سکه وارد قیمت 60 هزار تومان می شود و در سال 80 نیز، قیمت تغییر 
چندانی نداشــته است اما در سال 81، هر ســکه به قیمت 69 تومان 
معامله می شــود. در سال 82، قیمت ســکه به 86 هزار تومان می رسد 
و ســال 83 نیز با رشد تقریبا 20 هزار تومانی، به قیمت هر سکه 100 

هزار تومان معامله می شود.
در این میان وقتی احمدی نــژاد دولت را از خاتمی تحویل گرفت، هر 
ســکه حدودا 100 هزار تومان بود، در ســال 84، میانگین قیمت سکه 
122 هزار تومان شــد، در سال 85، این قیمت با حدودا 45 هزار تومان 
افزایش به 167 هزار و 900 تومان رسید همچنین میانگین قیمت سکه 
در ســال 86 بــا افزایش  64 هزار تومانی همراه بود. در ســال 87 هم 
قیمت ســکه با 6 هزار تومان افزایش، به 238 هزار تومان می رسد. در 
سال 88 نیز قیمت سکه 13 هزار تومان افزایش پیدا می کند اما از سال 
89 تاکنون، قیمت ســکه مدام در حال نوسان بوده است. بر این اساس 
نرخ رشــد ســکه در 32 ماه اول 4 دوره ریاست جمهوری عبارت است 
از؛ از مــرداد 76 تا فروردین 79 دولــت خاتمی 58درصد، از مرداد 84 
تا فروردیــن 87 دولت احمدی نژاد 94درصد، از مرداد 92 تا فروردین 
95 دولت روحانی 12 درصد و از مرداد 1400 تا فروردین 1403 دولت 

رییسی 291درصد بوده است.

نرخ رشد سکه در 32 ماه اول 4 دوره ریاست جمهوری
58درصددولت خاتمی )از مرداد 76 تا فروردین 79)

94درصددولت احمدی نژاد )مرداد 84 تا فروردین 87)
12درصددولت روحانی )مرداد 92 تا فروردین 95)

291درصددولت رئیسی )مرداد 1400 تا فروردین 1403)

گذری بر درآمدهای نفتی دولت ها
از روزی که نفت در مسجد سلیمان کشف شد تاکنون، نزدیک به 117 
ســال است که نفت محل تعیین قدرت و امتیازدهی های تعیین کننده 
در عرصه اقتصاد و سیاست جهان است. تولید نفت ایران پیش از انقلاب 
و با توســعه میدان های نفتی روزانه 6 میلیون بشــکه بود، در سال های 
نخست پس از پیروزی انقلاب اسلامی به شدت کاهش یافت و در برخی 
روزها به صفر رسید. همچنین درآمد نفتی ایران در طول سال های 57 
تا 60، 36 میلیارد دلار بوده است. براساس آمارها؛ درآمد صادرات نفت 

در دوره 8 ســاله ریاست جمهوری خاتمی 20 میلیارد دلار بوده است. 
این عدد در دوره 8 ســاله ریاســت جمهوری احمدی نژاد به سالی 77 
میلیارد دلار رسیده است. ضمن آنکه در دوره 8 ساله ریاست جمهوری 
روحانی عدد درآمد صادراتی نفتی به صورت سالانه 44میلیارد دلار بوده 
اســت. در دوره 3 ساله ریاست جمهوری رییسی هم به 40میلیارد دلار 

کاهش پیدا کرده است.

درآمد صادرات نفت
سالی 20 میلیارد دلاردوره 8 ساله ریاست جمهوری خاتمی

سالی 77 میلیارد دلاردوره 8 ساله ریاست جمهوری احمدی نژاد
سالی 44 میلیارد دلاردوره 8 ساله ریاست جمهوری روحانی
سالی 40 میلیارد دلاردوره 3 ساله ریاست جمهوری رئیسی

بورس چه مسیری سپری کرد؟
دولت احمدی نژاد از همان ابتدا موضع خود را نســبت به حبابی بودن 
شــاخص روشــن کرد و با برخی سوء اســتفاده ها در این بازار برخورد 
کــرد. پس از آن و همزمان با اجرایی کردن اصل 44 قانون اساســی و 
ورود شــرکت های بزرگ، شاخص رشــدی تدریجی و آرام را آغاز کرد. 
براساس عقیده صاحبنظران ورود ابزارهای جدید مالی، تنوع محصولات 
بازار، شکل گیری صندوق های سرمایه گذاری مشترک، بازگشت اعتماد 
به بازار، رکود بازارهای موازی، و ورود نقدینگی به بورس در کنار رشــد 
قیمــت فلزات اساســی در بازارهای جهانــی، از مهم ترین عوامل روند 

صعودی بازار در دولت احمدی نژاد است.
اما در دولت روحانی بورس به دلیل عملکرد ضعیف و نادرســت دولت، 
دچار ســقوط و رکود شد. در عمل فقط دولت توانست بخشی از کسری 
بودجــه خود را تأمین مالی کند و عملا ســهامداران به خیال خود رها 
شدند. در این میان بازدهی ریالی شاخص در دولت روحانی 2137درصد 
در 8 سال بوده که به صورت میانگین سالانه 47 درصد می شود. همچنین 
بازدهی ریالی شــاخص در دولت رییسی هم 58 درصد در 3 سال بوده 
که به صورت میانگین ســالانه 16 درصد می شــود. با نگاهی به بازدهی 
دلاری هم متوجه می شــویم؛ با توجه به رشد سالانه 30 درصد دلار در 
دوره روحانی، بازدهی دلاری شاخص کل سالانه مثبت 14 درصد  بوده 
است. ضمن آنکه با توجه به رشد سالانه 34 درصد دلار در دوره رییسی، 

بازدهی دلاری شاخص کل سالانه منفی 18 درصد بوده است.

بازدهی بورس در 3 دوره ریاست جمهوری
56درصدسال اول دولت احمدی نژاد
105درصدسال دوم دولت احمدی نژاد

47درصددوره 8 ساله ریاست جمهوری روحانی
16درصددوره 3 ساله ریاست جمهوری رئیسی

دوره 50روزه مخبر
به دنبال سانحه سقوط بالگرد شهید رییسی، محمد مخبر، معاون اول به 
عنوان جایگزین موقت رئیس جمهور معرفی شــد. در مدت 50 روزه ای 
که مخبر بر مسند ریاست جمهوری بود، بازار سرمایه بر مسائل سیاسی 
و نامزدهــای انتخاباتی متمرکز و طبعا با رکود همراه بود. در این میان 
بــازار بر موضع گیری اقتصادی نامزدها توجه داشــت و هر نامزدی که 
احساس می شد به صندلی ریاست جمهوری نزدیک است، سیاست های 
احتمالی آن در خصوص بورس، بر روی روند بازار ســرمایه اثرگذار بود. 
براساس آمار بازدهی بازار سرمایه از اول خرداد ماه 1403 تا 14 تیر ماه 

1403 که محمد مخبر بر مسند قدرت بود، -0/63 بوده است.

دوره 50 روزه مخبر
2,114,144بازدهی شاخص در ابتدای دوره 
2,100,662بازدهی شاخص در پایان دوره 

192-آمار ورود و خروج حقوقی در ابتدای دوره
167-آمار ورود و خروج حقوقی در پایان دوره

در ابتدا باید گفت که نمی توان بازارسرمایه 
را در دوره های مختلف ریاســت جمهوری 
مقایسه کرد چون این بازار حداقل در دولت 
خاتمی و بخش زیادی از دولت احمدی نژاد، 
بازاری نبود که عامه مردم به آن توجه داشته 
باشــند. هرچند افرادی که آن زمان در بازار 

حضور داشتند، Gainهای خوبی می گرفتند اما درمجموع قوانین و مقررات به 
پختگی شرایط فعلی نبود و بازار هم پختگی لازم را نداشت. بنابراین نمی توان 
مقایسه کرد، از نظر حجمی که اصلا قابل مقایسه نیست ضمن آنکه در حال 

حاضر تکنولوژی هم با آن زمان فرق کرده است.
موضوع قابل اهمیت این است که باید دید در هر کدام از دولت ها تفکری که 
نســبت به بازارهای مختلف وجود داشت، چگونه بوده است. در زمان خاتمی 
فضای خاصی داشــتیم و در یک سری از سال ها درآمد 8 دلاری بشکه نفت 
را داشــتیم ولی به خاطر نظمی که در شرایط اقتصادی وجود داشت، تحریم 
نبودن و رشد اقتصادی خوبی که در آن سال ها وجود داشت، اکثر بازارهایی 
که به رشد اقتصادی وابسته بودند Gainهای خوبی داشتند. در این میان اما 
بازار ملک، جزو بازارهایی بود که نوســان داشت و روز به روز شرایط سخت 
می شد. در آن سال ها طلا به عنوان بازار سرمایه ای شناخته نمی شد، اتفاقا در 
زمان خاتمی به ویژه از اوایل 80 تا 84 یک سری از تفکراتی که در بحث های 
بازارهای سرمایه ای وجود داشت، عوض شده بود یعنی مثلا در دوره هاشمی 
رفســنجانی بازارهایی مثل خودرو یک بازار سرمایه ای بود. در زمان خاتمی 
شرایط عوض شد و در زمان احمدی نژاد هم خودرو کاملا از کالای سرمایه ای 
که بود خارج شــد.بنابراین در شرایطی که رشد اقتصادی وجود داشته باشد، 
یک سری کالاهایی مثل املاک، طلا و بورس می تواند رونق های خاص خود را 
داشته باشد ولی کالاهایی که سرمایه ای نیستند، به عنوان کالای مصرفی که 

استهلاک می خورد و مردم بابت نیازشان می گیرند، دیده می شود.
نکته دیگری که در دوره خاتمی به ویژه دوره دوم آن با آن مواجه بودیم، نظمی 
بود که در شــرایط اقتصادی وجود داشــت در کنار رشد اقتصادی خوبی که 
موجود بود. ضمن آنکه تفکر علمی هم در بازارها می دیدیم که این هم نکته 
خوبی بود و از دل آن صندوق توسعه ملی تأسیس شد تا بتوانیم در سال هایی 
که درآمد نفتی خوبی داریم برای سال هایی که درآمد پایینی داریم، پس انداز 

داشته باشیم تا برای توسعه و عمران کشور استفاده کنیم.
از اواخر آن دوره تفکر در فضای اقتصادی کشــور تغییر پیدا کرد، ســال 84 
قوانین و مقررات سازمان بورس عوض شد و یک سری ابزارهای جدید شکل 

گرفت که نتایج آن از سال های 93 به بعد در بازار دیده می شود.
 همچنین در سال 86 یکی از بالاترین رشدهای مسکنی را داشتیم که فشار 
زیادی را به خانواده ها وارد کرد. ضمن آنکه ســال 90 هم با تورم های دلاری 
مواجه شــدیم. گفتنی است از ســال 81 که تک نرخی شدن ارز داشتیم تا 
ســال 90 هیچ رشــدی در بازار ارز تجربه نکردیم و می توان گفت به نحوی 
سرکوب ارزی داشتیم، این سرکوب تأثیر خود را در شرکت های تولیدی که 
در بازارسرمایه حضور داشتند، گذاشــت چون شرکت های جذابی نبودند و 
همچنین به خاطر تورم ها هزینه هایشان هم افزایش پیدا می کرد. ضمن آنکه 
از ســوی دیگر کالاهای خارجی که وارد کشور می شــد، قدرت رقابتی را از 
شــرکت های تولیدی در بازار سرمایه می گرفت.  از سال 90،91 بازار سرمایه 
رونقی را تجربه کرد اما رونق واقعی اقتصادی نبود و بیشتر بر اساس شرایط 
ارزی بود. از ســال 92 تا 96 ما بازار رکودی خاص را داشتیم و یکی از دلایل 
آن برمی گشت به این موضوع که در سال 86 رشد شدید بازار ملک را داشتیم. 
درمجموع معمولا دولت های اول هر کدام از رؤســای جمهور سرکوب ارزی 
بوده و دولت های دومشــان، دولت هایی بوده که مجبور شدند با واقعیت های 
جامعه کنار بیایند. بنابراین دوره اولشــان معمولاً بازارهای راکدی داشــتیم 
و دوره هــای دوم آنها به خاطر افزایش نرخ ها مخصوصــا از جانب ارز، بازارها 

رشدهای خاصی داشتند.
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اقتصاد در 4 دوره
ریاست جمهوری



  11.82حمل و نقل و انباردارى     

  9.84-منسوجات     

  5.95-انتشار، چاپ و تکثير     

  4.92خرده فروشی به استثنای وسایل نقلیه     

  4.67-محصولات چوبى     

  4.52لاستيک و پلاستيک     

  4.4-دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

  2.75ماشين آلات و تجهيزات     
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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

122 22837 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

18.38-13.229,075,500478,192-واعتبار

14.22-13.118,804,93597,609-پلاسک

14.9-10.222,356,000132,358-لابسا

12.29-9.8818,428,400315,205-غبهنوش

7.87-9.8416,012,00047,537-نمرینو

17.14-9.7474,906,000239,836-شغدیر

9.59-9.5913,093,701103,805-آباد

9.26-9.5799,182,00021,282-جم

12.62-8.9243,780,000359,150-دامین

4.34-8.43238,944,000646,732-کنور

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

38,590,2081,552,52827.13 20.39 حفارس

13,774,351141,29314.77 14.77 شسینا

713,625,0001,520,13419.31 12.63 حکشتی

123,495,3201,172,52516.77 10.84 پکرمان

9,510,000222,10111.1 9.82 غنوش

128,512,000486,6169.73 9.73 تایرا

31,848,485294,83215.72 9.58 خمحور

26,868,500117,2979.49 9.53 کگاز

7,972,287333,72014.52 8.76 شلعاب

102,170,000374,74811.3 8.29 ستران

یت ابزارها و توسعه مدیر تجارت سبدگردانی در گر
یادداشت

اینکه ســبقه سبدگردان ها  باوجود 
در ایران طولانی نیســت، تا همین 
مدت کم توانستند ســهم خوبی از 
بازار خدمات مالی گرفته و عملکرد 
آنهابه خصوص در توســعه ابزارهای 
مالی جدید مثبت ارزیابی می شود. به 

نوعی که اولین نهادهایی که برای تأسیس صندوق های سرمایه گذاری جدید 
مانند بخشــی اقدام کردند شرکت های سبدگردان بودند. همچنین عملکرد 
ســبدگردان ها در بحث بازدهی متناسب با ریسک در ابزارها و محصولات در 
اختیارشان هم مناسب ارزیابی می شود و معمولا صندوق های تحت مدیریت 
ســبدگردان ها جزو صندوق های با عملکرد مناسب از حیث بازدهی تعدیل 
شــده به ریسک است. اســتفاده از ابزارهای جدید مانند مشتقات هم برای 
ســبدگردان ها حائز اهمیت است. ســبدهای اختصاصی متناسب با ریسک 
مشــتریان مثل سبدهایی که اســتراتژی های مختلفی مانند خرید پوشش 
داده شــده، فروش پوشش داده شــده و.. برای مشتریان ایجاد می کنند که 
هم می تواند به توســعه بازار و گسترش هرچه بیشتر ابزارها و سرمایه گذاری 
غیرمستقیم کمک کرده و هم بازدهی متناسب با ریسک مشتریان فراهم کند.
به نظر می رسد تعداد سبدگردان ها با توجه به شرایط فعلی بازار سرمایه کافی 
و حتی تا حدودی زیاد هم است. دو رویه در این مورد می تواند شکل بگیرد؛ 
اینکه مانند سال های گذشته تعداد سبدگردا ن ها محدود و مجوز جدید داده 
نشود که منجر به انحصار شده و انحصار نمی تواند در بهبود عملکرد نهادهای 
مالی، افزایش تعداد ابزارهای مالی و توســعه هر چه بیشتر خدمات نهادهای 
مالی به ویژه ســبدگردان ها کمک کند و حتی اثر معکوس خواهد داشت. در 
سال های اخیر با توجه به تعداد مجوزهایی که صادر شد، سعی شده تا انحصار 
از بیــن برود. در رویه دیگر اگر تعداد بی رویه مجوز هم صادر شــود می تواند 
منجر به رقابت منفی بین نهادهای مالی شــود. اتفاقی که به ویژه در شرایط 
رکود بازار سرمایه شــاهد آن هستیم. رقابتی که می تواند به کارمزد تعادلی 
که منافع مشــتریان و سبدگردان ها توامان رعایت شده و جذب مشتریان با 
رویه های پایدار اتفاق بیفتد، خوب اســت اما اگر این رویه به نحوی باشد که 
مرگ و زندگی سبدگردان در گرو جذب مشتری از هر طریق باشد، می تواند 
منجر به تشدید رقابت منفی شود. به نظر می رسد شرایط در نظر گرفته شده 
برای اعطای مجوز باید به نحوی باشــد که ســبدگردان ها درصورت دریافت 
مجوز، مجبور باشند حداکثر تلاش خود را جهت موفقیت انجام دهند. شرایط 
اعطای مجوز باید به نحوی باشد که در تعداد سبدگردان ها متناسب با شرایط 

بازار سرمایه به تعادل برسیم. 
معمولاً درصد بالایی از عملکرد ســبدگردان ها با وضعیت بازار سرمایه گره 
خورده و اگر حال بازار خوب نباشــد ســبدگردان ها هــم با چالش مواجه 
می شوند. مهمترین موضوع در بهبود حال بازار سرمایه فارغ از بازدهی های 
مقطعی سهام، اعتماد فعالان و سرمایه گذاران بازار سرمایه می باشد. طبیعتاً 
در فرآیند افزایش اعتماد سرمایه گذاران، برخی متغیرها مانند ریسک های 
سیستماتیک ناشــی از تصمیمات دولت، تصمیمات خلق الساعه نهادهای 
ناظر و... خارج از کنترل نهادهای مالی اســت، اما بخشی از آن می تواند با 
همت نهادها به خصوص ســبدگردان ها تأمین شــود. چالش دیگر صنعت 
ســبدگردانی، ریسک شــرکت های نرم افزاری برای سبدگردان ها از حیث 
هزینه و بعضاً تحت الشــعاع قرار دادن عملکرد سبدگردان هاست. دریافت 
هزینه های مربوط به ارائه خدمات نرم افزاری باید متناســب با ارائه خدمات 
باشــد. نکته دیگر ابلاغیه و الزاماتی از سمت سازمان بورس و اوراق بهادار 
اســت که به نظــر باید فرصت بیشــتری برای تطبیق بــه نهادها به ویژه 
سبدگردان ها داده شود. همچنین تصمیمات باید به نحوی باشد که منجر 
به توسعه ابزارهای جدید در بازار سرمایه شود ولی گاهی مشاهده می شود 
که به دلیل ســوء اســتفاده برخی نهادها و فعالان بازار از قوانین و مقررات 
وضع شده، نهاد ناظر به اجبار قوانینی در نظر می گیرد که تأثیر ابزار طراحی 

شده را کمرنگ می  کند.

حامد‌حامدی‌نیا
مدیرعامل‌سبدگردان‌الگوریتم

از  صنعــت ســبدگردانی پس 
گذشــت 13 ســال از تاسیس 
اولیــن ســبدگردان تاکنــون، 
توانســته بیش از410 هزار میلیــارد تومان دارایی 
را تحــت مدیریت خود کند. از ایــن مقدار حدود 
108 هــزار میلیارد تومان به دارایی تحت مدیریت 

سبدهای آنها تعلق دارد. 
در حالی که ارزش خالص دارایی های صندوق های 
ســرمایه گذاری موجود در بازار بیش از 575 هزار 
میلیــارد تومان در زمــان نگارش گزارش اســت 
و صندوق هــای ســرمایه گذاری تحــت مدیریت 
ســبدگردان ها ســهمی حدود 302 هزار میلیارد 

تومان از آن را تشکیل می دهند. 
درواقــع مفهوم ســبدگردانی به معنــای چیدمان 
صحیح دارایی ها در قالب یک ســبد مشخص است 
که بــه آن مدیریــت پرتفوی هم گفته می شــود. 
مالکیت این ســبد متعلق به ســرمایه گذار بوده و 
سبدگردان وظیفه خرید و فروش و مدیریت آن را 
بر عهده دارد. همچنین منظور از ســبد اختصاصی 
یا مشخص، مجموع دارایی های موضوع سبدگردانی 
مانند وجه نقد، ســهام، اوراق خزانه، صندوق های 
ســرمایه گذاری، اوراق ســکه بهار آزادی و... است 
که به مشــتری معینی تعلق دارد. بر این اساس به 
بررسی عملکرد سبدگردان ها تا 20 خرداد ماه سال 

1403 پرداختیم.

بر اســاس این گــزارش؛ دارایی تحــت مدیریت 
مجموع 70 شرکت سبدگردانی که عملکرد آنها تا 
تاریخ 20 خرداد 1403 مورد بررســی قرار گرفت، 
معــادل با 410 هزار و 650 میلیارد تومان  اســت 
که سبدگردان مفید با دارایی تحت مدیریت بیش 
از 100 هــزار میلیارد تومانی، 24 درصد ســهم از 
بازار ســبدگردان ها را به خود اختصاص داده است. 
البته دارایی تحت مدیریت ســبد این ســبدگردان 
حدود 14 هــزار و 256 میلیارد تومان اســت که 
نشــان می دهد، بیشــتر دارایی های تحت مدیریت 
سبدگردان مفید در صندوق ها سرمایه گذاری شده 
است که البته باز هم بیشترین میزان دارایی تحت 
مدیریت در ســبدها را داراست. لازم به ذکر است 
که ســبدگردان مفید در همــه رتبه بندی ها، رتبه 

نخست را به خود اختصاص داده است. 
کاریزما با ســهم از بازار 12 درصدی، رتبه دوم از 
نظر کل دارایــی تحت مدیریت ســبدگردان ها را 
دارد. این ســبدگردان با بیش از 48 هزار میلیارد 
تومان دارایی تحت مدیریت، ارزش ســبد 4 همتی 
را به خود اختصاص می دهد. ســبدگردان اندیشه 
صبا رتبه سوم بیشترین دارایی تحت مدیریت را با 
بیش از 33 هزار میلیارد تومان داشــته که سهم 8 
درصدی از این بازار دارد. سبدگردان اندیشه صبا با 
 AUM داشــتن بیش از 10 هزار میلیارد تومان در
سبد خود، جزو 5 سبدی است که بیشترین ارزش 

ســبد را داشته و سهم 8 درصدی از این بازار دارد. 
ســبدگردان های آگاه و آسال به ترتیب با سهم 6 و 
4 درصدی از بازار سبدگردان ها، دیگر سبدگردانان 
با بیشــترین دارایی تحت مدیریت هســتند. البته 
سبدگردان آسال با دارایی تحت مدیریت 16 هزار 
و 477 میلیــارد تومان و AUM ســبد 13 همتی 
یکی از ســبدگردان هایی است که اکثر دارایی خود 
را ســبدگردانی می کند. ســبدگردان پیشــرفت و 
AUM توســعه صبا هم با تعهد به هــدف اولیه و

کل 12 هــزار و 485 میلیــارد تومانی، 12 هزار و 
415 میلیارد تومان خود را ســبدگردانی می کند. 
تعــداد ســبدگردان هایی که اکثــر دارایی خود را 
سبدگردانی کنند نسبت به تعداد کل سبدگردانان 
کم است که می تواند نشانه ای از گذار سبدگردانی 

به سرمایه گذاری در صندوق باشد. 
در جــدول اســامی ســبدگردانان، دارایی تحت 
مدیریت، دارایی صندوق و سبد و همچنین سهم از 

بازار آنها را مشاهده می کنید.

به نام سبد؛ به کام صندوق 
بــا توجه به آمــار به دســت آمده؛ شــرکت های 
ســبدگردانی که با هدف گرفتن ســبد و بر اساس 
ریســک پذیری افراد شــکل گرفته بودند، مســیر 
فعالیــت خــود را عوض و به ســمت صندوق های 
ســرمایه گذاری گذار کردند. به نحوی که بررســی 

AUM، دارایی تحت مدیریت و اندازه سبدهایی که 
گرفتند نشان می دهد عمدتا و صرفا روی سبدهای 
بزرگ و احتمالا برای مشتریان خاص هستند و سایر 
مشتریان را به صندوق های خود سوق می دهند. به 
نوعی که بیــش از 302 هزار میلیارد تومان از کل 
دارایی تحت مدیریت سبدگردانان در صندوق های 

سرمایه گذاری آنها سرمایه گذاری شده است.
ســبدگردان  مفید به عنوان بزرگترین سبدگردان 
ایــن صنعت، 86 هــزار میلیارد تومــان از دارایی 
100 همتی خود را در صندوق های سرمایه گذاری 
تحــت مالکیــت دارد که بــه نســبت دارایی 14 
هزار میلیــارد تومانــی ارزش ســبدهای آن رقم 
قابــل توجهی اســت. ســبدگردان کاریزما هم در 
رتبــه دوم بیشــترین دارایــی را در صندوق های 
 ســرمایه گذاری دارد که معادل با 43 هزار و 808 

میلیارد تومان است. 
ســبدگردان های اندیشــه صبــا، آگاه و فارابی هم 
رتبه های بعدی هســتند که در جدول میزان دقیق 
دارایی تحت مدیریت صندوق های آنها را مشــاهده 
می کنید که هر کدام به ترتیب ســهم از بازار 8، 6 
و 3 درصدی از بازار ســبدگردانی را دارند. بنابراین 
می توان گفت تجــارت مدیریت دارایی کاملا گذار 
کرده و از مشــتری محوری به ایجــاد یک پلتفرم 
ســرمایه گذاری رســیده اســت؛ در مقابل آن هم 

صندوق ها متنوع تر شدند.

نگین‌عظیمی
خبرنگار

سهم از بازار )درصد(سبد AUM صندوق AUMکل AUM سبد گردان هاردیف
100368/6186112/6014256/0124/44 مفید1
48286/6143808/074478/5411/76 کاریزما2
33342/6323267/7710074/868/12 اندیشه صبا3
25061/5122922/502139/016/10 آگاه4
16476/852957/0013519/844/01 آسال5
14198/4411009/083189/363/46 توسعه فیروزه6
13526/6012452/401074/203/29 فارابی7
12484/5969/1212415/483/04 پیشرفت و توسعه صبا8
12343/005711/746631/263/01 پاداش سرمایه9
9841/639624/57217/062/40 اقتصاد بیدار10
8986/868826/50160/362/19 سهم آشنا11
8599/024971/883627/142/09 ویستا12
7317/103659/113658/001/78 نوین نگر آسیا13
7122/366366/01756/351/73 آسمان14
6588/422887/353701/071/60 آرتین15
6183/596019/59164/011/51 سرآمد بازار16
5271/165147/73123/431/28 زاگرس17
5104/693885/071219/611/24 هامرز18
4419/972813/381606/581/08 کوروش19
4340/502929/831410/671/06 ثروت پویا20
3685/232204/571480/660/90 الگوریتم21
3679/313629/9549/360/90 آرمان آتی22
3506/662246/801259/860/85 مهرگان23
3339/781458/181881/600/81 تصمیم 24
3301/011900/601400/410/80 داریوش25
3283/002603/20679/800/80 آتیه توکا26
2783/311306/941476/370/68 آرکا27
2781/212585/58195/630/68 آبان28
2546/761911/20635/560/62 نو ویرا29
2341/57115/282226/290/57  آرمان اقتصاد30
2183/161869/67313/490/53 سینا31
2124/341997/88126/450/52 داریک پارس32
2041/931028/621013/300/50 آمیتیس33
1882/911742/27140/640/46 تدبیر34
1749/111479/03270/080/43 امید نهایت نگر35

19556/318583/34110810482/403714/76سایر

410649/73302104/42108054/75جمع کلجمع کل

سبدگردانان فعال در بازار سرمایه - اعداد میلیارد تومان
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سهم سبدگردان ها از مدیریت سبد و صندوق  - اعداد میلیارد تومان
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نسبت دارایی های تحت مدیریت سبدگردان ها - اعداد میلیارد تومان

ارزش بازار سبدگردان ها به 410 همت رسید
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دریچــه

بازار جهانی نفت همچنان در حال گذران شــرایط باثباتی اســت و تداوم 
موضوعاتی مانند جنگ رژیم صهیونیستی و غزه یا اوکراین و روسیه نیز در 
مجموع روند بازار اثر چندان معناداری ندارد و به نظر می رســد این اخبار 
در بازار جهانی نفت حل شــده اند. در لحظه تنظیم این گزارش قیت نفت 
برنت به 86 دلار و 94 ســنت رســید و این در حالی است که نفت آمریکا 
83 دلار و 63 ســنت معامله می شد. روز سه شنبه 12 تیرماه، وزارت انرژی 
آمریکا )DoE( گزارش داد که ذخایر اســتراتژیک نفت )SPR( تا 28 ژوئن 
0.4 میلیون بشکه افزایش یافته است. ذخایر اکنون به 372.6 میلیون بشکه 
رسیده که بالاترین سطح از دسامبر 2022 است، اما همچنان بسیار کمتر از 

656 میلیون بشکه موجودی انبار در ژوئن 2020 است.
در این بین بر اســاس نظرســنجی ماهانه رویترز که روز سه شنبه منتشر 
شــد، افزایش تولید در نیجریه و ایران باعــث افزایش تولید نفت اوپک در 
ماه ژوئن برای دومین ماه متوالی شــده است. این نظرسنجی که عرضه به 
بازار را دنبال می کند و بر اســاس اطلاعات ارائه شده توسط منابع صنعتی و 
داده های کشتیرانی است، نشان می دهد که همه 12 تولیدکننده اوپک در 
ژوئن 26.7 میلیون بشکه در روز نفت خام تولید کرده اند که 70 هزار بشکه 
در روز نســبت به ماه می افزایش داشته است. نیجریه در ماه گذشته تولید 
نفت خود را 50000 بشــکه در روز افزایش داد، زیرا بزرگترین تولیدکننده 
نفت آفریقا به دنبال افزایش تولید پس از سال ها عملکرد ضعیف در توافق 
اوپک پلاس اســت که منجر به کاهش سهمیه گروه اوپک پلاس در پایان 
سال گذشته شد. بر اساس نظرسنجی ماهانه رویترز، ایران که از توافق اوپک 
پلاس مستثنی شده بود، شاهد افزایش تولید خود به 3.2 میلیون بشکه در 
روز در ماه ژوئن اســت که مطابق با بالاترین رقم پنج ساله اخیر جمهوری 

اسلامی از نوامبر 2023 بوده است.
بر اساس آخرین نظرسنجی رویترز، بیشترین کاهش تولید مربوط به عراق 
اســت؛ دومین تولیدکننده بزرگ اوپک که تولید را 50 هزار بشکه در روز 
کاهش داده اســت. با این وجود، عراق در ماه گذشته فراتر از سهمیه اوپک 
پلاس تولید کرده اســت. اوپک در مجموع 280 هزار بشکه در روز بالاتر از 
هدف ضمنی 9 عضو خود که به این پیمان متعهد شــده بودند، نفت خام 
تولید کرده اســت. بر اساس نظرسنجی رویترز، مازاد تولید عراق همچنان 

بیشترین حجم را نشان می دهد که بیش از اهداف اوپک پلاس است.

از سوی دیگر در ماه می، تولید نفت خام اوپک در مقایسه با آوریل 29000 
بشــکه در روز افزایش یافت، زیرا گروه اوپک پلاس برای تصمیم گیری در 
مورد سیاست تولید برای بقیه سال عازم نشست مهم 2 ژوئن بود. بر اساس 
منابع ثانویه در گزارش ماهانه بازار نفت اوپک که در ژوئن منتشــر شــد، 
مجمــوع تولید نفت خام از 12 تولیدکننده اوپک در ماه می 2024 به طور 
متوســط 26.63 میلیون بشکه در روز بود که 29000 بشکه در روز نسبت 

به آوریل افزایش داشته است.
عراق نتوانســته به سقف تولید 4 میلیون بشکه در روز پایبند باشد، در ماه 
می 4.195 میلیون بشــکه در روز تولید کرده که هرچند 7000 بشکه در 
روز نسبت به آوریل کاهش داشته، اما تقریباً 200 هزار بشکه در روز بالاتر 

از هدف خود، بر اساس منابع ثانویه اوپک بوده است.
در این میان بررسی داده های ردیابی نفتکش ها توسط بلومبرگ نشان داد 
که کاهش صادرات نفت خام از عربســتان ســعودی نیمی از کاهش یک 
میلیون بشکه ای در روز در محموله های دریایی جهانی در ماه ژوئن نسبت 
به ماه می را به خود اختصاص داده اســت. بر اســاس این داده ها، کاهش 
تخمینــی حدود 1.08 میلیــون بشــکه در روز در محموله های نفت خام 
جهانــی، بزرگترین کاهش ماهانه عرضه نفت خام از طریق دریا تاکنون در 
سال جاری بوده که در حدود 500 هزار بشکه از این رقم به کاهش عرضه 
عربســتان مربوط است، زیرا این کشــور به دلیل سوزاندن نفت بیشتر در 
داخل برای تولید برق در جهت پاســخگویی به تقاضای فزاینده برای تقاضا 

در گرمترین ماه های صحرا نیازمند کاهش صادرات نفت است.
آخرین داده ها نشــان داده که در ماه قبل، صادرات نفت خام عربســتان به 
میزان 445 بشــکه در روز نسبت به ماه مارس کاهش یافته و به 6 میلیون 

بشکه در روز رسیده است.
کارشناسان حوزه نفت معتقدند با توجه به این که ایالات متحده در آستانه 
انتخابات ریاست جمهوری 2024 قرار دارد، ثبات بازار نفت یکی از برگ های 
برنده بایدن در پایین نگه داشتن قیمت بنزین بوده، چراکه تخمین ها حاکی 
از آن است که هر 10 دلار آمریکا تغییر در قیمت نفت خام منجر به تغییر 
25 تا 30 ســنت در قیمت هر گالن بنزین می شود و به ازای هر یک سنت 
که میانگین قیمت هر گالن بنزین افزایش می یابد، یک میلیارد دلار در سال 

هزینه مصرف کننده افزایش پیدا می کند.

یکا آمر آستانه انتخابات  در  ثبات قیمت نفت 

شهریور 1382 بود که در راستای تحقق اهداف برنامه 
ســوم و چهارم توسعه که مطابق با آنها شورای عالی 
بــورس موظف به راه اندازی و گســترش بورس های 
کالایی در ایران شناخته شده بود، سازمان کارگزاران 
بورس فلزات تهران به عنوان نخستین بورس کالایی 
در ایران آغاز به فعالیت کرد. پس از گذشت یک سال 
و در شهریور 1383، سازمان کارگزاران بورس کالای 
کشــاورزی ایران نیز فعالیت خود را آغاز کرد. در آذر 
1384 و بــر مبنای قانون بازار اوراق بهادار جمهوری 
اسلامی ایران، شــرکت بورس کالای ایران، از ادغام 
بورس فلزات و بورس کالای کشاورزی تشکیل شد و 
پس از پذیره نویسی و برگزاری مجمع عمومی، از مهر 
1386 کار خود را زیر نظر سازمان بورس و اوراق بهادار 
رسما آغاز کرد. از این سال به بعد، تمامی فعالیت های 
اجرایــی بورس فلزات و بورس کالای کشــاورزی به 
شرکت بورس کالای ایران )سهامی عام( منتقل شد. 
این شــرکت دارای تالارهای معاملاتــی در تهران و 
کیش است و معاملات صادراتی در تالار کیش انجام 
می شود. در مهر 1390، شرکت در بازار پایه فرابورس 
پذیرفته شد و سپس به بازارهای بالاتر منتقل شد تا 
در نهایــت در مهر 1400 به بــازار اول تابلوی اصلی 
بــورس اوراق بهادار تهران رســید. امروز، یک تاریخ 
بیست ساله پشتوانه بورس کالای ایران است. تاریخی 
که اعتبار آن، یک بستر مناسب برای معاملات انواع 
محصولات صنعتی و معدنی، محصولات پتروشیمی 
و فرآورده های نفتی و محصولات کشاورزی در قالب 
قراردادهای نقد، نسیه، سلف و کشف پریمیوم در بازار 

معاملات فیزیکی و فرعی فراهم کرده است.
در واقع هلدینگ توســعه معــادن و صنایع معدنی 
خاورمیانــه - به اختصــار »میدکــو« - به صورت 
صددرصــد خصوصــی و ســهامی عام بــه منظور 
سرمایه گذاری و توســعه در بخش معادن و صنایع 
معدنی کشور، با مجوز سازمان بورس و اوراق بهادار 
کشــور و پذیره نویســی عمومی و ســرمایه 1000 
میلیارد ریال، درآذرماه ســال 1386 تأسیس و آغاز 
به کار نموده است. سرمایه میدکو با افزایش سرمایه 
در  چهارده مرحله به میزان 200.000 میلیارد ریال 
افزایش یافته است. در میان تمامی شرکت هایی که 
در حوزه معدن و صنایع معدنی در کشــور فعالیت 
می کنند، شــرکت توســعه معادن و صنایع معدنی 
خاورمیانه جایگاه ویژه ای دارد و می توان چشم انداز 
روشــنی برای آن متصور بود. »میدکو« که با شعار 
»توســعه ما از معدن آغاز می شود« پا به این عرصه 
گذاشته طی سالیان گذشــته بارها رکورد بالاترین 
ســرمایه گذاری معدنی را به خــود اختصاص داده 
است و توانست در سال گذشــته رتبه  35 برترین 

شرکت های کشور را به دست بیاورد.

تأثیرات یک الزام در بورس کالا
در مهــر 1400، وزارت صنعــت، معــدن و تجارت 
)صمت( بخشــنامه ای صادر کرد که تولیدکنندگان 
فــولاد را ملزم به عرضه محصــولات خود در بورس 
کالا می کرد. طبق این بخشنامه، اگر تولیدکنندگان 
محصولات فولادی خود را در بورس عرضه نمی کردند، 
اجازه خرید شمش از بورس را نداشتند. این تصمیم 
بر اســاس تأکیدات مقام معظم رهبری بود که همه 
تولیدات شمش و مقاطع فولادی باید در بورس کالا 
عرضه شوند. بخشنامه شامل محصولاتی مانند بیلت، 
بلوم، دال، ورق های فولادی، میلگرد، تیرآهن، نبشی، 
ناودانــی، لوله و پروفیل بود و فروش خارج از بورس 
را ممنوع کرد. پــس از این تصمیم، تولیدکنندگان 
فولاد و مواد معدنی محصولات خود را به بورس کالا 
آوردند. اکنون، با حدود ســه سال، می توان مشاهده 
کــرد که این تغییر چگونه بر ســهم عرضه و تولید 
شــرکت های فولادی مختلف تأثیر گذاشته و نقش 

مهمی در بازار فولاد کشور ایفا کرده است.
از آن تاریــخ، تولیدکننــدگان فــولاد و محصولات 
معدنی به طور چشمگیری ســهم خود را در بورس 
کالا افزایش دادند. این ســهم با گذشت زمان و رشد 
تولیدات در این بخش به طور مســتمر افزایش یافته 

است. بر اساس آخرین آمار، تولید فولاد در کشور در 
سال 1402 به 32 میلیون و 108 هزار تن رسیده که 
نشان دهنده رشد 5.5 درصدی نسبت به سال گذشته 
اســت. همچنین، در دو ماه نخست سال جاری، این 
آمار نشان دهنده افزایش 1.6 برابری تولید نسبت به 
مدت مشابه سال گذشته است. اگرچه این رشد نسبتاً 
کم اســت، اما امیدواری هایی را برای آینده به همراه 
دارد. بر اساس گزارش انجمن فولاد ایران، در دو ماهه 
اول ســال جاری، بیشترین رشد تولید در بخش های 
اولیه زنجیره آهن و فولاد مشاهده شده است. تولید 
کنسانتره سنگ آهن با رشد 17.6 درصدی و گندله 
با افزایش 6.8 درصدی همراه بوده است. تولید آهن 
اســفنجی نیز با رشد قابل توجه 14 درصدی مواجه 
بوده اســت. تولید انواع ورق های فولادی نیز رشــد 
3.6 درصدی داشــته که عمدتاً ناشی از افزایش 3.1 
درصدی تولید ورق گرم بوده است، در حالی که تولید 

ورق سرد کاهش یافته است.

»میدکو«، آکتور کلیدی صنعت فولاد
بایــد گفت که صنایع فــولادی و معدنــی با تأثیر 
چشــمگیری در بازار بورس کالا حضــور دارند و به 
تدریج به عناصر حیاتی این بازار تبدیل شده اند. برای 
مثال، یکی از پیشتازان در تولید محصولات فلزی و 
معدنی در ایران، »میدکو« )شــرکت مادر تخصصی 
توســعه معادن و صنایع معدنی خاورمیانه( اســت. 
»میدکو«، به عنوان یکی از بزرگترین تولیدکنندگان 
فلزات اساسی در ایران، با شعار استراتژیک »توسعه 
ما از معدن آغاز می شــود«، از ســال 1386 فعالیت 
خود را شروع کرده است. این شرکت توانسته است 
با پایبندی به این شــعار، جایگاه برجسته ای در بازار 

فلزات کشور را به دست آورد. 
از آنجــا که ماهیــت اصلی »میدکو« یک شــرکت 
سرمایه گذاری اســت، اصلی ترین محل درآمدزایی و 
شناسایی سود شــرکت نیز به کسب سود از طریق 
ســهام شــرکت های زیرمجموعه مرتبط می شود و 
هرچه شــرکت های زیرمجموعــه »میدکو« بتوانند 
عملکرد عملیاتــی و مالی بهتری را ســپری کنند، 
طبیعتا »میدکو« نیز با جهش ســودآوری بیشتری 
همراه می شــود. طــی ســال 1400 و 1401 نیز با 
توجه به بهبود طرح های توســعه شرکت های فرعی 
به خصوص شرکت فولاد سیرجان ایرانیان و افزایش 
توان تولیدی آنها، میدکو توانســت جهش سودآوری 
قابل توجهی را به ثبت برســاند. »میدکو« در ســال 
1402 موفق به کسب درآمد 58 هزار میلیارد تومانی 
از محل فروش 7 میلیون تن محصول شــده اســت. 
ســبد محصولات »میدکو« اقلام متنوعی را از فولاد 
خام و گندله و آهن اســفنجی گرفته تا محصولاتی 
همچــون کک، آهک پختــه و دولومیت پخته در بر 
می گیرد. با این حال روند درآمدزایی شرکت از فروش 
محصولاتش در تمامی ســال ها به یک شکل نبوده 
و به دلایل متعددی این روند در ســال های مختلف 
دستخوش تغییراتی بوده است. با تمام این تفاسیر اما 
روند درآمدزایی در شرکت های زیرمجموعه »میدکو« 

طی ســالیان گذشته افزایشی بوده و به نظر می رسد 
که با افزایش توان تولید و نزدیک شــدن به ظرفیت 
اصلی، این مسیر درآمدزایی با جهش قابل توجهی در 

سال های پیش رو همراه شود. 

 میدکو چطور به بازیگر کلیدی بورس 
تبدیل شد؟

در این راســتا، کیوان جعفــری طهرانی، مدیرعامل 
معدن گلستان و تحلیلگر ارشد بازار بین المللی آهن 
و فــولاد، در خصوص میزان تولیــد صنعت فولاد و 
چگونگی میزان عرضه ایــن تولیدات در بورس کالا 
اظهار کرد: در حال حاضر تولید قطعی فولاد رقمی 
بین 30 تا 33 میلیون تن اســت. اما فراموش نکنیم 
که قطع گاز در زمســتان و قطع برق در تابستان، به 
شــدت بر این تولیدات تاثیر مخرب گذاشته است و 
این مساله، فارغ از بحران داخلی هشداردهنده است 
چراکه جایگاه ایران بــه عنوان دهمین تولیدکننده 
فولاد جهان را تحت تاثیر قرار می دهد. ضمن اینکه 
از مهــر 1400، وزارت صنعــت، معــدن و تجارت 
)صمت( طی بخشنامه ای، کلیه تولیدکنندگان فولاد 
را ملزم به عرضه تمام محصولات خود در بورس کالا 
کرد. الزامی که بر ســهم عرضه و تولید شرکت های 

فولادی مختلف تأثیر گذاشته است.
او دربــاره تاثیر »میدکو« بر بازار فلزات اساســی به 
خصوص فــولاد افزود: »میدکو« بــه عنوان یکی از 
شــرکت های بزرگ در صنایع معدنی کشور چه در 
رابطه با عرضه های بورســی و چه در حوزه تولید و 
صادرات تاثیر بسیار زیاد در این زمینه داشته است. 
طبیعتــا تولیدات »میدکــو«  می تواند باعث تقویت 
رتبه بندی جهانی ایــران در رابطه با چرخه زنجیره 
فولاد شــود؛ مســیری که »میدکو« را به بازیگری 

کلیدی در بورس کالا بدل می کند. 
جعفــری طهرانی در خصــوص ظرفیت های تولید 
»میدکــو« در مقابل ظرفیت هــای کل تولید فولاد 
در کشور تشــریح کرد: شرکت ذوب آهن اصفهان و 
میدکو تنها شرکت های موجود در کشور هستند که 
به منظور ایجاد تنوع در ســبد انرژی و کاهش فشار 
بر شبکه گازی و برق کشــور، از فناوری کوره بلند 
استفاده  می کنند؛ شرکت ذوب  آهن از سال 1350 و 
»میدکــو« از نیمه دوم دهه 90. مزایای این فناوری 
این اســت که کمتر تحت تاثیر قطع گاز زمستانی 
قرار می گیرد . همچنین در کوره بلند، قابلیت شارژ 
ســنگ آهن هماتیت به عنوان سینتر وجود دارد که 
البته فارغ از عیار آهن باید حاوی منگنز نیز باشند . 
به این ترتیب این دو شــرکت باعث شــدند که 10 
درصد از معادن هماتیت کشــور فعال شــوند. این 
در حالی اســت که 90 درصد دیگــر معادن، باید با 
تکنولوژی های جدیــد فرآوری تبدیل به مگنتیت و 
کنســتانتره شوند و بعد مورد اســتفاده قرار گیرند. 
اما درباره »میدکو« به طور خاص، به نظر می رســد 
با توجــه ظرفیت حدود 4 میلیون تن تولید میدکو، 
حدود 10 درصد از فولاد کشور وابسته به این شرکت 
باشد. او در نهایت درباره تاثیر توقف احتمالی ظرفیت 

تولید »میدکو« در بورس کالا گفت: در حال حاضر، 
ارزش بازار این شــرکت حــدود 250 هزار میلیارد 
تومان اســت و با 200 میلیارد برگه سهم و شناوری 
20 درصد، در بــازار دوم بورس فعالیت می کند که 
درصد قابل توجهی است. خروج احتمالی »میدکو« 
سبب صعود هیجانی بهای شمش فولاد، بیلت و در 
امتداد آن، محصــولات نوردی چون میلگرد خواهد 
شــد. امید می رود دولت چهاردهم راه حلی منطقی 
بــرای پروژه های ساختمان ســازی ارائه دهد. ضمن 
اینکه به نظر می رســد فولادسازان کشور باید هرچه 
سریع تر آماده تولید محصولات نوردی مورد استفاده 

در صنعت ساختمان شوند.
البتــه باید توجه داشــت که دلیــل  ارزش  بالای 
میدکو در بازار ســهام به چشــم انداز مســاعد آن 
بازمی گردد زیرا »میدکو« شــرکت های زیرمجموعه 
پرپتانسیلی دارد که فعلا در سطح پایینی از ظرفیت 
خــود قرار دارند و با توجه بــه پروژه های کلانی که 
شــرکت قرار است طی دو الی سه ســال آینده به 
بهره برداری برساند، احتمالا به یکباره شاهد جهش 
درآمدزایی و ســودآوری شرکت باشیم که می تواند 
ارزش شــرکت های زیرمجموعه و به تبع آن ارزش 
خالص دارایی های »میدکو« افزایش می یابد. بنابراین 
می تــوان دلیل این قیمت گذاری بالا را چشــم انداز 
مثبت شرکت در سال های پیش رو از نگاه فعالان بازار 
سرمایه دانست که موجب شده است این شرکت را با 

دید متفاوتی از دیگران مقایسه کنند.

»میدکو« زیر ذره بین آمار 
»میدکو« سهم زیادی در تولید و عرضه محصولات 
فولادی و معدنی دارد. این شــرکت در بازار بورس 
 کالا به ترتیب ســهم های زیــر را به خود اختصاص 

داده است:
 20 درصد از شمش فولادی )بیلت و بلوم(

 15 درصد از مس کاتدی
 12 درصد از فروسیلیس
 10 درصد از لوله مسی

 100 درصد از شمش منیزیم
همچنین، »میدکو« 12 درصد از تولید کنســانتره 
ســنگ آهن کشــور را در اختیار دارد و با داشــتن 
10 درصد از ظرفیت تولیــد فولاد، دومین ظرفیت 
تولید بزرگ فولاد خام در کشــور است. »میدکو« از 
فناوری های پیشــرفته برای تولیدات خود استفاده 
می کند. این شــرکت نوین ترین فناوری تولید مس 
به روش بیولیچینــگ صنعتی را در جهان دارد و از 
فناوری های کوره بلند و احیای مستقیم بهره می برد.
بر اســاس گزارش های مالی، »میدکو« در سال اخیر 
با تولید 1.8  میلیــون تن فولاد، 6 درصد از ظرفیت 
تولید فولاد کشــور را به خود اختصاص داده اســت. 
سهم این شرکت در تولید آهن اسفنجی 2.3 درصد 
و در تولید گندله سنگ آهن 9.1 درصد است. بنابراین 
اهمیت »میدکو« در صنعت فلزات به قدری بالا است 
که هرگونه اختلال در تولید یا عرضه محصولات آن، 
می تواند به مشــکلات جدی در بازار فلزات اساســی 
کشور منجر شود. به همین دلیل، پایداری و عملکرد 
موثر این شرکت برای اقتصاد کشور بسیار اهمیت دارد.

آینده و چشم انداز
بــا توجه به تأثیر بالای شــرکت »میدکو« در بازار، 
امکان تضمین ســودآوری ســهامداران این شرکت 
در شرایط پایدار سیاســی و اقتصادی کشور وجود 
دارد. حفــظ و بهبــود جایــگاه فعلی این شــرکت 
نیازمنــد حمایت دولــت و وزارت صنعت، معدن و 
تجارت اســت. »میدکو« باید به گونه ای عمل کند 
که اطمینان و پایداری سهامداران را تضمین کرده و 
به توسعه اقتصادی کشور کمک کند.با بهره گیری از 
تکنولوژی های پیشرفته و بهره وری بالا، این شرکت 
نقش مهمی در بازار بورس کالا و صنعت فولاد کشور 
ایفا می کند. حمایت ها و توجه به این شرکت می تواند 
به توســعه پایدار صنعت فولاد و افزایش سودآوری 

سهامداران کمک کند.

اخبـار کالایی

وم حمایت از صنعت فولاد برای جهش تولید لز
مدیرعامل شرکت فولاد هرمزگان گفت: مهم ترین 
دغدغــه امروز همه ما تولید اســت که می تواند به 
رشد اقتصادی کشور منجر شــود. تولید به کشور 
قدرت می بخشــد و باعث رشــد همه شاخص های 
اقتصادی، به ویــژه حفظ ارزش پــول ملی، ایجاد 

اشــتغال، افزایش صادرات و... می شود؛ ازاین رو باید حمایت از تولید در 
اولویت نخســت قرار گیرد و همه سازمان ها و دستگاه های متولی، برای 

حمایت از تولید پای کار بیایند.
عطــاالله معروفخانی با بیان اینکه صنعت فولاد در دنیا یک صنعت مادر 
و پایه همه صنایع به شــمار می رود، افزود:: پایه رشــد صنعتی در همه 
کشــورها توجه به صنعت فولاد بوده است. کشورهایی مانند چین، کره 
جنوبی، ژاپن و ترکیه که توانستند جهش اقتصادی در کشور خود محقق 
کنند، به صنعت فولاد اهمیت زیادی دادند و توانستند در بین قدرت های 

برتر اقتصادی دنیا قرار بگیرند.

کاهش ۲۰ میلیون دلاری ارزبری در »یاپکو«
مدیرعامل گــروه صنعتی قطعــات اتومبیل ایران 
)یاپکو( از هدف گذاری کاهش ارزبری به میزان 20 
میلیون دلار در سال، با اجرای دو پروژه خودکفایی 

پلوس و موتور شیشه بالابر خبر داد.
علیرضا خجسته پور با بیان این که با اتمام پروژه های 

خودکفایی پلوس و داخلی ســازی موتور شیشه بالابر خودرو بیش از 20 
میلیون دلار صرفه جویی ارزی در سال محقق خواهد شد، افزود: با اجرای 
پروژه خودکفایی پلوس حدود 8.7 میلیون دلار و با محقق شــدن پروژه 
تولید موتور شیشه بالابر برقی 11.4 میلیون دلار کاهش ارزبری خواهیم 
داشت. وی این میزان از خودکفایی با وجود مشکلات و موانع متعدد در 
حــوزه تامین نقدینگی را با حمایت مدیریت ارشــد گروه صنعتی ایران 
خودرو قابل تحقق دانســت و ادامه داد: پس از اتمام این پروژه ها، علاوه 
بر تامین نیاز خطوط تولید ایران خودرو و تامین نیاز بازار یدکی و ســایر 

خودروسازان را در دستور کار داریم.

ون جلوگیری از کاهش تولید در نفت و گاز کار
مدیرعامل شرکت بهره برداری نفت و گاز کارون از 
مهار نشــتی و ایمن سازی مخزن بهره برداری واحد 
نمک زدایــی منصوری این شــرکت و جلوگیری از 
کاهش یک میلیون و 120 هزار بشــکه تولید نفت 

در بازه زمانی 10 روزه خبر داد.
حسن شهروئی افزود: امکان بهره برداری ایمن از مخزن به دلیل بروز نشت 
شدید نفت و گاز قابل توجه در سقف مخزن بهره برداری واحد نمک زدایی 
منصــوری با ظرفیت 75 هزار بشــکه، فراهم  نبود کــه اقدام اصلاحی، 
شــامل تخلیه مخزن، بخار زنی، تمیزکاری، بســتن داربست مناسب با 
هدف دسترســی از درون مخزن به محل شکاف سقف و ترمیم با روش 
جوشکاری استاندارد اجتناب ناپذیر بود و انجام اقدام های یادشده، به اخذ 
مجوز کاهش تولید روزانه 56 هزار بشکه نفت به مدت حداقل 30 روز نیاز 
داشت. واقدام ترمیم سقف مخزن از بیرون، در نوع خود کم نظیر و حاصل 

تفکر، تخصص و تعهد کارکنان تلاشگر و سختکوش شرکت بود.

نمی خواهیم به عقب برگردیم و افزایش واردات کنیم
مدیرعامــل فــولاد مبارکه  به اهمیــت نظارت و 
کنترل کیفیت قطعات ساخت داخل تأکید کرد و 
گفت: اینکه در مسیر بومی سازی قطعات موردنیاز 
سرمایه گذاری و حرکت کرده ایم و امروز بسیاری از 
قطعات را در داخل کشور می سازیم بسیار ارزشمند 

اســت؛ اما باید دقت کنیم که در این فرآیند کیفیت تجهیزات و قطعات 
ســاخت داخل تنزل نکند؛ چراکه به هیچ عنــوان نمی خواهیم به عقب 

برگردیم و شاهد افزایش واردات باشیم.
محمدیاســر طیب نیا ضمن تأکید بر اهمیــت تحقق برنامه های تولید و 
انجام به موقع پروژه های توسعه افزود: با توجه به شرایط و میزان نقدینگی 
موجود در بازار باید از تمامــی فرصت ها برای تداوم روند تولید و تداوم 
روند اجرای پروژه های شرکت اســتفاده کنیم. مدیرعامل فولاد مبارکه 
ادامــه داد: باید بتوانیم منعطف باشــیم تا در شــرایط مختلف بتوانیم 

متناسب با شرایط عمل کنیم.

تاثیرگذاری سهام شرکت های فولادی در بورس کالا در گفت وگو با کیوان جعفری طهرانی، تحلیلگر ارشد بازار بین المللی آهن و فولاد بررسی شد

«میدکو» چهره برتر صنعت فولاد
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رویدادها
۱۲۵ میلیون مترمکعب گاز در بورس انرژی  عرضه 

مدیـر عامـل شـرکت ملـی گاز از صـدور مجـوز 
عرضـه ۱۲۵ میلیـون  مترمکعـب گاز در بـورس 
انـرژی از سـوی سـازمان برنامـه بودجـه خبر داد 
و گفـت: تـا سـقف ۱۰ میلیارد مترمکعـب گواهی 

صرفه جویـی منتشـر خواهیـم کـرد.
مجیـد چگنـی بـا بیـان اینکـه بایـد بهینه سـازی بـه یـک گفتمـان 
تبدیـل شـود، اظهـار کـرد: سـازمان برنامـه و بودجه مجوز سـه پروژه 
بهینه سـازی را صـادر کـرده که از جملـه آنها تامیـن و جایگزینی ۴.۱ 
میلیـون دسـتگاه بخـاری کـم بازده بـا بخاری بـا راندمان بالاسـت که 
پیش بینـی می شـود از ایـن طریق ۹ میلیـارد مترمکعب در پنج سـال 
صرفـه جویـی شـود. مدیر عامل شـرکت ملـی گاز افـزود: برنامه ریزی 
صرفه جویـی در کوره هـای آجرپـزی و جلوگیـری از اتـاف انـرژی در 
شـهرک فرهنگیـان نیـز جـزو پروژه هایـی بـوده کـه مجوز اجـرای آن 

اخذ شـده اسـت.

باشد تولید  فعالیت های  تسهیل  راستای  در  قوانین 
دبیرکل خانــه صنعت، معدن و تجارت گفت: تولید 
صنعتی بدون همراهی اصناف ممکن نیست و قوانین 

باید در راستای تسهیل فعالیت های تولید باشد.
ســید محمدرضا مرتضوی افزود: تولیدکنندگان و 
صنعتگران تابع مقررات هستند این در حالی است 

که باید قوانین در راســتای حمایت از بخش تولید باشــد. وی ادامه داد: 
مخالف مالیات ســتانی عادلانه نیستیم نیاز است تا هزینه کرده ها روشن 
شــود و این مالیات ها باید صرف هزینه های زیرساختی در صنعت شود.

مرتضوی گفت: قیمت گذاری نه تنها برای بخش صنعت و تولید بلکه نفعی 
برای مصرف کنندگان نیز نداشته و ثابت شده است که نظام قیمت گذاری 
دستوری به نفع تولید نبوده، بلکه موجب ایجاد فساد شده است. وی ادامه 
داد: برای ایجاد انگیزه و بهبود معیشت کارگران، ما به عنوان بخش تولید 
آمادگــی داریم برای تامین نیازهای اساســی کارگران با دولت همکاری 

کنیم تا استانداردهای لازم برای معیشت آنان فراهم شود.

است  توسعه  مانع  ابتدایی  یرساخت های  ز نبود 
رئیس اتاق ایران گفت: نبود زیرساخت های ابتدایی 
تولید،حمل ونقل، مالی و ... مانع توســعه اقتصادی 

کشور است.
صمد حســن زاده بیان کرد: با توجه به شرایط باید 
ســعی کنیم مراســم تجلیــل از تولیدکنندگان و 

صنعت گرانی که باوجود این وضعیت، در عرصه تولید فعال هســتند را 
در سطوح بالاتری برگزار کنیم.وی افزود: صحبت از سرمایه گذاری های 
بزرگ، حضــور در بازارهای جهانی و حرکت به ســمت فناوری های نو 
ضروری است؛ اما درعین حال نداشتن زیرساخت های ابتدایی تولید، نبود 
ناوگان حمل ونقل مناســب، عدم همکاری نظام پولی و مالی کشــور با 
تولیدکنندگان و تورم بالا، مانع توســعه اقتصادی کشور است.حسن زاده 
ادامه داد: در ایران ظرفیت های ناب منابع طبیعی و نیروی انسانی باتجربه 
و حرفه ای وجود دارند که به دلیل شرایط حاکم بر اقتصاد، قابل استفاده 

نیستند و این وضعیت درشان مردم ایران نیست.

۴ درصد  سهم معدنی ها فقط 
رئیــس خانه معدن ایران گفت: بر اســاس آخرین 
اطاعات روز تنها، ۴ درصد از کشــور ما در اختیار 
بخش معدن است که در این بخش ۵۵ میلیارد دلار 

سرمایه گذاری صورت گرفته است.
محمدرضا بهرامن بیان کرد: باید همه دست به دست 

یکدیگر دهیم و به رونق تولید در حوزه های مختلف به ویژه بخش معدن و 
استخراج مواد معدنی کمک کنیم.وی افزود: کشور ما از نظر زمین شناسی 
دارای ساختار خاصی و ظرفیت های خوبی است که در این باره سازمان زمین 
شناسی اطاعات را ارائه کرده است.رئیس خانه معدن ایران ادامه داد: کشور 
ایران در کنار امریکا و روسیه دارای شرایط خاص معدنی و ظرفیت هاست که 
باید با همراهی بخش دولتی و خصوصی از آن بهره برداری شود.بهرامن با بیان 
اینکه عوامل بازدارنده ای در حوزه معدن وجود دارد، گفت: امروز باید مزیت ها 
شناسایی شود و در برنامه هفتم توسعه رشد ۱۳ درصدی برای معادن تعریف 

شده است که باید در این زمینه زیرساخت ها تامین شود.

رصد‌صندوق‌ها

در نمایشگاه  الکامپ ۲۰۲۴ با همکاری سه شرکت »سهم آشنا«، »آسان پرداخت« و »رایان هم افزا« صورت گرفت:

رونمایی از سامانه «آپ تریدر» 
  مراســم رونمایــی از ســامانه »آپ تریدر« در 
نمایشــگاه بین المللی الکامپ ۲۰۲۴ با همکاری ســه مجموعه »گروه 
خدمات بازار سرمایه سهم آشنا«، »شرکت آسان پرداخت « و »شرکت 

رایان هم افزا« برگزار شد.
مدیرعامل هلدینگ سهم آشنا گفت: سامانه آپ تریدر محصول مشترک 
کارگزاری سهم آشنا، شرکت آسان پرداخت و شرکت رایان هم افزاست. 
باید توجه داشــت سوپراپلیکیشن ها نقش مهمی در زندگی مردم دارند 
همچنین در چند سال اخیر جای خالی خدمات مالی مخصوصا در حوزه 
بورس احساس می شد. شــهریار شهمیری افزود: با توجه به رگولاتوری 
خاصی که در خدمات مالی وجود دارد نیاز و انتظارات کاربران را پیچیده 
می کند که با همکاری شــرکت آسان پرداخت موفق به انجام این پروژه 
شــده ایم. هدف اصلی انجام معامات و مدیریت ثروت است.وی با بیان 
اینکه در بخش مدیریت ثروت صندوق سرمایه گذاری صدور و ابطال را 
از گذشته داشته ایم،تصریح کرد:»آپ تریدر« باعث می شود تا بتوانیم در 
تمامی صندوق های سرمایه گذاری، معامله کنیم. با توجه به عاقه مردم 
به ســرمایه گذاری در طا افراد می توانند از طریق این اپلیکیشــن در 
 ETF صندوق های طا سرمایه گذاری کنند. همچنین تمامی صندوق های

نیز در این سامانه قابل معامله است.

صنعت کارگزاری صنعتی، دستاورد 60 ساله
مدیرعامل کارگزاری ســهم آشــنا گفت: صنعت کارگــزاری صنعتی، 
دســتاوردی ۶۰ ساله است که طی این سال ها دستخوش تغییراتی شده 
اســت. همچنین بعد از قانون جدید بازار، توسعه بازار سرمایه در دستور 
کار ســازمان نیز قرار دارد.وی افزود: شــرکت های نــرم افزاری از جمله 
شرکت رایان هم افزا، با توجه به تحول بازار ها و کسب و کار های اینترنتی 
باعث شــدند بازار سرمایه رشد و توسعه را در پیش بگیرد. گفتنی است 

که شرکت آســان پرداخت ارائه دهنده سرویس های سجامی نیز است. 
کارگزاری سهم آشنا سابقه ای ۳۰ ساله در بازار سرمایه دارد و معروف به 
پیشرو در معرفی محصولات جدید و ابزار توسعه ای است.حسن رضایی 
پور وضعیت حال حاضر بازار ســرمایه را فرصت دانســت و افزود: شاید 
توسعه بازار ســرمایه تهدیدی برای بعضی از افراد باشد اما در کارگزاری 
سهم آشنا به آن به چشم فرصت نگاه می شود. هرچقدر بتوانیم کسب و 
کار ها را در خدمات خود شــریک و توسعه دهیم باعث توسعه و بزرگ تر 

شدن بازار و بالارفتن امنیت سرمایه گذاری خواهد شد.

همکاری آسان پرداخت در بورس
مدیرعامل شرکت آسان پرداخت گفت:بیش از ۴۰ میلیون نصب فعال و 
ماهانه ۲۳ میلیون کاربر از محصولات »آپ« استفاده می کنند که نشان 
دهنده اعتمــاد و مقبولیت این مجموعه بین مــردم دارد. باقر صمدی 
ادامه داد: آپ بیش از ۱۰۰ســرویس را در بســترهای مختلفی همچون 
گردشــگری، مالی، حمــل و نقل و غیره ارائه  می کنــد. وی در رابطه با 
سامانه »آپ تریدر« افزود: همکاری بین آپ و سهم آشنا صورت گرفت و 

توانستیم برند »آپ تریدر« را ثبت کنیم که کاربران از طریق اپلیکیشن 
آپ بــر تمامی خدمات کارگزاری بورس می توانند دسترســی داشــته 
باشــند. همچنین در حال توسعه مجموعه آســان پرداخت با همکاری 
با مجموعه های دیگر هستیم.وی به معرفی سامانه آپ پرداخت و گفت: 
سامانه آپ تحت مجوز بانک مرکزی است. آپ با گذشت زمان و با رشد 
تکنولوژی به جز حیطه دســتگاه های پوز به حوزه اپلیکیشــن نیز ورود 
پیدا کرده است. مدیر عامل شــرکت آسان پرداخت به خدمات بورسی 
این شــرکت اشاره کرد و افزود: پس از وقوع کرونا در سال های ۱۳۹۹ و 
۱۴۰۰ به حوزه خدمات مالی ورود کردیم که با استقبال خوبی از سوی 
مردم مواجه شد. در حوزه بورس درحال ارائه خدمات با همکاری شرکت 
سهم آشنا هســتیم. با توجه به تورم افسار گسیخته به دنبال کمک به 

مردم برای مدیریت دارایی های آنها نیز هستیم.

63 درصد خدمات کارگزاری در بورس در دستان رایان هم افزا
مدیرعامل شــرکت رایان هم افزا به افزایش و خدمات محصولات این 
شــرکت اشــاره کرد و گفت: در حال تاش بــرای افزایش محصولات 
و فعالیت آســان تر برای مشتریان خود هســتیم. همچنین همکاری 
اســتراتژیکی را با فعــالان حوزه ارتباطــات و تکنولــوژی داریم که 
امیــدوارم بتوانیــم توســعه ای در بخش نــوع ارائه خدمات داشــته 
 باشــیم تا مشتریان بازار ســرمایه بتوانند خدماتی از طریق درگاه های 

متفاوت دریافت کنند. 
محمد رضوان مدنی افزود: شــرکت رایان هم افزا ۶۳ درصد خدمات حوزه 
کارگزاری در بازار سرمایه را انجام می دهد. یکی از بحث های جدی رایان هم 
افزا بهبود توسعه خدمات است. ما باید همکاری استراتژیکی با فعالان حوزه 
فناوری اطاعات داشته باشیم که در حال حاضر با شرکت آسان پرداخت که 

یکی از مهم ترین فعالان این عرصه هست همکاری می کنیم.

  »مشترک ستاره خاورمیانه «
ین صندوق  هفته  پربازده تر

در هفته ای که گذشت شاخص کل بورس روندی صعودی 
در پیش گرفت. شاخص کل بورس در این هفته با بیش از 
۲۴ هزار واحد افزایش به محدوده ۲۰7۵ هزار واحد رسید. 
در هفته منتهی به ۱۱ تیر  ماه صندوق های سهامی و قابل معامله سهامی در 
راس صندوق های پربازده قرار گرفتند. صندوق  » مشترک ستاره خاورمیانه «، 
» مشترک کاریزما « و » ثروت افزون ثمین « به ترتیب با کسب ۲.۳۰ ، ۱.8۶ 
و ۱.7۵ درصــد بازدهی، عنــوان پربازده ترین صندوق های این هفته را از آنِ 
خود کردند. در هفته گذشته خالص ورود پول به صندوق های سرمایه گذاری 
مثبت بود. ورود وجه نقد به کل صندوق های سرمایه گذاری ۹۹ هزار میلیارد 
ریال بود که صندوق های درآمدثابت با ۵۵.۲۰۳ میلیارد ریال بیشترین ورود 
وجه نقد را داشــتند. در این هفته صندوق های بازارگردانی با خالص خروج 
۲88۱ میلیارد ریال بیشترین خروج وجه نقد را داشتند. نماگر خالص ارزش 
دارایی های صندوق ها در انتهای این هفته بر روی عدد ۹ میلیون و ۱7۴ هزار 

میلیارد ریال ایستاد.

دیـــدگـاه
نقش کارگزاران در تعمیق معاملات آتی انرژی

در سال های اخیر ابزارهای مشتقه در چهار بورس 
ایران مبتنی بر انواع دارایی پایه اعم از سهم، کالا، 
صندوق سرمایه گذاری و... توسعه یافته اند. با این 
وجود در یک مقایسه ساده با بورس های توسعه یافته در جهان می توان دریافت 
که میزان مشارکت انواع فعالان بازار در معامات این قراردادها در بازار سرمایه 
ایران بسیار ناچیز است. در این میان مساله آموزش و فرهنگسازی مهم و یکی 
از موثرترین نهادهای مالی در این بخش کارگزاری ها هستند. به نحوی که اگر 
کارگزاران خود تسلط کافی بر معامله گری قراردادهای مشتقه نداشته و مزایا 
و ریسک های آن را به خوبی درک نکرده باشند، نمی توانند مشتریان خود را 
به شــکل موثر و کارا به ســمت این بازار جذب کنند و چه بسا موجب زیان 
وسیع برای خود و مشتریان شوند. این معامله گران در کارگزاری ها باید خود به 
خوبی از تمامی فرآیند حاکم در معامات قراردادهای آتی و اختیارمعامله آگاه 
شده، خود را در چالش عملیاتی معاماتی در این قراردادها قرار دهند و پس 
از تسلط بر این بازار به بازاریابی مشتریان خود برای ورود به این بازار بپردازند 

و به تعمیق بازار کمک کنند. 
درحال حاضر قراردادهای آتی انرژی به صورت دلاری قیمت گذاری شــده و 
واریز وجوه در آنها به صورت ریالی است. این امر به دلیل امکان پذیری مقایسه 
قیمت با معیارهای جهانی صورت گرفته است. امکان معامله قراردادهای آتی 
انــرژی برای کلیه افراد حقیقی و حقوقی با خرید حداقل یک قرارداد معادل 
یک بشــکه نفت خام/میعانات گازی وجود دارد که با احتساب ضریب وجه 
تضمین با مبلغ زیر یک میلیون تومان امکان ورود و انجام معامله در این بازار 
شدنی است همچنین به منظور تسهیل ورود مشتریان به این بازار کد مجزایی 
برای معامات لحاظ نشده و کلیه مشتریان می توانند با کد سهامداری خود 
اقدام به انجام معامله کنند. در پایان باید خاطرنشان ساخت بورس نیز تمام 
تاش خود را به منظور توسعه این بازار کرده و مواردی را جهت تسهیل ورود 

نهادهای مالی و مشتریان حقیقی انجام داده است.

مجمع عمومی عادی ســالانه شــرکت لاستیک یزد با مشــارکت حداکثری 
سهامداران رسمیت یافت و برگزار شد.

مدیرعامل پیزد در خصوص مشکات شرکت لاستیک یزد گفت: قیمت گذاری 
دستوری، محدودیت های ناشی از انرژی و اخذ تسهیات بانکی، مشکات تأمین 
ارز و تعدد بخشنامه ها مهم ترین مشکات ما در سال ۱۴۰۲ بودند.ایرج زمانی فرد 

در ادامه بیان کرد: براساس تکلیف هیأت مدیره، پروژه اجرا شده و تاکنون ۳۶درصد پیشرفت فیزیکی 
داشته است. در نظر داریم از طریق فاینانس خارجی تأمین منابع داشته باشیم. نمی توانیم پیش بینی 
از زمان بهره برداری داشــته باشــیم. وی افزود: افزایش نرخ ۲۰درصدی برای کل تایرها نبوده است. 
در سبد محصول در سایز ۱7 و ۱8 اجازه افزایش نرخ نداشتیم. متوسط 8درصد افزایش نرخ صورت 
گرفته است. ایرج زمانی فرد بیان کرد: دوره وصول مطالبات به ۴۳ روز کاهش پیدا کرده است. پرونده 
حقوقی با شرکت آزمایش همچنان در جریان است. درخصوص پرونده حقوقی خرید خارجی کائوچو، 
رأی به نفع پیزد صادر شــده است.مدیر عامل پیزد در ادامه گفت: برای دستیابی به سند چشم انداز، 
نیازمند  ۵8۴ میلیارد تومان سرمایه برای خرید ماشین آلات هستیم که بخشی در سال ۱۴۰۲ تأمین 
شده است. افزایش نرخ ۲۰درصدی برای کل تایرها نبوده است. در سبد محصول در سایز ۱7 و ۱8 
اجازه افزایش نرخ نداشتیم. متوســط 8درصد افزایش نرخ صورت گرفته است.با تصویب صورت های 

مالی به  ازای هر سهم ۴88 ریال سود نقدی تقسیم شد .

 درمجمع عمومی عادی سالانه لاستیک یزد عنوان شد؛

قیمت گذاری دستوری یکی از مشکلات «پیزد»
مجمع عمومی عادی ســالانه شــرکت پتروشــیمی پارس با حضور حداکثری 

صاحبان سهام و نمایندگان قانونی آن ها برگزار شد.
مدیرعامل پتروشیمی پارس گفت: چشم انداز افق سال ۱۴۰7 شرکت پتروشیمی 

پارس، سرآمدی در تولید پایدار، بهره وری و توسعه زنجیره ارزش خواهد بود.
سیاوش میرحاجی در ادامه در خصوص پرونده های پتروشیمی پارس افزود: دو 

پرونده درخصوص شرکت بازرگانی پتروشیمی داریم که یکی از آن ها مربوط به سال ۹۳ و ۹۴ است 
که حدود ۱۱۵ میلیون دلار از هیات داوری اتاق ایران رأی گرفتیم و براساس آن، توقیف نامه اموال را 
گرفتیم و شناسایی کردیم. در دادگاه تجدید نظر، این رأی باطل شد و مجدداً باید شکایت جدیدی 
علیه شرکت بازرگانی پتروشیمی انجام دهیم.وی در ادامه افزود: پرونده دیگر هم مربوط به هزینه های 
حمل نامتعارف است که براساس آخرین اطاعات، منتظر رأی دادگاه هستیم. نتیجه این دادگاه نیز 
به نفع شرکت پتروشیمی پارس بوده است.در ادامه این جلسه نماینده وغدیر گفت: اگر خرید استقال 
تکلیفی بوده اســت، باید هلدینگ خلیج فارس بــا زیرمجموعه های ۱۰۰درصدی خودش خریداری 
می کرد و در نهایت ۰.۵ درصد به زیرمجموعه ها می داد، نه این که سهامداران خرد را درگیر کنند. 

این در حالی اســت که نماینده مجموعه غدیر در هیات مدیره پتروشــیمی پارس هم صورتجلســه 
خرید استقال را امضا نکرده بود.در پایان به ازای هر سهم ۲۶۵ ریال سود نقدی تقسیم شد که سود 

سهامداران حقیقی تا ۲۰ تیر ماه واریز می شود.

در مجمع عمومی عادی سالانه »پارس« مطرح شد؛ 

شکایت جدید علیه شرکت بازرگانی پتروشیمی 

پتروشیمی جم در مجمع عمومی سال ۱۴۰۳، ۴۶۶ 
تومان سود تقسیم کرد مجمع عمومی عادی سالانه 
صاحبان سهام شرکت پتروشــیمی جم برای سال 
مالی منتهی به ۲۹ اســفند ۱۴۰۲ با حضور بیش از 
87 درصد سهامداران، در پژوهشگاه نیرو برگزار شد.

مدیرعامل این پتروشیمی به قرائت گزارش عملکرد 
هیات مدیره در ســال ۱۴۰۲ پرداخت. محمدهاشم 
نجفی اردکانی گفت: به دلیل اورهال اساســی که با 

تأخیر انجام شد، ۹ ماه با ظرفیت پایین کار کردیم.
وی افزود: چین، کشــورهای CIS و روسیه، بازارهای 
ســنتی شــرکت هســتند. صادرات به هند از سال 

گذشــته شروع شــده اســت و بازارهای 
آفریقایی و اروپایی بــه بازارهای صادراتی 

اضافه خواهند شد.
نجفی ادامه داد: جم و عمده مجموعه های 
پتروشیمی با کاهش سود مواجه شده اند. 

۳۲7درصــد افزایش نرخ یوتلیتی داشــتیم که به 
کاهش سود شرکت منجر شده است.وی همچنین 
گفت: افزایش نــرخ یوتلیتی را از مراجع حقوقی و 

قضایی دنبال می کنیم. همچنین افزایش 
شــدید نرخ خوراک یکــی دیگر از دلایل 
کاهش سود اســت.مدیرعامل پتروشیمی 
جم بیان کــرد: 7۶۳ میلیارد تومان زیان 
ناخالــص از محل قرارداد بــا جم پیلین 
بوده  است. اصاحاتی درخصوص قرارداد در دست 
انجام است.وی در خصوص پرونده پتروشیمی مهر 
اعام کرد: در پرونده ای با پتروشیمی مهر داشتیم 

موفق شدیم و این شرکت محکوم به پرداخت 87۲ 
میلیون دلار شــد. نجفی بیان کــرد: امیدواریم تا 
پایان ســال کل مراحل پروژه ABS راه اندازی شود. 
تولید گرید جدیــد HMI از فعالیت های نوآورانه ما 
بوده اســت. در حال بررسی روش های تأمین مالی 
پروژهPDH/PP هســتیم و امیدواریم تا پایان ماه به 
نتیجه  برسیم.در انتهای این مجمع ۴۶۶۰ریال سود 
به ازای هر ســهم تقسیم شــد، همچنین سازمان 
حسابرسی به عنوان بازرس قانونی و روزنامه ایران 
بــه عنوان روزنامه کثیرالانتشــار شــرکت در نظر 

گرفته شد.

 محدودیت های مرزی
 دلیل توقف صادرات سیمان ممتازان

مجمع عمومی عادی سالانه شرکت سیمان ممتازان 
کرمان با حضور 88درصدی سهامداران برگزارشد.

مهم ترین نکات مطرح شده در این جلسه بدین شرح 
اســت:یکی از دلایل کاهش فروش سیمان در سال 
مالی مورد گزارش این اســت که شــرکت در سال 

مالی مذکور با کاهش صادرات همراه بوده اســت.به دلیل محدودیت های 

مرزهای شرقی، مشکات حمل و نقل و نداشتن توجیه اقتصادی )به دلیل 
دخالت هایی که در این فرآیند می شود و مسائل حاشیه ای که در گمرکات 
و بنــدر عباس وجود دارد( صادرات را متوقف کرده ایم.درخصوص وضعیت 
تسهیات ارزی تبدیل شده به ریال طبق ماده قانون ۲۰ رفع موانع تولید 
توضیح داده شــد: تسهیاتی با نرخ بهره ۱۵درصد طی ۱۵ قسط از بانک 
صنعت و معدن در ۲۰ اسفندماه سال ۹۶ اخذ شده که ۱۳ قسط آن تاکنون 
پرداخت شده است و تا پایان شهریورماه سال ۴۰۳ نیز باید تسویه شود.دو 
قســط 7 میلیارد تومانی باقی مانده که تا تاریخ گفته شده تسویه خواهیم 
کرد.کاهش رشد ســود خالص به دلیل حذف معافیت های مالیاتی مانند 

معافیت فعالیت های تولیدی به میــزان 7درصد و معافیت افزایش درآمد 
ابرازی نســبت به سال قبل به میزان ۵درصد بوده است.تولید برق تجدید 
پذیر ۱۲ مگاوات و توســعه آسیاب سیمان از پروژه های آتی این مجموعه 
است. نیروگاه خود تأمین ۵/۲ مگاواتی در اردیبهشت ماه سال ۱۴۰۳ افتتاح 
شده است.پیش بینی شده است نیروگاه 7 مگاوات )فروش در بورس انرژی( 
در مردادماه ۱۴۰۳ به بهره برداری برسد. همچنین پیش بینی شده نیروگاه 
۵/۰ مگاواتی خود تأمین تا پایان مردادماه سال ۱۴۰۳ به بهره برداری برسد. 
در انتهای مجمع ســمتاز با تصویب صورت های مالی به ازای هر ســهم 

۵۹۰۰ ریال سود تقسیم شد.

در مجمع عمومی سال 1۴۰3 »جم«؛
۴۶۶ تومان سود تقسیم شد

فریده سعادتی
معاملات مشتقه بورس انرژی مدیر 

رضا حامدی فر
بـازار کارشـناس 

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 99.256
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

 1.949
سهام

 2.639 
سایر
 380 2.224

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۲.۳۰

۱.۸۶

۱.۷۵

۱.۷۴

۱.۶۷

۱.۶۶

۱.۶۶

۱.۵۸

۱.۵۶

۱.۵۴

٪
مشترک ستاره خاورمیانه

مشترک کاریزما

ثروت افزون ثمین

آوای سهام کیان

هستی بخش آگاه

مشترک آگاه

مشترک عقیق

بخشی پترو داریوش

ترمه ایساتیس پویا

مشترک دماسنج

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

٪۱۹

٪۱۹

٪۱۶

٪۱۴

٪۱۰

٪۷

٪۵

٪۳

٪۲

٪۲

سایر دارائی ها
بانک ها و موسسات اعتباری

محصولات شیمیایی
سایر صنایع

فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای
فلزات اساسی

شرکت های چند رشته ای صنعتی
سرمایه گذاری ها

بیمه وصندوق بازنشستگی به جزتامین اجتماعی

استخراج کانه های فلزی
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بحران فرانسوی
کیوسک خارجی

یپتوکارنسی کر عصر 
کیوسک خارجی

با  مکرون  امانوئــل  ائتلاف 
بحــران ویرانگــری مواجه 
اســت و این احتمال وجود 
دارد کــه او هر چــه را در 
چند سال گذشته به دست  
بدهــد.  دســت  از  آورده، 
نشــریه »اکونومیست« در 
به  خود  شــماره  تازه ترین 

بررسی این موضوع پرداخته و نوشته است: مکرون در 
فرانسه عملکرد خوبی داشته است، هر چند احتمال از 
دست دادن همه دستاوردهایش وجود دارد. ماه آینده، 
پایتخت فرانســه میزبان سی و سومین دوره مسابقات 
المپیک خواهد بود. خطوط جدید قطارهای شــهری 
ورزشکاران را به ورزشــگاه های نوساز خواهند رساند. 
پاریس که زمانی بیم آن می رفت به شــهری دورافتاده 
با چند موزه خوب اما غذاهای بد تبدیل شــود، امروز 
مرکز شرکت های فناوری است و بانکداری آن به رقیب 
اصلی لندن تبدیل شــده است. در مجموع، پاریس به 
دوران اوج خود بازگشته است. و تنها پاریس نیست که 

به شرایط ایده آل رسیده است.

به ســرعت  رمزارز  صنعت 
در حال توســعه و نفوذ به 
نظام مالی جهان اســت و 
رسیده  به جایگاهی  اکنون 
کــه نمی تــوان آن را انکار 
کرد. مجلــه »مانی« چاپ 
استرالیا در تازه ترین شماره 
خود با طرح این پرســش 

که آیا زمان ســرمایه گذاری در بازار کریپتوکارنســی 
فرارسیده است، نوشــت: کریپتوکارنسی ها که زمانی 
تصور می شــد به عنوان یک مد زودگذر، عمری کوتاه 
داشته باشــند، در حال محکم کردن جای پا در نظام 
مالی جهان هستند. از زمان ظهور رمزارزها، برخی به 
ســودهای کلان در این بازار دســت یافته اند و برخی 
دیگر با زیان روبه رو شــده اند، بــا این حال توکن های 
دیجیتــال خواه بــه عنوان ســرمایه گذاری یــا ابزار 
پرداخت، با اقبال گسترده ای مواجه هستند. با تقویت 
و توســعه این روند، رمزارزهایی همچون بیت کوین و 
 اتریوم به تدریج تبدیل به بخشی از زندگی روزمره ما 

خواهند شد.

تئوری های اقتصادی
زیربنــای تئوری های اقتصادی این اســت که ســرمایه گذاران و 
مصرف کنندگان، رفتــاری عاقلانه و منطقی دارند، یعنی، بهترین 
تصمیم ها را بــرای خود می گیرند. اما در مقایســه با رفتار مورد 
انتظار در بیشــتر تئوری های اقتصادی، تست های آزمایشگاهی نشان می دهند که 
رفتار واقعی سرمایه گذاران بسیار پیچیده تر است. با این حال، اقتصاددانان در چند 

سده گذشته، تئوری های اقتصادی را تکامل بخشیده اند. 
اما تئوری چیست؟ بر اساس تعاریف، تئوری اقتصادی عبارت از مجموعه ای از مفاهیم 
و اصولی اســت که کارکرد اقتصادهای مختلف را تعریف و تشــریح می کند. ممکن 
اســت یک اقتصاددان برای اهداف متعدد، از تئوری های اقتصادی به دلیل عملکرد 
خاص آنها استفاده کند. به عنوان مثال، برخی تئوری ها به دنبال توضیح چرایی وقوع 
رویدادهای اقتصادی خاص همچون تورم یا عرضه و تقاضا هستند. همچنین برخی 
تئوری ها چارچوب فکــری را ارائه می کنند که به اقتصاددانان برای ارزیابی، درک و 
پیش بینی رفتار بازارهای مالی، شرکت ها و دولت ها کمک می کند.در اینجا به معرفی 
چند تئوری مهم اقتصادی سده گذشته که اثرات آنها تاکنون پابرجا بوده، می پردازیم.

سوسیالیسم بازار
نوعی نظام اقتصادی اســت که شــامل مالکیت اجتماعی بر ابزار تولید )سرمایه( 
در چارچوب اقتصاد بازار اســت. مدل های مختلفی که بــرای این نظام اقتصادی 
وجود دارد، معمولا شــامل شرکت های تعاونی و گاه ترکیبی از شرکت های بخش 

خصوصی و دولتی است.
اقتصاد کلاسیک

اقتصاد کلاسیک اصطلاح گسترده ای است که به مکتب غالب تئوری اقتصادی در 
سده های 18 و 19 میلادی اشــاره دارد. به باور بیشتر کارشناسان، مبتکر تئوری 

اقتصاد کلاســیک، آدام اسمیت اقتصاددان اسکاتلندی است. با این حال، نمی توان 
نقش اسکولاســتیک های اسپانیایی و فیزیوکرا ت های فرانسوی در شکل گیری این 
تئوری را نادیده گرفت. دیوید ریکاردو، توماس مالتوس، جان اســتوارت میل، ژان 
باپتیست ســی و... از دیگر اقتصاددانان مهمی هســتند که به توسعه این تئوری 

کمک کرده اند.
اقتصاد مارکسیستی

بر پایه آموزه های مکتب مارکسیســم، تعارض و نبرد بیــن طبقات اجتماعی )به 
ویژه بورژواها یا ســرمایه داران و پرولتاریا یا کارگران( تعیین کننده روابط اقتصادی 
در یک اقتصاد ســرمایه داری است که نهایتا به انقلاب کمونیستی منتهی می شود. 
کارل مارکس، فلیســوف اجتماعی، سیاســی و اقتصادی )پایه گذار این مکتب( بر 
نبرد بین ســرمایه داران و کارگران تاکید داشــت. اقتصاد مارکسیستی بر معایب و 

ایرادهای نظام سرمایه داری تمرکز دارد.
اقتصاد مالتوسی

تئوری جمعیت اقتصاد مالتوســی که به موضوع افزایــش جمعیت می پردازد، بر 
پایه رشــد حسابی عرضه غذا استوار است. توماس رابرت مالتوس این فرضیه را که 
مشهورترین تئوری جمعیت به شمار می رود، در سال 1798 میلادی مطرح کرد. او 
معتقد بود که با اعمال کنترل های پیشگیرانه و مثبت می توان بین رشد جمعیت و 
عرضه غذا تعادل ایجاد کرد. مالتوس در آن زمان گفته بود که انگلستان در آستانه 

نابودی است و او وظیفه دارد مردم را از این خطر قریب الوقوع آگاه کند.
اقتصاد کینزی

مجموعه ای از تئوری های اقتصادی اســت که جان مینارد کینز در کتاب مشــهور 
»تئوری عمومی اشــتغال، بهره و پول« )1935( و دیگر نوشته هایش مطرح کرده 
است. اقتصاد کینزی تا دهه 1970 میلادی، مکتب غالب اقتصاد کلان در بسیاری 

از کشورهای غربی بوده است.

علی دانیال
وزنامه نگار ر
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یادداشت
چگونگی جمع‌آوری و اعطای رتبه اعتباری

رتبه‌بندی شــرکت‌ها زمانی آغاز می‌شــود 
که شــرکت مورد نظر از شرکت رتبه‌بندی 
اعتباری درخواست رتبه‌بندی را بدهد  و یا 
اینکه شرکت رتبه‌بندی اعتباری در صورت 
وجود اطلاعات عمومی کافی به منظور ارائه 
بینش بیشتر به فعالان بازار و صنعت اقدام 

به رتبه‌بندی اعتباری شرکت‌ها می‌کند. 
مرحله‌ بعد، جمع آوری اطلاعات مورد نیاز اســت. تحلیلگران، تجزیه و تحلیل 
رتبه‌بندی را بر اساس بررسی کامل اطلاعاتی که برای آنها شناخته شده است 
و معتقدنــد که با تجزیه و تحلیل و معیارهای رتبه‌بندی تطابق دارد، اســتوار 
می‌ســازند. فرآیند رتبه‌بندی شامل اطلاعاتی اســت که توسط خود شرکت و 
یا شــخص ثالث ارائه می‌گردند. این اطلاعات می‌توانند شــامل آمارهای مالی 
و عملیاتی منتشر شــده توسط شرکت، گزارش‌های ثبت شده در سازمان‌های 
نظارتی،‌ گزارش‌های اقتصادی و مرتبط با صنعت و سایر داده‌ها باشد. در فرآیند 
رتبه‌بندی‌های اعتباری درخواست شــده، شرکت رتبه‌بندی از طریق جلسات 
حضــوری با مدیریت عامل و مالی شــرکت مورد نظــر، بازدیدهای حضوری، 
جلســات غیر حضوری و سایر مکاتبات اقدام به جمع آوری اطلاعات مورد نظر 
خود می‌کند. تحلیلگران همچنین داده‌های کلان اقتصادی، رویدادهای بازار و 
هرگونه اطلاعات دیگری که برای تحلیل رتبه‌بندی مهم تلقی می‌شوند، مانند 
داده‌های ارائه شده توسط گروه‌های تحلیلی مختلف یا اطلاعات عمومی موجود 
را در نظر می‌گیرند. همچنین به منظور بررســی کیفی، گروه تحلیل شــرکت 
رتبه‌بندی پرسشــنامه‌ای جامع را که شــامل موضوعات اصلی برای اطمینان 
حاصل شدن از برگزاری گفتگوی سازنده را تدوین می‌کند. پس از جمع آوری 
اطلاعات و بررسی تحلیلگران، تحلیل اولیه‌ای بر مبنای تحقیقات و ارزیابی‌های 
صورت گرفته در قالب مســتندات و رتبه پیشنهادی به کمیته رتبه‌بندی ارائه 
می‌گردد. کمیته‌  رتبه‌بندی اطلاعات و توصیه‌های رتبه‌بندی را مورد بررســی 
قــرار داده و در مورد آن به بحث می‌پردازند. اعضای رأی دهنده که بر اســاس 
تجارب مرتبط به عنوان اعضای کمیته رتبه‌بندی انتخاب می‌شوند ضمن در نظر 
گرفتن گزارش‌ها و بررسی‌های  ارائه شده به نتیجه‌گیری در مورد رتبه اعتباری 
شــرکت مورد نظر که بهترین انعکاس را از عملکرد فعلی و آینده  به دســت 
می‌دهــد، می‌پردازند. بعد از اتمام کار کمیته رتبه‌بندی نتیجه به صورت کتبی 
به شــرکت مورد نظر اطلاع داده می‌شود. در اطلاع رسانی رتبه‌بندی اعتباری، 
عملیات رتبه‌بندی و اصلی ترین دلایل آن شرح داده می‌شود و درصورت تأیید 
شرکت مورد نظر، شــرکت رتبه‌بندی اقدام به انتشــار رتبه اعتباری می‌کند. 
همچنین قابل ذکر اســت که رتبه‌بندی‌های اعتبــاری به صورت مداوم پایش 

می‌شوند و فرآیند بررسی به شکل پیوسته ادامه پیدا می‌کنند. 

شقایق مهری
پایا اعتباری  یسک  ر یابی  ارز کارشناس 

مدیرعامل سبدگردان بازده تشریح کرد:

صندوق‌های بخشی، ابزار افزایش نقدشوندگی سهام صنایع 
سیمین فهیمی

ر خبـر‌‌نــگا

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

f

021 -41674000  

بحث نقدشوندگی یکی از مهمترین معیارهایی 
اســت که باعث می‌شود ســرمایه‌گذاران با 
سهولت بیشــتری جذب بازار سرمایه شوند. 
صندوق بخشــی در صنعت بیمه با توجه به رسالت و در اختیار 
داشتن تیم تحلیل قوی می‌تواند ســرمایه‌گذاران را به اهداف 
اصلی مورد نظر برســاند. بهنام چاوشی، مدیرعامل سبدگردان 
بازده با بیان چنین دیدگاهی از صندوق‌های بخشی معتقد است؛ 
صندوهای بخشی ابزاری کمک‌کننده برای افزایش نقدشوندگی 
ســهام صنایع هســتند. بنابر اظهارات وی، هر قدر جذابیت 
صندوق‌های ســرمایه‌گذاری افزایش یابد، سودآوری و توسعه 
معاملات شــرکت‌ها نیز بهبود می‌یابد. چاوشی در این گفت‌وگو 
مزایای دیگری از صندوق‌های بخشــی بیمه را تشریح کرد که 

مشروح آن را می‌خوانید:  
***

* صندوق بخشــی صنعت بیمه برای نخستین بار در بازار 
سرمایه راه‌اندازی شده است. مزیت تامین مالی صنعت بیمه 

از مسیر بازار سرمایه چیست؟
اولویت اول تمام شــرکت‌های پذیرفته شده در بورس، این است که از 
پتانسیل‌های موجود در بازار سرمایه و اصطلاحا بازار ثانویه برای تامین 
مالی و جذب سرمایه بهره‌مند شوند، قاعدتا شرکت‌های بیمه‌ای نیز در 
حال حاضر با همین هدف مهم در بورس و فرابورس پذیرش شــده‌اند.

راه‌اندازی صندوق‌های سرمایه‌گذاری را نمی‌توان جدای از بحث تامین 
مالی دانســت اما این صندوق‌ها از باب نحــوه معاملات و پویایی بازار 
ثانویه قطعا تاثیر مســتقیمی خواهد داشت و هر شرکتی که در بورس 
پذیرفته می‌شود باید چارچوب‌های معاملاتی و بازارگردانی حرفه‌ای را 
در اختیار داشته باشد و بتواند جذابیت سهام را برای سرمایه‌گذاران به 
حداکثر برساند. بنابراین، هر چقدر جذابیت صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
افزایش یابد، ســودآوری شرکت و توســعه معاملات شرکت نیز بهبود 
می‌یابد و در زمان افزایش ســرمایه با اســتقبال سرمایه‌گذاران روبه‌رو 
می‌شود. در این میان، صندوق‌های بخشی نیز قطعا می‌توانند به صورت 
مســتقیم به شرکت‌های فعال در بازار ســرمایه کمک کنند از این رو، 
صندوق بخشــی بیمه نیز هم چنان که از  نام آن مشــخص است، بر 

سهام شرکت‌های بیمه‌ای متمرکز است.
 

* شکل‌گیری صنعت بخشی بیمه چقدر در بهبود وضعیت 
معاملات سهام این گروه کمک‌کننده است؟

50  صنعــت در بورس و فرابورس فعال هســتند، قاعدتا این صنایع و 
شــرکت‌هایی که در این بازارها طبقه‌بندی می‌شــوند، نیازمند حمایت 
هستند از این رو اگر تمهیداتی برایشان اندیشه نشود در رقابت با صنایع 
دیگر با چالش روبه‌رو می‌شــوند. به عبــارت دقیق‌تر، زمانی که افراد در 
سرمایه‌گذاری ملاکی برای تصمیم گیری داشته باشند، راحت تر جذب 
بازار سرمایه می‌شوند. مشخصا، یکی از این آیتم ها مفهوم  نقدشوندگی 
ســهام در یک صنعت اســت . در واقع، یکی از مهمترین معیارهایی که 
باعث می‌شــود سرمایه‌گذاران با سهولت بیشتری جذب این بازار شوند، 
بحث نقدشوندگی است. بنابراین، صندوق بخشی بیمه با توجه به رسالت 
و در اختیار داشتن تیم تحلیل قوی می‌تواند سرمایه‌گذاران را به اهداف 
مورد نظر برساند. به بیانی دیگر، مهم ترین مزایای این نوع از صندوق‌ها، 
افزایش قدرت نقدشــوندگی نه به معنای تعهد رسمی بازارگردانی بلکه 
به عنوان یک ابزار کمک کننده برای افزایش نقدشوندگی سهام شرکت 

صنایع است.

 * پس با این توضیحات، ســهام صنایع از طریق صندوق‌های 
بخشی نیز رونق می‌گیرد، درست است؟

همانطور که در بالا نیز اشــاره شــد، صندوق‌های بخشی، باعث افزایش 
نقدشــوندگی صنایع و رونق سهام صنعت می شــود. در واقع، صندوق 
بخشــی با بررسی و گزینش بین سهام مختلف صنعت سهام پرپتانسیل 
را برای بازدهی انتخاب می کند. در چنین شــرایطی، این صندوق ها به 
ســرمایه گذار کمک می کند تا شرکت های پر پتانسیل را برای توسعه 

بیشتر مد نظر قرار دهد.
 

* این صندوق‌ها چقدر می‌توانند در توســعه و سودآوری 
صنعت بیمه در بازار سرمایه نقش داشته باشند؟

با توجه به این که یک‌سال از تصویب مقررات صندوق‌های بخشی توسط 
ســازمان بورس و اوراق بهادار می‌گذرد، این صندوق‌ها در مقایسه با دیگر 
صندوق های سرمایه‌گذاری ابزار جدیدی هستند که هدف آن سر و سامان 
دادن شــرکت‌های صنعت و رونق سهام هر صنعت است. در حقیقت بعد 
از تصویب مقررات صندوق های بخشــی، صنایع تقسیم شدند و اولویت 
اول برای راه اندازی صندوق های بخشی متعلق به صنایعی بود که سهام 
نقدشونده تر با سهم از بازار بالاتری داشتند.کم کم صنایع دیگری به لیست 

صندوق‌ها اضافه شدند که یکی از آنها صنعت بیمه است.
 

* سبدگردان بازده در حال حاضر چند صندوق بخشی و با 
چه اهدافی راه‌اندازی کرده است؟ 

سبدگردان بازده با تایید ســازمان بورس اولین صندوق صنعت بیمه را 
اواخر سال گذشته راه‌اندازی کرد و در حال حاضر صندوق بخشی صنعت 
بیمه تحت عنــوان بازده صنعت بیمه با نمــاد » بازبیمه« در فرابورس 
پذیرش شده اســت. در واقع این صندوق، نیاز به تعامل صنعت بیمه و 
حمایت ناظر و فعالان صنعت بیمه دارد. اولویت صندوق بخشــی بیمه 
این است که به سرمایه گذار کمک کند به جای بررسی حدود 40 سهم 
موجود در صنعت بیمه، ترکیب بهینه ای از سهام موجود در صنعت در 

قالب صندوق در اختیار سرمایه گذاران قرار گیرد.
 ادامه در صفحه 10
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صندوق های بخشی، ابزار افزایش 
نقدشوندگی سهام صنایع

 ادامه از صفحه9

 * ســبدگردان بازده برای دریافت مجوز صندوق بخشی بیمه 
چه روندی را طی کرد؟

مجوز فعالیت این صندوق اواخر ســال 1402گرفته شد به عبارت دقیق 
تــر، کمتر از پنج ماه از فعالیت این صنــدوق می گذرد، دراین مدت اگر 
تعطیلات نوروز هم به آن اضافه شــود، عمر چندانی نداشته است. از آنجا 
که صنعت بیمه مارکت کپ کمتری نســبت به سایر صنایع دارد از لحاظ 
اعداد و ارقام قابل مقایســه با صنایع دیگر نیست اما در مدت کوتاه بعد از 
پذیره نویســی حجم دارایی های صندوق حدود 30 درصد افزایش یافته 
و روند رو به رشــد خوبی داشته است. هم اکنون نیز در مرحله معرفی به 
گروه هایی است که صنعت بیمه برایشان از اهمیت بالایی برخوردار است. 
از این رو، برای این صندوق آینده خوبی را متصور هســتیم و برنامه های 
مناسبی برای آن تدارک دیده ایم. این درحالی است که صنعت بیمه جز 
صنایعی است که چه از باب خروج و چه ورود نقدینگی و حتی بازدهی با 

نوسانات غیر متعارف روبه رو نخواهد بود.
 

* پیش بینی شما از جایگاه این صندوق چیست؟
یکی از موضوعات مهم و موثر در پیش بینی ها وضعیت کلی بازار ســرمایه 
اســت. طبیعتا در دوران رونق، بخشــی از صنایع با سرعت بیشتری پیش 
خواهند رفت و در دوران رکود شــرایط دیگری را تجربه می کنند بنابراین 
برای پیش بینی مولفه های مختلفی تاثیر گذار است اما استراتژی ما برای 
صندوق بخشــی بیمه، رشــد معقول و ملایم و بیش از نرخ بازدهی بدون 
ریســک پیش بینی می شود. همچنین، به نظر می رسد این صندوق ها از 
لحاظ ارزش دارایی تحت مدیریت و بازدهی از روند رشد معقولی برخوردار 
باشند و بتوانند در بلندمدت سرمایه گذاران را بیش از شاخص صنعت سهام 

بیمه منتفع کنند.
 

* پرتفوی صندوق بخشی بیمه به چه صورت است و ریسک را 
چطور مدیریت می کند؟

طبق مقررات و در چارچوب امیدنامه نمونه صندوق بخشــی حداکثر 10 
درصد از دارایی صندوق به ســهام غیر صنعت مشــخص شده اختصاص 
می یابد بنابراین صندوق بخشی بیمه نیز از این قاعده مستثنی نیست. در 
این صندوق نیز تقریبا 80 تا 90 درصد دارایی ها در صنعت بیمه اســت. 
کاری که باید انجام شود تقسیم بین صنایع مختلف است . وقتی صندوقی 
شــکل می گیرد در بدو تاســیس از لحاظ مقرراتی مهلتی مشخص شده 
اســت چون بلافاصله نمی تواند برای خرید ســهم اقدام کند و پرتفوی را 
بر اســاس برنامه و تحلیل بچیند و حداکثر استفاده از فرصت ها ببرد. با 
توجه به مساعد نبودن بازار تا حدود زیادی خریدها به مرور انجام شده و 
کامل هم نشــده است و به صورت موازی منابع جذب و خریدها به موقع 

انجام شده است.
 

* میزان بازدهی صندوق نسبت به شــاخص کل و بازارهای 
موازی از ابتدای راه اندازی تاکنون چقدر بوده است؟

به لحاظ فنی دوره ســه تا چهار ماهه فعالیت ملاک مناسبی برای بازدهی 
نیســت اما در همین مــدت بازدهی صندوق بیمه ای راه اندازی شــده از 
شــاخص کل بیشــتر و بهتر از بازدهی شــاخص عمل کرده است اما این 
موضوع در بلندمدت بیشــتر قابل محک زدن اســت و در بازده بلند مدت 

بازده بیشتری نصیب سرمایه گذاران خواهد شد.
 

* برای دریافت مجوز با مشکلی هم روبه رو شدید؟
قطعا برای دریافت مجوز با چالش ها و مشکلاتی روبرو بودیم. اکثر چالش 
ها ناشــی از محدودیت های منابع و بروکراســی های زیاد است که بعضا 
موانعی را ایجاد می کند اما بزرگترین امتیاز در مســیر مجوز صندوق ها، 
شفافیت مسیر است. یعنی در مســیر دریافت مجوز، ابهامی وجود ندارد 
وتمام مســیر شفاف و مشخص اســت اما برای دریافت آن ممکن است با 

مشکل روبرو شویم.

 * پیش بینــی شــما از وضعیت بازار ســرمایه در ســال 
جاری چیست؟

به نظر می رسد، تا پایان سال 1403 شاهد رونق بازار سرمایه و شرکت های 
پذیرفته شــده در بورس و فرابورس باشــیم. البته مهم ترین عامل رشــد، 
کاهش ابهامات موجود اســت. هرچه پیش بینــی پذیری در فعالیت های 
اقتصادی شــرکت ها و یا مسائل سیاسی بیشــتر شود امید به توسعه بازار 
ســرمایه افزایش می یابد. قاعدتا با برخــی اصلاحات قانونی و رویکردهای 
دولت و مجلس برای پیش بینی پذیری اقتصاد، الزامات مربوط به توســعه 

بازار سرمایه فراهم خواهد شد.

گفت‌وگو

 دومین عرضه بلوک سهام »هپکو« 
از سوی »وبصادر«

بانک صادرات برای دومین بار درصدد خروج از ترکیب ســهامداری شرکت 
هپکو با عرضه بلوک 1.8۷ درصدی سهام برآمده است.

بانک صادرات برای دومین بار در نظر دارد بلوک 1.8۷ درصدی سهام هپکو 
را بطور عمده و نقد یا شرایطی در تابلوی زرد بازار پایه به فرش برساند تا در 
صورت انجام از ترکیب سهامداری آن خارج شود. مقرر شده بیش از 396.8 
میلیون سهم »تپکو« چهارشنبه 2۷ تیر از طریق کارگزاری بانک صادرات 
عرضه شــود. در این واگذاری قیمت پایه هر ســهم 5۷0 تومان و به ارزش 
معامله 226.2 میلیارد تومان و با ســپرده حضــور در رقابت 22.6 میلیارد 

تومانی تعیین شده است.
این بلوک مرداد سال گذشته با همین شرایط و قیمت پایه عرضه شده بود.

خریــدار یا خریداران در صورت تمایل بــه خرید نقدی موظفند کل مبلغ 
معاملــه را حداکثر طی 2 روز کاری از تاریخ معامله پرداخت کنند. خریدار 
درصورت تمایل به خرید شــرایطی باید حداکثر طی 14 روز کاری پس از 
انجام معامله 40 درصد ارزش کل معامله را نقدی و الباقی 60 درصد ارزش 
معامله را در قالب 8 قســط مســاوی با فواصل سه ماهه با نرخ سود سالانه 
23 درصدپرداخت کند که تاریخ اولین قســط ،سه ماه پس از قطعی شدن 

معامله در فرابورس است.

خبــــر

بانک ســینا در عملکرد 3 ماهــه منتهی به خرداد، 
حدود 2934 میلیارد تومان درآمد کسب کرد.

جمع سود اعطا شده به سپرده های سرمایه گذاری 
شده در این بانک 2013 میلیارد تومان شد. درآمد 
تســهیلات خرداد ماه معادل 1003 میلیارد تومان 
و ســود پرداختی نیز به میزان 688 میلیارد تومان 
رســید.تراز این بانک در خرداد مــاه 315 میلیارد 
تومان و در 3 ماهه 919 میلیارد تومان مثبت بود.

درآمد محقق شــده طــی دوره یک ماهه منتهی به 
1403/03/31 مبلــغ 10030133 میلیــون ریال 
اســت.جمع درآمد محقق شــده از ابتدای سال نیز 
2933616۷ میلیون ریال اســت که در مقایســه با 
یک ماه گذشــته رشد داشته است.همچنین خالص 
افزایش)کاهش( سپرده گذاري ها طي دوره 1 ماهه 
منتهي 1403/03/31 مبلــغ 1526661۷ میلیون 
ریال است. شــرکت بانک ســینا درآمد تسهیلات 
اعطایی محقق شــده از ابتدای ســال مالی تا پایان 
1403/01/31 را مبلغ 8۷۷2361 میلیون ریال اعلام 

کرد. جمع درآمد تســهیلات اعطایی از ابتدای سال 
مالی تــا پایان ماه جاری مبلغ 19306034 میلیون 
ریال اســت. جمع خالص افزایش )کاهش( سپرده 
گذاری ها طــی دوره 1 ماهه منتهی 1403/02/31 

مبلغ 6292۷16 میلیون ریال است.
گــزارش تراز مقایســه ای عملیاتی شــرکت را در 

نمودار می بینید.
 در مجمع چه گذشت

همچنین در مجمع عمومی عادی به طور فوق العاده 
بانک سینا)سهامی عام ( که با حضور دارندگان بیش 
از 81 درصد از ســهام بانک در بــاغ پردیس تهران 
برگزار شــد، پس از ارائه گزارش عملکرد بانک در 
سال مالی گذشته توســط علی ابدالی، مدیرعامل 
و قرائــت گــزارش حســابرس و بــازرس قانونی، 
صورت های مالی ســال مالی منتهی به 29 اسفند 
1402 این بانک به تصویب رســید. در این مجمع 
ســهامداران حاضر با تقسیم سود 48 ریالی به ازای 

هر سهم موافقت کردند.

2.9 همت درآمد »وسینا« از تسهیلات اعطایی

شــرکت گروه صنعتی بارز در دوره 12 ماهه منتهی به 1402/12/29 ضمن ثبت افزایش سرمایه 
100 درصد، در این دوره به ازای هر سهم 5.380 ریال سود محقق کرده است.

شــرکت پکرمان با سرمایه ثبت شــده 5.053.000 میلیون ریال طی عملکرد 12 ماهه منتهی به 
1402/12/29 مبلغ 2۷.185.291 میلیون ریال ســود شناسایی کرده است. براساس این گزارش، 
شرکت در گزارش تلفیقی مبلغ 2۷.940.422 میلیون ریال سود شناسایی کرده که نسبت به مدت 
مشــابه سال قبل 2.892 درصد رشد نشان می دهد. گفتنی است؛ افزایش 43 درصدی درآمدهای 
عملیاتی 12 ماهه 1402 در مقایســه با دوره مشــابه از مبلغ ۷0.563.150 میلیون ریال به مبلغ 
100.964.0۷1 میلیون ریال رسیده است. همچنین افزایش 281 درصدی سود ناخالص 12 ماهه 
1402 در مقایسه با دوره مشابه از مبلغ 8.29۷.861 میلیون ریال به مبلغ 31.5۷4.153 میلیون 
ریال رشــد داشته است. شایان ذکر است افزایش 3۷0 درصدی سود عملیاتی 12 ماهه 1402 در 
مقایســه با دوره مشابه از مبلغ 6259626 میلیون ریال به مبلغ 2942۷282 میلیون ریال رسیده 
است. افزایش 628 درصدی سود خالص 12 ماهه 1402 و تحقق سود 5380 ریالی به ازاء هر سهم 

از مبلغ 3۷361۷6 میلیون ریال به مبلغ 2۷185291 میلیون ریال رسیده است.
حاشــیه ســود )زیان( عملیاتی از 8.8۷درصد به 29.15درصد افزایش یافته اســت و حاشیه سود 
)زیــان( خالص از 5.29درصد به 26.93درصد افزایش یافت. همچنین افزایش ۷3 درصدی دارایی 
های شــرکت و افزایش 12 درصدی بدهی ها همچنین مشهود اســت. علاوه برآن؛ افزایش 391 
درصدی حقــوق مالکانه از مبلغ 6.604.۷23 میلیون ریال به مبلــغ 32.414.۷20 میلیون ریال 
رسیده است. براساس این گزارش، نسبت بدهی از 83.85درصد به 54.1۷درصد کاهش یافته است 

بازده حقوق صاحبان سهام از 56.5۷درصد به 83.8۷درصد افزایش یافته است.
ســهامدار عمده بارز در حال حاضر، 51 درصد مربوط به شرکت سرمایه گذاری تأمین اجتماعی با 
واســطه شرکت نفت، گاز و پتروشــیمی و 45 درصد مربوط به شرکت سرمایه گذاری توسعه ملی 
اســت که ایــن درصد افزایش که چیزی حدود 628 درصد برآورد شــده اســت خبر خوبی برای 

مجموعه شستا و حفظ و ارتقای سرمایه بازنشستگان تامین اجتماعی خواهد بود.

شرکت صنایع شیمیایی کیمیاگران امروز در 3 ماهه فروشی معادل ۷36 میلیارد تومان ثبت کرد.
بر اســاس بررســی گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به 1403/03/31 شرکت صنایع 
شــیمیایی کیمیاگران امروز با نماد شکام در بورس فعالیت دارد، مبلغ معادل 3.094.۷62 میلیون 
ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نســبت به مدت مشابه سال قبل 24 درصد افت 
داشته اســت. همچنین شکام با سرمایه ثبت شده ۷.۷00.000 میلیون ریال طی عملکرد 3 ماهه 
سال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ ۷.360.204 میلیون ریال درآمد فروش داشته که نسبت 
به مدت مشــابه سال قبل 16 درصد افت داشــته است. شایان ذکر است؛ شرکت صنایع شیمیایی 
کیمیاگران امروز در عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/02/31 مبلغ معادل 2.۷83.۷13 میلیون 
ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نســبت به مدت مشــابه سال قبل 5 درصد افت 
داشــته است. شکام با سرمایه ثبت شده ۷.۷00.000 میلیون ریال طی عملکرد 2 ماهه سال مالی 
منتهی به 1403/12/30 مبلغ 4.265.442 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت 

مشابه سال قبل 9 درصد افت داشته است.
این شــرکت از تغییر اولویت های خود در خصوص تخصیص ارز برای برخی از گروه های کالایی و 
افزایش نرخ ارز تخصیص یافته به مواد اولیه دارویی خبر داد. گفتنی است؛ تغییر اولویت در خصوص 
تخصیــص ارز براي برخي از گروه هاي کالائي و افزایش نرخ ارز تخصیص یافته به مواد اولیه دارویي 
با شــماره پیگیري 1202362، به استحضار مي رســاند قیمت مواد اولیه وارداتي شامل منوپروپلین 
گلایکول و اسپن 80 که به ترتیب 0/6 درصد و 05/ 0 درصد از حجم کل واردات شرکت در سال قبل 

را تشکیل مي دهند مشمول این تغییر مي شوند.
 همچنین نرخ فروش محصول پلي سوربات )منتج از اسپن 80( نیز متناسب با نرخ تسعیر ارز حاصل 
از تغییر گروه کالایــي واردات، افزایش مي یابد. در خصوص گروه محصول پروپلین گلایکول ها نیز 
)منتج از منوپروپلین گلایکول( پیش بیني شــرکت افزایش قیمت فروش به منظور جبران افزایش 
بهاي تمام شده است . بنابراین تغییر نرخ تسعیرحاصل از تغییر گروه کالایي واردات، اثر سود و زیان 

خاصي بر این شرکت ندارد.

شرکت پدیده شیمی قرن در 3 ماهه منتهی به خرداد 1403 به درآمد 1550 میلیارد تومان از فروش 
محصولاتش دست یافت که622 میلیارد تومان این درآمد در خرداد محقق شد. همچنین مبلغ فروش 

شرکت در مدت یاد شده در مقایسه با مدت مشابه سال قبل 45 درصد رشد کرد.
در سومین ماه سال مالی پدیده شیمی قرن که با نماد »قرن« در بورس فعالیت دارد، توانسته است فروشی 
برابر 622 میلیارد تومان داشــته باشد. فروش سه ماهه امسال رشد 45 درصدی نسبت به مدت مشابه 
سال گذشته دارد. متوسط فروش سال جاری شرکت برابر با 51۷ میلیارد تومان گزارش شده است. در 
ماه جاری مقدار فروش محصولات شرکت 18 هزارتن ثبت شده است. متوسط فروش هر ماه سال مالی 
جاری و گذشته اعداد 15 و 16 هزارتن بوده است. قرن در این ماه نیز تولید 1۷ هزارتن محصول را گزارش 
کرده است. در سال جاری و سال گذشته متوسط تولیدات شرکت برابر 16 و 16 هزارتن بوده است. جمع 
فروش داخلی شــرکت از ابتدای سال مالی تا تاریخ فروردین 1403 مبلغ 3199496 میلیون ریال و در 

دوره مالی منتهی به اردیبهشت 1403 مبلغ 8963۷4۷ میلیون ریال شده است.

۶۲۸درصدی »پکرمان« افزایش سود  وش فصل اول »شکام« چقدر شد؟ فر

وش بود »قرن« در 3 ماهه ابتدای سال پرفر

فروش ماهانه شکام )میلیارد تومان(

منبع: پایش بازار

فروش ماهانه قرن )میلیارد تومان(

منبع: پایش بازار

شــرکت فروشگاه های زنجیره ای افق کوروش طی عملکرد یک ماهه منتهی به خرداد1403 مبلغ 
معادل ۷9.829.380 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رساند.

شــرکت فروشگاه های زنجیره ای افق کوروش که با نماد افق در بورس فعالیت دارد، طی عملکرد 
یک ماهــه منتهی به خرداد1403 مبلغ معادل ۷9.829.380 میلیون ریال، از محصولات خود را به 
فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 80 درصد رشد داشته است. افق با سرمایه ثبت 
شــده 20.000.000 میلیون ریال طی عملکرد 3 ماهه ســال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 
206.554.000 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۷4 درصد 
رشــد داشته است. آخرین گزارشات ماهانه شرکت افق در اردیبهشت ماه نشان می دهد که پس از 
کاهش فروش در فروردین به دلیل تعطیلات نوروزی، فروش شــرکت به روال عادی خود برگشته 
است. تغییرات فروش شرکت نسبت به ماه مشابه سال گذشته و همچنین مقایسه فروش شرکت

در اردیبهشت ماه با میانگین 12 ماه قبلی نشان از روند صعودی فروش شرکت دارد.

ین ماه بهار رشد 80 درصدی درآمد »افق« در آخر

فروش ماهانه افق )میلیارد تومان(

تراز عملیاتی وسینا )میلیارد تومان(

منبع: پایش بازار

فروش ماهانه پکرمان )میلیارد تومان(

منبع: پایش بازار

منبع: پایش بازار
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کشت‌و‌صنعت‌پیاذر

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

ƣŉت و صƷǓت ǟĿا¤رنام شرکت 

فهرست اوż ǕǟǊا¦ار دو´تابلو

محƧولا� ƗƺاǞی و آƢامƕǟنی ƛƋż قƕǓ و ŊƢرصنعت

توƶ �ƕǟǊمل آورá مǟوه و سƋǞƛŽا�گروه

ƺا¤رنماد

1348/01/01تاریƑ تاسیس
 تاریƑ آغاز فعالیت

1351/05/15)بهره برداری(

1348/07/28تاریƑ ثبت اولیه

13480شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 12 ماهه 1402 نسبت به دوره مشابه سال 1401

ترازنـامــــه

1402/121401/12عنوان قلم

Ǖ0.00%120.13سرمای%

áجار áاǖ یŶدارا Ƶ72.88%54.84جم%

áیرجارƺ áاǖ یŶدارا Ƶ6.00%3.20-جم%

%44.21%36.56جمŉ Ƶل داراŶی ǖا

áجار áاǖ یǖƕż Ƶ46.13%8.77جم%

áیر جارƺ áاǖ یǖƕż Ƶ51.72%38.83جم%

%46.70%11.92جمŉ Ƶل ǖƕżی ǖا

%42.97%49.22جمƵ حǃو± صاحŽان سها´

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

مدیرعامل شــرکت بیمه کارآفرین، توسعه 
محصــول، کمی و کیفــی ســازمان های فروش و 
نظارت و کنتــرل بر ارزیابی و انتخاب ریســک را 
ازجملــه مهم ترین محورهای فعالیت این شــرکت 

برای سال ۱۴٠۳ برشمرد.
محمد حیدری با بیان اینکه درآمدهای بیمه   ای این 
شرکت در سال گذشته به رقم ۴۳۲۶ میلیارد تومان 
رسید که رشدی ۴٠درصدی نسبت به سال ۱۴٠۱ 
داشت، با تاکید براهمیت رشد پرتفوی شرکت بیمه 
با رعایت توازن گفت: در سال گذشته ۴۸ درصد سبد 
پرتفوی شــرکت بیمه کارآفرین مربوط به بیمه   های 
زندگی بود و رشته بیمه درمان و انرژی نیز به ترتیب 

ســهمی ۱۳ و ۸ درصدی در سبد پرتفوی 
این شــرکت داشــت.وی افزود: حق بیمه 
تولیدی این شــرکت در ســال گذشته با 
رشدی ۴۴ درصدی نسبت به سال ۱۴٠۱، 

به رقمی بالغ بر ۲.۵ همت رسید.
حیدری ادامه داد: شــرکت بیمه کارآفرین در سال 
گذشته ۶۱۴۲۸ فقره بیمه   نامه را از مسیر آنلاین به 
فروش رساند و آینده این مسیر موفقیت شرکت را 

تضمین می   کند.
وی بیمــه زندگی را محصولی محوری در شــرکت 

بیمه کارآفریــن عنوان کرد و در خصوص 
سود مشــارکت در منافع بیمه   گذاران این 
بخــش گفت: ســود مشــارکت در منافع 
شــرکت بیمه کارآفرین برای سال گذشته 
مبلــغ ۶۹۶ میلیارد تومان بود که علاوه بر 
مبلغ تضمین شــده به بیمه   گذاران تعلق می   گیرد.

مدیرعامل شــرکت بیمه کارآفرین بــا بیان اینکه 
درآمدهای ســرمایه   گذاری این شــرکت در ســال 
گذشــته رشــدی ۸ درصدی داشــته است، گفت: 
سودخالص شــرکت بیمه کارآفرین در سال ۱۴٠۲ 

پس از کســر مالیات به رقمی معــادل ۶۲۶ تومان 
رســید که رشــدی ۱۴ درصدی نســبت به سال 
۱۴٠۱ داشت. حیدری نسبت خسارت شرکت بیمه 
کارآفرین در ســال گذشته را ۵۲ درصد اعلام کرد و 
افزود: این درحالی است که میانگین نسبت خسارت 
صنعت بیمه کشوربرای سال گذشته ۵۸ درصد است.

وی بالاترین میزان ضریب خســارت شرکت بیمه 
کارآفرین در ســال گذشته را مربوط به رشته بیمه 
باربری با ۱۲۶ درصد دانست و توضیح داد: بالا رفتن 
ضریب خســارت شرکت در این رشته ناشی از یک 
حادثه خاص بود که با توجه به تهیه پوشــش   های 

اتکایی مناسب باری برای این شرکت نداشت.

رشد درآمدهای »وآفری«

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

  براسـاس آمـار دو ماهه نخسـت امسـال از بازار 
بیمـه، بخـش خـودرو سـهم ۷۴ درصدی از تعـداد بیمه نامه هـای صادره 
از کل دارد و بیمـه درمـان با ۲۹ هزار میلیـارد تومان در جایگاه اول حق 

بیمـه تولیـدی از بازار بیمـه طی این مدت قـرار دارد.
بیمـه مرکـزی جمهوری اسـلامی ایران اخیـرا آمار دو ماهـه اول صنعت 
بیمـه در سـال ۱۴٠۳ را منتشـر کـرده کـه بـر اسـاس آن بیمـه درمان، 
شـخص ثالـث و مـازاد، عمر و بدنـه اتومبیل در صدر حـق بیمه تولیدی 
و خسـارت پرداختـی قـرار دارنـد.در ایـن مـدت، بیـش از ۱٠.۹ میلیون 
بیمـه نامـه صادر شـده اسـت که در قیاس با مدت مشـابه در سـال قبل 
حـدود ۱٠.۳ درصد رشـد داشـته اسـت. همچنیـن در این مـدت، ۱۲.۷ 
میلیـون فقـره خسـارت پرداخـت شـده کـه رشـد آن نسـبت بـه مدت 

مشـابه در سـال گذشـته ۱۶.۹ درصد است.
سهم بیمه درمان از بازار بیمه در سال 1403

در دوماهـه نخسـت سـال جـاری سـهم حق بیمـه تولیدی رشـته بیمه 
درمـان ۲۹ همـت )هـزار میلیارد تومان( اسـت که ۴۶.۷ درصد از سـهم 
کل بـازار بیمـه را در ایـن دومـاه بـه خـود اختصـاص داده و نسـبت بـه 

مـدت مشـابه در سـال ۱۴٠۲ حدود ۵۵.۷ درصد رشـد داشـته اسـت.
در ایـن مـدت )فروردین و اردیبهشـت( تعداد ۴۲٠ هـزار و ۲۵۱ فقره بیمه 
نامـه در حـوزه بیمـه درمـان صادر شـده کـه ۲۵۳ درصد نسـبت به مدت 
مشـابه در سـال قبل رشـد داشـته و ۳.۸۶ درصد از سـهم کل بازار بیمه را 
بـه خـود اختصـاص داده اسـت. میزان خسـارت پرداختی در بیمـه درمان 
طـی دوماهه نخسـت سـال جاری ۱۲.۸ همت اسـت که نسـبت بـه دوره 
مشـابه قبلی ۶۶.۷ درصد رشـد داشـته و ۷۴ درصد از سـهم کل بازار بیمه 
را در بخـش خسـارت پرداختـی بـه خود اختصـاص داده اسـت. همچنین 
نسـبت خسـارت در رشـته بیمه درمان طی این مدت ۴۴.٠۹ درصد است.

سهم بیمه شخص ثالث و مازاد از بازار بیمه
بـر اسـاس این گـزارش، رشـته بیمه شـخص ثالث طی دوماهه نخسـت 
سـال جـاری بـا ۱۳.۶ همـت حـق بیمـه تولیـدی، ۴۶.۶ درصـد رشـد 
نسـبت به مدت مشـابه و همچنین ۲۱.۹ درصد از سـهم کل در جایگاه 

دوم بـازار بیمـه طـی این مـدت قرار گرفته اسـت.
همچنیـن، طـی این مدت تعداد سـه میلیـون و ۷۲۲ هـزار و ۶۵۴ فقره 
بیمـه نامـه در رشـته شـخص ثالـث صـادر شـده اسـت کـه نسـبت به 
مـدت مشـابه در سـال قبـل ۷.۷ درصـد رشـد داشـته و ۳۴.۱ درصد از 
سـهم کل بـازار بیمـه در حـوزه تعـداد بیمه نامه صـادر در ایـن مدت را 
بـه خـود اختصـاص داده اسـت.میزان خسـارت پرداختـی در بیمه هـای 
شـخص ثالـث در دوماهـه نخسـت سـال جـاری ۶.۲ همت اسـت که با 
۶۳ درصـد رشـد نسـبت بـه مـدت متناظـر در سـال قبـل ۲۳ درصد از 
سـهم کل را در حـوزه خسـارت پرداختـی به خود اختصاص داده اسـت. 
همچنیـن نسـبت خسـارت پرداختی در رشـته بیمه شـخص ثالث طی 

ایـن مـدت ۴۶ درصد اسـت.

سهم بیمه زندگی )عمر( از بازار بیمه
حـق بیمـه تولیـدی در رشـته بیمـه عمـر طی دوماهه نخسـت امسـال 
۶.۲ همت اسـت که با ۳۸.۵ درصد رشـد ۱۱.۲ درصد از سـهم کل بازار 

بیمـه را در ایـن مدت به خـود اختصاص داده اسـت.
تعـداد بیمـه نامه هـای صـادره بـرای بیمـه عمـر در ایـن مـدت، یـک 
میلیـون و ۹۵ هـزار و ۹۳ فقـره بیمـه نامـه اسـت کـه بـا ۴.۸ درصـد 
رشـد، ۱٠ درصـد از سـهم کل بـازار بیمـه در حـوزه بیمـه نامه هـای 
صـادره را بـه خود اختصـاص داده اسـت.میزان خسـارت پرداختی در 
ایـن حـوزه ۲.۷ همـت اسـت که بـا ۴۱.۲ درصـد رشـد، ۱٠ درصد از 
سـهم کل در بـازار بیمـه را بـه خـود اختصـاص داده اسـت. همچنین 
نسـبت خسـارت پرداختـی در بیمه عمر طی دوماهه نخسـت امسـال 

اسـت. ۳۶.۳ درصد 
سهم بیمه بدنه اتومبیل از بازار بیمه

بیمه بدنه اتومبیل در دو ماهه نخست امسال جایگاه چهارم را در حوزه 
حق بیمه تولیدی با ۳.۲ همت داشـته و رشـد ۴٠ درصدی نسـبت به 
 مـدت مشـابه در سـال قبل تجربـه کرده اسـت که شـامل ۵.۲ درصد

 از سـهم کل بـازار بیمـه در حـوزه حق بیمـه تولیدی طـی این مدت 
می شـود. در حـوزه تعـداد بیمـه نامه صـادره طـی این مدت، در رشـته 
بیمـه بدنـه اتومبیـل ۶۹۳ هزار و ۲۴۵ فقره بیمه نامه صادر شـده اسـت 
کـه بـا ۱۴.۵ درصد رشـد، ۶.۳ درصد از سـهم که بازار بیمـه را در حوزه 

تعـداد بیمه نامه بـه خود اختصاص داده اسـت.
سـهم بیمـه بدنه اتومبیل در حوزه خسـارت پرداختی ۲.۷ همت اسـت 
کـه بـا رشـد ۶۵ درصدی ۹.۹ درصد از سـهم کل بازار بیمـه را در حوزه 
خسـارت پرداختی، شـامل می شـود. همچنین میزان نسـبت خسـارت 

در ایـن رشـته )بدنه اتوموبیل( ۸۲.۵ درصد اسـت.

سهم ۷۴ درصدی خودرو از بازار بیمه

مدیرعامل شرکت بیمه البرز اعلام 
کرده است که نرخ های غیر فنی 
که از سوی شرکت های بیمه ای 
برای بیمه گذاران داده می شود در 
گذشته آسیب شدیدی به صنعت 

بیمه وارد کرده است.
موســی رضایی میر قائد،  افزود: دریک ســال اخیر و با 
نظارت های بیمه مرکزی، ارایه نرخ های غیر فنی  توسط 
شــرکت های بیمه ای تا حدودی تعدیل شده است.وی، 
در خصوص ریشــه های ارائه نــرخ های غیر فنی و کم 
بیمه گی شرکت ها وبیمه گذاران، توضیح داد که بخشی 
از این امر آن ناشی از مشاوره های غلط برخی بیمه گران 
به  بیمه گذاران بوده و تنها مقصر، خود بیمه گذار نیست. 
رضایی میر قائد اذعان داشت که ارائه مشاوره های غلط 
شرکت بیمه گر به بیمه گذار باعث می شود که کم بیمه 
گی اموال شــرکت های تولیــدی  و بیمه گذاران اتفاق 
بیفتد و نرخ های غیر فنی داده شود که در نهایت آسیب 

آن هم به صنعت بیمه وارد می شود.

تعدیل نرخ های غیرفنی بیمه ها 
توسط بیمه مرکزی

دهم تیر با عرضه اولیه ســهام شرکت بیمه 
اتکایی ایران معین در بازار دوم فرابورس ایران، 
هر ســهم این شــرکت در نماد »معین« با 
قیمت ۲۴۶۷ ریال روی تابلوی معاملات آمد.

در ایــن رابطه ۶۲۵ میلیون ســهم معادل 
۵ درصــد از کل ســهام شــرکت بــرای عرضه اولیــه به روش 
 ترکیبی در نظر گرفته شــده بود کــه از این میزان در مرحله اول 
۳ درصــد معــادل ۳۷۵ میلیون ســهم برای کشــف قیمت به 
صندوق های ســرمایه گذاری تخصیص داده شد و پس از کشف 
قیمت، ۲ درصد از ســهام شــرکت معادل ۲۵٠ میلیون سهم در 
اختیار عموم ســرمایه گذاران قرار گرفت. بدین ترتیب در مرحله 
اول پــس از رقابت میان ۸۵ صندوق ســرمایه گذاری، هر ســهم 
شــرکت بیمه اتکایی ایران معین ۲۴۶۷ ریال قیمت خورد که به 
دنبال آن با آغاز مرحله دوم معاملات۲۵٠میلیون ســهم با قیمت 
نهایی به ســایر سرمایه گذاران عرضه گشت. پیش از عرضه اولیه، 

قیمت هر سهم "معین" ۲۴۲۲ ریال ارزش گذاری شده بود.
 در عرضه به ســرمایه گذاران واجد شرایط شــامل صندوق های 
ســرمایه گذاری ســهامی و مختلط، حداکثر تعداد ســهام قابل 
خریداری توســط هر کد معاملاتی ۳ میلیون و ۱۲۵هزار ســهم 
تعیین شده بود. در این رابطه صندوق هایی مجاز به ورود سفارش 
بودند که پیش از عرضه، گزارش ارزشیابی سهام تهیه شده توسط 

مدیرصندوق را به فرابورس ارسال داشتند.

مشارکت بیش از 591 هزار 
کد معاملاتی در عرضه »معین«  

چکیده تحلیل بنیادی نماد »خراسان«

www.sfg.ir

"شــرکت پتروشــیمی خراســان بــه صــورت شــرکت ســهامی خــاص تاســیس شــده و طــی شــماره 79388 مــورخ 
1369/4/17 در اداره ثبــت شــرکتها و مالکیــت صنعتــی تهــران بــه ثبــت رســیده اســت کــه بــر اســاس صورتجلســه 
مجمــع عمومــی فوقالعــاده مــورخ ،1386/07/07 تبدیــل نــوع شــرکت از )ســهامی خــاص( بــه )ســهامی عــام(  مــورد 

تصویــب قــرار گرفــت.

زمینه فعالیت:
شــركت پتروشــیمی خراســان )ســهامی عام( یك مجتمع تولیدی مواد پتروشــیمیایی در زمینه تولید آمونیاك ) 1000 
تــن در روز (، كــود اوره )1500 تــن در روز ( و ملامیــن )60 تــن در روز ( مــی باشــد . خــوراك اصلــی ایــن مجتمــع گاز 
طبیعــی بــوده و از شــبكه سراســری گاز )خانگیــران ( تامیــن می شــود. در ســالهای اخیــر كلیــه ســهام آن بــه بخــش 

خصوصــی واگــذار گردیــده اســت و شــركت ملــی صنایــع پتروشــیمی در آن نقــش حاكمیتــی را بعهــده دارد."

پیش بینی صورت سود و زیان شرکت  پتروشیمی خراسان

P/E فوروارد
16,470 سود سال 1403

110,120 قیمت سهم

P/E 6.69 فوروارد

1403140214011400واحدشرح
52,733,742 79,362,180 65,135,923 75,128,624 میلیون ریالدرآمدهای عملیاتی

(18,866,925)(24,756,075)(34,987,626)(39,613,754)میلیون ریالبهای تمام  شده درآمدهای عملیاتی

33,866,817 54,606,105 30,148,297 35,514,871 میلیون ریالسود )زیان( ناخالص

(2,088,702)(3,966,458)(4,791,331)(6,272,315)میلیون ریالهزینه های فروش، اداری و عمومی

473,189 1,792,366 241,100 183,667 میلیون ریالسایر درآمدها)هزینه( عملیاتی

32,251,304 52,432,013 25,598,066 29,426,222 میلیون ریالسود )زیان( عملیاتی

0 0 0 0 میلیون ریالهزینه های مالی

0 0 0 0 میلیون ریالسایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی- درآمد سرمایه گذاریها

2,431,133 3,989,996 5,305,998 5,536,964 میلیون ریالسایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی- اقلام متفرقه

34,682,437 56,422,009 30,904,064 34,963,186 میلیون ریالسود )زیان( عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

(2,072,654)(6,118,692)(5,227,218)(5,483,542)میلیون ریالمالیات بر درآمد سال جاری

(154,867)میلیون ریالمالیات بر درآمد سال قبل

32,454,916 50,303,317 25,676,846 29,479,644 میلیون ریالسود )زیان( خالص

1,789,912 1,789,912 1,789,912 1,789,912 میلیون ریالسرمایه 

18,132 28,104 14,345 16,470 ریالسود هر سهم

مفروضات تحلیل
1 - تولید و فروش همانند سال 1402 در نظر گرفته شده است. 

2 - نــرخ دلار بــرای اوره و آمونیــاک بــا توجــه بــه گــزارش ماهانــه 
شــرکت متفــاوت بــوده و در جــدول تحلیــل حساســیت نشــان داده 

شــده اســت.
3 - افزایش هزینه ها بر مبنای تورم محاسبه شده است. 

ــر اســاس گــزارش دفتــر توســعه  4 - نــرخ جهانــی اوره و آمونیــاک ب
صنایع پایین دستی اعمال شده است.   

   

قیمت دلارتحلیل حسیاسیت

16,470 475,000 480,000 492,000 500,000 520,000 

ک
نیا

مو
ی آ

هان
 ج

رخ
 16,435 16,388 16,369 16,341 23016,330 ن

240 16,378 16,390 16,420 16,439 16,488 

250 16,427 16,439 16,470 16,490 16,541 

260 16,475 16,488 16,520 16,541 16,594 

270 16,523 16,537 16,570 16,592 16,647 

قیمت دلارتحلیل حساسیت

 16,470 475,000 480,000 481,250 485,000 490,000 

وره
ی ا

هان
 ج

ت
یم

ق

 29015,524 15,758 15,816 15,992 16,226 

295 15,846 16,084 16,143 16,321 16,559 

300 16,169 16,410 16,470 16,651 16,892 

315 17,136 17,387 17,450 17,639 17,890 

320 17,459 17,713 17,777 17,968 18,222 
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نرخ فروش ملامین داخلی
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نرخ فروش اوره صادراتی و داخلی

 اوره داخلی اوره صادارتی

محمد امین رستگار
کارشناس سرمایه گذاری گـروه مالی شهـر

۰ 
۲۰۰٬۰۰۰ 
۴۰۰٬۰۰۰ 
۶۰۰٬۰۰۰ 
۸۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۲۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۴۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۶۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ 

ترکیب مصارف مالی

 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری

۰ 
۲۰۰٬۰۰۰ 
۴۰۰٬۰۰۰ 
۶۰۰٬۰۰۰ 
۸۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۲۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۴۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۶۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ 

ترکیب منابع مالی

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

-۱٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۵۰۰٬۰۰۰  

۰ 

۵۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۵۰۰٬۰۰۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

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

-۳۰۰٬۰۰۰  

-۲۰۰٬۰۰۰  

-۱۰۰٬۰۰۰  

۰ 

۱۰۰٬۰۰۰ 

۲۰۰٬۰۰۰ 

۳۰۰٬۰۰۰ 

۴۰۰٬۰۰۰ 

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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»تپسی« درآمد  درصدی   81 رشد   ثبت 
شرکت تپسی در سومین ماه سال 146 میلیارد تومان درآمد کسب کرد و 

نسبت به مدت مشابه سال قبل، رشد 81 درصدی را ثبت کرد.
شــرکت پیشــگامان فن آوری و دانش آرامیس معروف به تپسی، گزارش 
عملکرد خرداد و ســه ماه نخست سال مالی جاری را منتشر کرد. بر اساس 
این گزارش، "تپســی" در دوره خرداد از محل ســایر درآمدهای عملیاتی، 
راه اندازی مجدد، ســرویس تلفنی و کمیسیون دریافتی از سفیران بالغ بر 
146 میلیارد تومان درآمد کســب کرد که نسبت به مدت مشابه سال قبل 
با 80.8 میلیارد تومان، نشــان از رشــد 81 درصدی دارد.این استارت آپ 
در عملکرد ســه ماهه بالغ بر 360.1 میلیارد تومان درآمد شناسایی کرد و 
نسبت به مدت مشابه سال قبل با رشد 77 درصدی همراه شد. مبلغ 1579 

میلیون تومان برگشت از کمیسیون سه ماه سال جاری است.

بورسی شرکت  دو  سرمایه  افزایش 
کاغذ ســازی کاوه و ســیمان غرب از برنامه افزایش سرمایه 640 و 1030 

درصدی از دو محل سود انباشته و تجدید ارزیابی دارایی ها خبر دادند.
"چکاوه" در نظر دارد ســرمایه فعلــی را از 70 به 517.9 میلیارد تومان 
برســاند. افزایش سرمایه این شــرکت بورســی از محل تجدید ارزیابی 
دارایی ها بــه منظور اصلاح ســاختار مالی و اســتفاده از قانون حداکثر 
استفاده از توان تولیدی و خدماتی اعمال خواهد شد. همچنین "سغرب" 
درصدد است سرمایه فعلی را از 50 به 565 میلیارد تومان برساند. افزایش 
سرمایه این شــرکت بورسی از دو محل سود انباشــته و تجدید ارزیابی 
دارایی ها به منظور افزایش شفافیت صورت های مالی و گویاتر و بهینه تر 

شدن شاخص های مالی صرف خواهد شد.

»ذوب« میلیاردی  هزار   11.6 درآمد  تحقق 
ذوب آهن با سرمایه 66.7 هزار میلیارد تومانی، گزارش عملکرد خرداد و 

سه ماه نخست سال مالی جاری را منتشر کرد.
"ذوب" در خرداد از فروش داخلی فرآورده های جانبی، کلاف، ریل، شــمش 
کالایی، شمش چدن، تیرآهن، میلگرد، سایر محصولات و فروش صادراتی 
شــمش کالایی، میلگرد، کلاف و تیرآهن بالغ بــر 4.6 هزار میلیارد تومان 
درآمد کســب کرد. این شرکت بورســی در عملکرد سه ماهه بالغ بر 11.6 
هزار میلیارد تومان درآمد محقق کرد. میزان تولید چدن مذاب کوره بلندها 
و شمش فولادسازی در خرداد ماه 205.7 و 191.4 هزار تن و برای سه ماه 

سال 663 و 574.1 هزار تن بود.

سهامداران »نیان» ۹۰ درصد سود سهام می گیرند 
مجمع عمومی عادی سالانه شرکت نیان الکترونیک با حضور هیأت مدیره 
این شرکت و 74.09 درصد از سهامداران در 11 تیرماه 1403 برگزار شد. 
در این جلســه عملکرد سال 1402 این شرکت که در راستای رسیدن به 

اهداف استراتژی انجام شده، ارائه شد.
هیأت مدیره نیان در رابطه با بازار پیش روی شــرکت در حوزه مخابرات 
گفت: طبق مصوبات جدید رگولاتوری اپراتورها، در صورت افزایش تعرفه، 
موظف به افزایش10 درصدی تعداد سایت های 5G ، افزایش96 درصدی 
گستره سایت 4G و افزایش 30 درصدی میانگین سرعت اینترنت هستند. 
در واقع این مصوبات بــه معنای افزایش نیاز اپراتورها به محصولات نیان 
الکترونیک و به تبع آن افزایش تولید گروه نیان است. در پایان مجمع  با 
تصویب صورت های مالی و آراء حداکثری سود مشارکت به میزان 3750 

ریال به ازای هر سهم معادل 90 درصد تخصیص داده شد.

می دهد سرمایه  افزایش  »سلیم« 
هیأت مدیره شرکت سرمایه گذاری سلیم افزایش سرمایه 499 درصدی این 

شرکت را از محل سود انباشته به تصویب رساند.
 گــزارش توجیهــی هیــأت مدیره ســرمایه گذاری ســلیم بــه منظور 
پیشــنهادافزایش ســرمایه از مبلغ 3.126.600.000.000 ریال به مبلغ 
18.759.000.000.000 ریال از محل سود انباشته به منظور جبران مخارج 
انجام شــده سنوات قبلی و مشــارکت در افزایش سرمایه آتی شرکت های 
ســرمایه پذیر که در تاریخ 1403/04/11 به تصویب هیأت مدیره رسیده 
و جهت اظهارنظر به حســابرس و بازرس قانونی ارسال شده، ارائه می شود. 
پیشــنهاد هیأت مدیره به مجمع عمومی فــوق العاده در خصوص افزایش 
سرمایه، سرمایه گذاری سلیم با نماد سلیم در بورس فعالیت دارد. با عنایت 
به ماده 3 دستورالعمل مراحل زمانی افزایش سرمایه شرکت های ثبت شده 
نزد ســازمان بورس و اوراق بهادار به پیوست گزارش توجیهی هیأت مدیره 
به منظور پیشنهاد افزایش سرمایه از مبلغ 3.126.600.000.000 ریال به 
مبلغ 18.759.000.000.000 ریال از محل سود انباشته به منظور جبران 
مخارج انجام شده سنوات قبلی و مشارکت در افزایش سرمایه آتی شرکت های 
ســرمایه پذیر که در تاریخ 1403/04/11 به تصویب هیأت مدیره رسیده و 
جهت اظهارنظر به حســابرس و بازرس قانونی ارســال شده، ارائه می شود.

»وسبحان« سهام  از  درصد   6 عرضه 
6 درصد از سهام شرکت سرمایه گذاری سبحان از سوی چند صندوق روز 

چهارشنبه در فرابورس عرضه خواهد شد.
طبق برنامه اعلامی، قرار اســت 600 میلیون سهم شرکت سرمایه گذاری 
ســبحان معادل 6 درصد به صورت عمده و نقد در فرابورس عرضه شــود.

براســاس این گزارش، قیمت هر ســهم این بلوک آماده عرضه و مربوط به 
چند صندوق گروه فیروزه معادل 10 درصد بالاتر از قیمت پایانی روز قبل 
به شــرط آنکه از 200 تومان کمتر نباشد، تعیین شــده است.در ترکیب 
سهامداری "وسبحان" شرکت سرمایه گذاری پایا تدبیر پارسا با 42.7 درصد 

بیشترین مالکیت را دارد.

می شود گران  »لخزر«  برقی  خانگی  لوازم 
پــارس خزر از دریافت مجوز افزایش 20 درصدی نرخ فروش محصول برقی 
از انجمــن لوازم خانگی کوچک با هماهنگی ســازمان حمایت خبر داد و با 

توقف نماد، آماده بازگشایی شد. 
»لخــزر« اعلام کرد: نرخ فــروش محصول چرخ گوشــت قدرتمند نقره ای 
�Bu 2020 با کسب موافقت انجمن تولید کنندگان لوازم خانگی کوچک alo
و با هماهنگی ســازمان حمایت، 20 درصد افزایــش یافت. مقدار درصد از 
نسبت فروش به مجموع مبلغ فروش بعلاوه سایر درآمدهای عملیاتی و غیر 

عملیاتی محاسبه شده است.

روی خط تحلیل

 در پایان مجمع عمومی عادی ســالانه شرکت 
پتروشیمی بوعلی سینا به ازای هر سهم 700 تومان سود نقدی تقسیم 
شد. ســید محمد احمدزاده، مدیرعامل شرکت پتروشیمی بوعلی سینا 
گفت: پتروشــیمی بوعلی سینا در ســال مالی 1402 بالغ بر 53 همت 
درآمد عملیاتی به ثبت رســاند که نســبت به مدت مشابه قبل خود به 
میزان 9درصد افزایش داشــت. وی افزود: ســود عملیاتی شرکت با 11 
همت 43 درصد رشــد داشت و ســود خالص هم با 10 همت رشد 27 
درصدی را ثبت کرد همچنین تولید 2 میلیون تن محصول معادل 110 
درصد ظرفیت و فــروش 2 میلیون تن محصول از اهم دســتاوردهای 

پتروشیمی بوعلی سینا است.
افزایش 50 میلیون دلاری درآمد سالانه

احمــدزاده در ادامه مجمع عمومی عادی ســالانه بوعلــی از اقدامات 
صــورت گرفته این شــرکت در خصوص نیروی انســانی و همچنین 
افزایــش تولید و جلوگیری از هدر رفت منابــع و افزایش 50 میلیون 

دلاری درآمد سالانه گفت.
مدیرعامل شرکت پتروشیمی بوعلی سینا همچنین در گزارش خود در 
مجمع عمومی عادی ســالانه این شــرکت ،در خصوص شرایط خوراک 
شــرکت توضیحاتی را ارائه کرد و بیان داشت :شرکت خود را متعهد به 
تامیــن خوراک برای مجموعه از داخل و یا خارج از کشــور می داند. ما 
تهدید عدم وجود خوراک ثابت را به فرصتی تبدیل کرده ایم همچنین در 

پی خریداری منابع با قیمت و شرایط مناسب تر هستیم.
وی با بیان اینکه هزینه های عمده این شــرکت ناشــی از نرخ خوراک و 
هزینه های لجستیک است درخصوص نرخ خوراک گفت: به طور مداوم از 
طریق هلدینگ در حال رایزنی هستیم تا قیمت های واقعی تری با ضریب 

95صدم برای خوراک تعیین کنیم. احمد زاده ادامه داد: تأمین 200هزار 
تن خوراک واحدهای میانی با کشــتی جهت جلوگیری از توقف تولید 

یکی دیگر از اقدامات مهم مجموعه بوعلی است.
تحقق رشد فروش داخلی و صادرات

مدیرعامل شــرکت پتروشیمی بوعلی سینا اظهارداشت: درصد مقداری 
فروش داخلی و صادراتی شــرکت در سال نشان دهنده آن است که، 37 
درصد صادراتی و 63 درصد فروش داخلی بوده است.به گفته وی افزایش 
درآمد با مدیریت هزینه لجستیک موجب شد که 25 میلیون دلار درآمد 
شرکت افزایش یابد.احمدزاده تاکید کرد: از برنامه های شرکت این است 
که امسال از طریق تولید آروماتیک های 1000 دلاری، سودآوری خود را 

افزایش دهیم.
رشد 17 درصدی درآمد در بهار

مدیرعامل شــرکت پتروشیمی بوعلی ســینا تکمیل و راه اندازی پروژه 
پارازایلن را یکی از مهمترین اقدامات شــرکت پتروشــیمی بوعلی اعلام 

کرد و افزود: از مهمترین اقدامات شرکت در سال جاری افزایش17 درصد 
درآمد سه ماهه اول سال نسبت به دوره مشابه در سال 1402 بوده است.
به گفته احمد زاده ایجاد تنوع در ســرمایه گذاری به منظور سودآوری و 
اقدام جهت خرید سهام پتروشیمی اروند و خرید سهام پتروشیمی پلیمر 
گچســاران از اقدامات مالی این مجموعه جهت افزایش سودآوری است.
وی دلایل افزایش هزینه لجســتیک در سال گذشــته را تشریح کرد و 
افزود: افزایش 8درصدی دلاری هزینه لجســتیک، افزایش 20 درصدی 
هزینه اجــاره مخزن و افزایش 25 درصدی حاصــل از نرخ ارز از دلایل 
افزایش هزینه لجســتیک در سال گذشته نســبت به سال 1401 است.
مدیرعامل شــرکت پتروشیمی بوعلی ســینا تولید پارازایلین با قیمت 
بــالای 1000 دلار،تبدیل رافینیت به ریفرمیت، تبدیل برش ســبک به 
ریفرمیت و ســرمایه گذاری را مهمترین اقدامات پیش رو در جهت سود 
آوری اعلام کرد.به گزارش صدای بورس، مجمع عمومی عادی ســالانه 
شرکت پتروشیمی بوعلی سینا با حضور بیش از 92درصدی سهامداران 
برگزارشد.در پایان این مجمع پس از قرائت گزارش عملکرد هیأت مدیره 
مربوط به ســال مالی منتهی به اسفند 1402 و نظر حسابرس و بازرس 
قانونی، صورت های مالی تصویب و به پیشنهاد هیأت مدیره مقرر شد به 

ازای هر سهم 7000 ریال معادل 80 درصد برای هر سهم توزیع شود.
اعضای هیأت جدید شرکت پتروشیمی بوعلی سینا
همچنین اعضای هیأت جدید شرکت به شرح زیر انتخاب شدند:

شرکت صنایع پتروشــیمی خلیج فارس/شرکت مدیریت توسعه صنایع 
پتروشیمی/شــرکت پتروشیمی نور/شــرکت مبین انرژی خلیج فارس/

شرکت سرمایه گذاری استان ایلام.

در مجمع عمومی عادی سالانه شرکت پتروشیمی بوعلی سینا صورت گرفت؛

رشد 27 درصدی سود خالص »بوعلی« 

شــرکت صنعت غذایی کورش در عملکرد یک ماهــه منتهی به خرداد 1403 از فروش محصولات 
خود نسبت به مدت مشابه سال قبل 9 درصد افزایش درآمد داشته است.

گــزارش فعالیــت ماهانه  دوره یک ماهه منتهی به  خرداد 1403 شــرکت  صنعت غذایی کورش 
)غکورش( بررســی شد. در مقایســه عملکرد مالی شــرکت صنعت غذایی کورش طی عملکرد 1 
ماهه منتهی به خرداد 1403  مشــخص شــد شــرکت، مبلغ معادل 16.994.413 میلیون ریال، 
از محصولات خود بدســت آورده  که نســبت به مدت مشابه سال قبل 9 درصد رشد داشته است.
همچنین غکورش با سرمایه ثبت شده 20.000.000 میلیون ریال طی عملکرد 3 ماهه سال مالی 
منتهی به 1403/12/30 مبلغ 45.703.971 میلیون ریال درآمد فروش داشته که نسبت به مدت 
مشابه سال قبل 10 درصد رشد داشته است. بر اساس آخرین گزارش ماهانه مربوط به اردیبهشت 

ماه 1403، نشان از ادامه روال عادی فروش شرکت دارد.

شرکت دارویی آرایشی بهداشتی آریان کیمیاتک  در عملکرد یک ماهه منتهی به خرداد 1403 مبلغ 
معادل 3.717.101 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســاند که نســبت به مدت مشابه 

سال قبل 1 درصد افت داشت.
بر اســاس گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به خرداد 1403 شــرکت  دارویی آرایشی 
بهداشــتی آریــان کیمیا تک که با نماد کیمیاتک در بورس فعالیت دارد، با ســرمایه ثبت شــده 
6.000.000 میلیــون ریــال طی عملکرد 3 ماهه ســال مالــی منتهی بــه 1403/12/30 مبلغ 
10.112.863 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نســبت به مدت مشابه سال قبل 17 درصد 
رشد داشته اســت. شرکت دارویی آرایشی بهداشتی آریان کیمیا تک طی عملکرد 1 ماهه منتهی 
بــه اردیبهشــت 1403 مبلغ معــادل 4.494.613 میلیون ریال، از محصــولات خود را به فروش 
رســانده که نسبت به مدت مشابه ســال قبل 30 درصد رشد داشته اســت. کیمیاتک با سرمایه 
ثبت شــده 6.000.000 میلیون ریال طی عملکرد 2 ماهه ســال مالــی منتهی به 1403/12/30 
مبلغ 6.395.762 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نســبت به مدت مشــابه سال قبل 30 
درصد رشــد داشــته اســت. این در حالی اســت که شــرکت دارویی آرایشی بهداشــتی آریان 
کیمیاتــک طی عملکرد یک  ماهه منتهی به فروردین 1403 مبلــغ معادل 1.901.149 میلیون 
 ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نســبت به مدت مشــابه ســال قبل 29 درصد 

رشد داشت.

شرکت سپید ماکیان در مدت 3 ماهه 1403 حدود 3607 میلیارد تومان درآمد فروش شناسایی کرد.
بر اســاس گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به 1403/03/31  شــرکت سپید ماکیان 
)سپید( مبلغ معادل 12.427.685 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به 
مدت مشابه سال قبل 41 درصد رشد داشته است. شرکت سپید با سرمایه ثبت شده 9.000.000 
میلیون ریال طی عملکرد 3 ماهه سال مالی منتهی به 1403/12/30  مبلغ 36.068.003 میلیون 
ریال درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه سال قبل 44 درصد رشد داشته است.شایان 
ذکر است شرکت در دوره مشابه منتهی به اردیبهشت ماه دوره یک ماهه منتهی به 1403/02/31 
جمع فروش داخلی را مبلغ 12872744 میلیون ریال اعلام کرد. این در حالی است که شرکت از 
ابتدای سال مالی تا تاریخ 1403/01/31 )اصلاح شده( مبلغ فروش داخلی را 10767589 میلیون 

ریال عنوان کرد.

شرکت گروه صنعتی پاکشو در عملکرد یک ماهه منتهی به  خردادماه 1403 مبلغ معادل 8.334.647 
میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 5 درصد رشد 
داشته است. بر این اساس این شرکت با سرمایه ثبت شده 48.000.000 میلیون ریال طی عملکرد 
3 ماهه سال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 21.191.894 میلیون ریال درآمد فروش داشته که 

نسبت به مدت مشابه سال قبل 10 درصد رشد داشته است.
بر این اســاس، شرکت گروه صنعتی پاکشو با ســرمایه ثبت شده 48.000.000 میلیون ریال طی 
عملکرد 2 ماهه سال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 12.857.247 میلیون ریال درآمد فروش 
داشــته است. شرکت گروه صنعتی پاکشــو در دوره 12 ماهه منتهی به 1402/12/29 به ازای هر 
ســهم 530 ریال سود شناسایی کرده است، که نسبت به مدت مشابه سال قبل 76 درصد افزایش 
داشته اســت.طبق آخرین گزارش ماهانه مربوط به اردیبهشــت 1403، فروش شرکت پاکشو در 
مقایســه با ماه مشابه سال قبل 11 درصد، در مقایســه  با میانگین 3 ماه گذشته 33 درصد و در 
مقایســه با میانگین 12 ماه گذشته 12درصد رشد را نشان می دهد. البته این رشد باید در مقایسه 
با ســایر شرکت های فعال در این صنعت بررسی شود که در این صورت ملاحظه می شود که رشد 
درآمدی پاکشــو کمتر از رقبا اســت. پس از کاهش تولید و فروش در ماه های اخیر، روند تولید و 
فروش شرکت پاکشو مجددا صعودی شده و انتظار می رود که رشد درآمدی شرکت تا انتهای سال 
در حد رقبا باشــد. در ادامه تراز عملیاتی فروش پاکشــو و بررســی سه ماهه فصل بهار را پیش رو 

دارید.

افزایش درآمد غکورش در ماه سوم بهار

درآمد »کیمیاتک« در خرداد ماه چقدر شد؟

ماهه سپید  3 بررسی عملکرد 

رشد 10 درصدی درآمد خردادماه »پاکشو«

فروش ماهانه غکورش )میلیارد تومان(

منبع: پایش بازار

فروش ماهانه سپید )میلیارد تومان(

منبع: پایش بازار

فروش ماهانه  پاکشو )میلیارد تومان(

منبع: پایش بازار

فروش ماهانه کیمیاتک )میلیارد تومان(

منبع: پایش بازار
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چیست؟ دیجیتال  یال  ر
معاون بانک مرکزی گفت: ریال دیجیتال ماینیگ ندارد. 

مهران محرمیان افزود: رمزارز جنبه های مختلفی دارد که ماینینگ بخشی 
از آن و مبادله بخش دیگر آن است و از جنبه های اقتصادی، فنی و نظارتی 
رمزارز در حال تولید در بانک مرکزی در دست بررسی است و با این رمزارز 
امکان مبادله بین کشــورها وجود دارد. وی درباره کارکرد ریال دیجیتال و 
نحــوه تبدیل پول به ریال دیجیتال اظهار کرد: افراد به راحتی می توانند با 
برنامه ها و نرم افزارها، پول موجود در حساب بانکی خود را به ریال دیجیتال 
تبدیل کنند. مردم از این پس می توانند بدون استفاده از پول های کاغذی یا 
هر کارت های بانکی موجود ازطریق کیف پول ریال دیجیتال پرداخت مورد 
نظر را انجام دهند، پرداخت با ریال دیجیتال تنها با اسکن بارکد تولید شده 

توسط نرم افزارهای ارائه شده، انجام می شود.

بزرگ جهش  آماده  بیت کوین 
پلنبی، تحلیلگر مشهور، پیش بینی می کند که بیت کوین آماده یک جهش 
بزرگ اســت. او با بررسی داده های درون زنجیره ای معتقد است، بیت کوین 
همچنان در بازار صعودی قرار دارد. پلن بی به شاخص قیمت تحقق یافته ۵ 
ماهه اشاره می کند که در حدود ۶۵,۰۰۰ دلار است و انتظار دارد بیت کوین 
از این سطح به بالا جهش کند. او همچنین شاخص قدرت نسبی )RSI( را 
زیر نظر دارد و معتقد اســت RSI در این چرخه به سطوح اوج چرخه های 
قبلی خواهد رســید. پلن بی بر این باور اســت که RSI دوباره به بالای ۸۰ 

خواهد رسید.

شدند پیشتاز  سگی  میم های 
بازار کریپتو در حال بهبود است و بخش های مختلفی مانند میم کوین ها با 

تم سگ و توکن های سولانا افزایش قیمت داشتند. 
ایــن افزایش ها پــس از یک دوره طولانی نزولــی رخ داد که در آن قیمت 
بیت کوین به ۶۱ هزار دلار کاهش یافته بود. در حال حاضر ارزش کل بازار 
این توکن ها با ۴ درصد افزایش به ۳۶.۲ میلیارد دلار و حجم معاملات روزانه 
آنها به ۲.۲۵ میلیارد دلار رســیده است. میم کوین های شیبا آرمسترانگ، 
چیمــز و اگ داگ از جمله رمزارزهایی هســتند که از وضعیت مناســبی 

برخوردارند.

ایران برای  نلاین  آ وام  پلتفرم های 
دریافت وام با وجود همه مزایا، همواره پروســه ای زمان بر و دشوار به شمار 
می رود. در سیستم بانک داری سنتی، کاربران برای دریافت مبلغ مورد نظر 
خود نیازمند تهیه انواع مدارک و ضامن های درخواســتی هستند؛ اما این 
موضوع در صنعت ارزهای دیجیتال و حوزه دیفای بســیار متفاوت اســت. 
به لطف ظهــور صنعت بلاکچین، دریافت وام در قالــب ارزهای دیجیتال 
تنها در چند دقیقه و با چند کلیک ســاده امکان پذیر شده است. گرچه به 
دلیل تحریم های مالی و ســخت گیری های مرتبط با احراز هویت کاربران، 
بهره مندی از این خدمات برای کاربران ایرانی چندان ســاده نیســت، اما 
پلتفرم های آوه، الکمیکس، بیک، وایرکس و کامپاوند از جمله پلتفرم هایی 

هستند که این خدمات را به ایرانیان ارائه می دهند.

دولتی رمزارز  دلار  میلیون   107 انتقال 
دولت های آلمان و آمریکا با نقــل و انتقالات بزرگ بیت کوین و اتریوم، بار 

دیگر توجه فعالان بازار را به خود جلب کردند.
روز اول جولای )۱۱ تیرماه(، دولت آلمان ۱۵۰۰ بیت کوین به ارزش تقریبی 
۹۵ میلیون دلار را به چندین صرافی کریپتو منتقل کرد. دولت آمریکا نیز 
۳۳۷۵ اتریــوم به ارزش ۱۱.۷۵ میلیون دلار را به یک آدرس نامشــخص 
انتقال داد. بر اســاس داده های تحلیلی، دولت آلمان در دو هفته گذشــته 
۲۷۰۰ بیت کویــن به چندین صرافی، از جمله بیت اســتمپ، کوین بیس و 
کراکن، منتقل کرده است. دولت آلمان در حال حاضر ۴۴۶۹۲ بیت کوین به 

ارزش تقریبی ۲.۸۲ میلیارد دلار در اختیار دارد.

کاردانو معاملات  حجم  رشد 
هفته گذشته با وجود روند نزولی بازار و کاهش قیمت بسیاری از رمزارزهای 

برتر، حجم معاملات کاردانو رشد ۲۷ درصدی را ثبت کرد. 
با این رشــد حجم معاملات ADA، بسیاری از سرمایه گذاران بازار به رشد 
قیمت این ارز دیجیتال امیدوار شــدند. این رشد، کاردانو را از سایر ارزهای 
دیجیتال پیشرو که قیمت شــان در حال کاهش بود، متمایز کرد. برخلاف 
افزایش حجم معاملات، قیمت ADA با کاهش روبه رو شد و ارزش کل بازار 
آن نیز به زیر ۱۴ میلیارد دلار ســقوط کرد، هر چند در روزهای بعد دوباره 
از ایــن مرز عبور کرد. افزایش اخیر حجم معامــلات کاردانو را می توان به 

برنامه های استراتژیک برای رشد اکوسیستم آن نسبت داد.

خبر؟ چه  رمزارز  کلاهبردار  ین  بزرگتر از 
بــا افزایش پاداش برای دریافت اطلاعات درباره ملکه کریپتو که بزرگترین 
کلاهبرداری تاریخ رمزارز را با پروژه وان کوین اجرا کرد، شایعات درباره زنده 

بودن او قوت گرفته است.
بر این اساس، دولت آمریکا پاداش ارائه اطلاعات درباره روژا ایگناتوا معروف 
به ملکه  کریپتــو را به پنج میلیون دلار افزایش داده اســت. روژا ایگناتوا، 
موســس پروژه کلاهبرداری رمزارز وان کوین از ســال ۲۰۱۷ تحت تعقیب 
FBI اســت. او همچنین از سال ۲۰۲۲ میلادی در لیست »ده متهم فراری 
تحت تعقیب« این ســازمان قرار گرفته اما تاکنون مدارک معتبری درباره 

قتل یا زنده بودن او منتشر نشده است.

یکا آمر در  رمزارزها  جدید  مالیات 
خزانه داری آمریکا قوانین مالیاتی جدیدی برای رمزارزها اعلام کرد. 

بر اســاس این قوانین جدید، ارائه دهندگان خدمات کیف پول میزبانی شده 
باید فرم مالیاتی ۱۰۹۹ را برای ثبت درآمدهای مربوط به ارزهای دیجیتالی 
کاربران خود ارســال کنند. این دارایی ها شامل سکه ها، توکن ها، NFTها 
و تراکنش های اســتیبل کوینی خواهند بود. سازمان امور مالیاتی چارچوب 
گزارش مالیاتی خاصی برای صرافی های ارز دیجیتال ایجاد کرده است که 

در سال ۲۰۲۵ اجرا خواهد شد.

اخبار‌رمز‌ارزها

یک سال قبل، اتحادیه اروپا چارچوب مقرراتی جامعی را 
برای دارایی های کریپتویی به تصویب رساند. این مقررات 
کــه با نــام MiCA )بازارهای دارایی هــای کریپتویی( 
شناخته می شــود، قوانین روشنی در قبال فعالیت کریپتوکارنسی ها در 
محدوده اتحادیه اروپا ارائه کرد و به اســتانداردی برای کشورهای دیگر 
تبدیل شد. حال با گذشــت یک سال، کارشناسان به بررسی اثرات این 

دستورالعمل اروپایی برای صنعت رمزارز پرداخته اند.
قانــون MiCA نقطه عطــف مهمی در رویکــرد اتحادیــه اروپا برای 
تنظیم گری بازار کریپتوکارنســی )که به سرعت در حال توسعه است( و 
نظارت بر آن به شمار می رود. جدول زمانی این قانون و تمهیدات آن از 
اهمیت زیادی برای کسب وکارهای کریپتویی و سرمایه گذاران این حوزه 
برخوردار اســت. با رســیدن به تاریخ های مهم تعیین شده که با اجرای 
مقررات اســتیبل کوین ها از ۳۰ ژوئــن ۲۰۲۴ )۱۰ تیر ماه ۱۴۰۳( آغاز 
شد، همچنین با نزدیک شدن به زمان اجرای کامل قانون MiCA از ۳۰ 
دســامبر ۲۰۲۴ )۱۰ دی ماه ۱۴۰۳( آینده صنعت کریپتوکارنسی وارد 

فاز تحول می شود.

روند 2 سال آینده
ایــن جدول زمانی متناوب و دوره هــای انتقالی که تا ۳۰ ژوئن ۲۰۲۶ 
)۹ تیــر ماه ۱۴۰۵( ادامه می یابد، به یــک دوره چندمرحله ای اجرای 
ایــن قانون در اتحادیــه اروپا و منطقه اقتصادی اروپا اشــاره دارد. در 
این قانون، به کشــورهایی همچون ایرلند، اســپانیا و آلمان یک دوره 
انتقالی ۱۲ ماهه اختصاص یافته اســت. این در حالی اســت که برای 
کشورهای دیگر، دوره های زمانی متفاوتی تعیین شده است. به عنوان 
مثال، برای کشــور لیتوانی زمان ۱۸ ماهه و برای فرانســه یک دوره ۵ 
ماهه در نظر گرفته شــده است. این مرحله انتقالی موجب تسریع روند 
تثبیت بازار کریپتوکارنسی خواهد شد. در این دوره زمانی، بسیاری از 
ارئه دهندگان خدمات کریپتویی برای دریافت مجوزهای مشخص شده 
در قانون MiCA تلاش خواهند کرد چرا که در صورت دریافت نکردن 

این مجوزها، فعالیت هایشان در معرض تهدید قرار خواهد گرفت.
کارشناســان پیش بینی می کنند که در ۲ سال آینده، با اجرای قانون 
MiCA رقابت بین کشــورهای عضو اتحادیــه اروپا و منطقه اقتصادی 
اروپا بر ســر تبدیل شــدن به مرکز اصلی صنعت کریپتوکارنســی در 
این قاره تشدید خواهد شــد. انتظار می رود که رقابت بین کشورهای 
فرانســه، مالــت و ایرلند بیش از همه باشــد. با این حــال، پذیرش و 
موافقــت مقام ناظر برای کســب وکارهای فعال در حــوزه دارایی های 

کریپتویی، چالش های بزرگی بــرای آنها ایجاد می کند. نهادهای ناظر 
 MiCA برای افزایش مهــارت کارکنان خود در زمینــه اجرای قانون
نیازمند زمان کافی هســتند. این زمان به ویژه برای کشــورهایی که 
دارای بیشــترین درخواســت هســتند، طولانی تر خواهد بود. در این 
میان، پیچیدگی مدل های مختلف کســب وکار که شامل تعداد زیادی 
از خدمــات و محصولات ناشــناس برای نهادهای ناظر می شــوند، به 
تشــدید این چالش ها دامن می زند. نبود تخصــص کافی برای صدور 
 مجوز و نظارت بر این صنعت نیازمند افزایش آموزش نهادهای نظارتی 

و مقررات گذار است.

چالش کسب وکارهای کریپتویی
قانــون MiCA با همراهی مجموعــه ای از دیگر قوانیــن اتحادیه اروپا 
همچــون قوانین ضدپولشــویی، قانون تــاب آوری عملیاتی دیجیتال و 
دستورالعمل پول الکترونیک، چارچوب مقرراتی و نظارتی پیچیده ای را 
به وجود آورده اســت. به همین دلیل، درک اینکه چه مقرراتی برای هر 
نوع کســب وکاری اعمال می شود و چه اسناد و مقرراتی باید اجرا شوند، 
برای برخی چالش برانگیز خواهد بود. از ســوی دیگر، حذف دارایی های 
کریپتویی از فهرست دارایی های پذیرفته شده )به ویژه استیبل کوین ها( 
در صرافی های فعال در اتحادیه اروپا به دلیل ناکامی ناشــران در کسب 
مجوزهــای مورد نیاز در زمان تعیین شــده، موانــع بزرگی پیش روی 
کسب وکارها قرار خواهد داد و دسترســی کاربران به دارایی های معین 

را محدود خواهد کرد.
شرایط موجود نشــان می دهد که بسیاری از کسب وکارها برای تطابق 
با مقررات MiCA با مشــکل روبه رو خواهند شــد. در واقع سازگاری 
و تطابق با این قانون نیازمند ســرمایه گذاری کلان در زیرساخت های 
 Travel قانون دیگری به نام ،MiCA فناوری اســت. هم زمان با قانون
Rule، قانونی که ارائه دهندگان خدمات دارایی مجازی را ملزم می کند 
اطلاعات مربوط به تراکنش هر کریپتوکارنســی را به اشتراک بگذارد، 
بــه اجرا در خواهد آمد. بر اســاس این قانون، حجم بالایی از اطلاعات 
درباره سازنده دارایی دیجیتال باید منتقل و به اشتراک گذاشته شود. 
این اطلاعات شامل نشانی، شماره شناسایی شخصی و شماره شناسایی 
مشــتری هستند. در موارد معدودی، تاریخ و محل تولد سازنده دارایی 
دیجیتال نیز باید اعلام شــود. این قانون نیز لایه دیگری به پیچیدگی 
موضوع می افزاید و لزوم هماهنگ ســازی در داخل اتحادیه اروپا و ارائه 
راه حل هایــی برای حفاظــت از اطلاعات منتقل شــده و حفظ حریم 

خصوصی کاربران را برجسته تر می کند.

پیامدهای مهم
بــا وجود همه چالش ها، قانون MiCA به دلیل افزایش نظارت ها، افزایش 
حمایت از ســرمایه گذاران و جذب نهادهــای مالی موجب تقویت اعتماد 
کســب وکارهای فعال در اتحادیه اروپا می شــود. در واقع، بهبود اقدامات 
در زمینه حمایت از کاربران و سرمایه گذاران موجب کاهش ریسک هایی 
همچون کلاهبرداری و ســرقت اطلاعات و دارایی ها می شــود و اعتماد 
سرمایه گذاران و مشتریان خرد را افزایش می دهد. در همین حال، الزامات 
گزارشــگری قانون MiCA موجب می شود تا حجم بیشتری از داده ها در 
اختیار نهادهای ناظر اتحادیه اروپا قرار گیرد. این روند، نظارت کارآمدتر بر 
فعالیت های بازار کریپتوکارنسی را تقویت می کند. از سویی، امکان انتقال 
آزادانه فعالیت ها در سراسر اتحادیه اروپا به تسهیل عملیات برون مرزی و 
کاهش احتمال چندتکه شدن روند نظارت حین توسعه بازار منجر می شود.

ماهیت تجویــزی قانون MiCA و رژیم جامع و کامل آن، ســنگ بنای 
ارزشــمندی را برای چارچوب نظارت جهانی بر صنعت کریپتوکارنســی 
بنیان گذاشته است. در سراسر جهان، برخی کشورها در حال بررسی این 
قانون هســتند و این احتمال وجود دارد کــه با الگوبرداری از آن، به روند 
یکسان سازی اقدامات جهانی در این حوزه ملحق شوند. با این حال، فعالان 
این بازار و کسب وکارهای کریپتویی همچنان نگران این هستند که اجرای 
این قانون به رشد صنعت کریپتو و روند نوآوری در این صنعت آسیب بزند.

گام های بعدی
نارســایی قانون MiCA در زمینه نظارت بر حوزه های نوظهور همچون 
تامین مالی غیرمتمرکز یا DeFi )ارائه خدمات مالی یا انتشار دارایی های 
مالی بدون حضور واســطه های قابل شناســایی(، وام دهی و توکن های 
غیرقابل تعویض، ضرورت تداوم گفت وگو برای سیاســتگذاری درست و 
مناســب و اقدامات نظارتی بیشتر را ایجاب می کند. گزارش دهی در این 

باره موجب بهبود روند نظارت در آینده خواهد شد.
در مجمــوع می توان گفت که قانــون MiCA عصر نویــن نظارت در 
بازار کریپتوکارنســی را با هدف ایجاد تعادل بین نــوآوری، حمایت از 
ســرمایه گذاران و یکپارچگی بازار آغاز کرده است. گرچه چالش ها هنوز 
رفع نشــده اند اما این قانون زمینه افزایش شــفافیت، امنیت و پذیرش 
چارچوب فعالیت صنعت کریپتوکارنسی در اتحادیه اروپا و فراتر از آن را 
فراهم کرده است. همگام با تداوم توسعه و تحول صنعت کریپتوکارنسی، 
لازم است قوانین نظارتی نیز فناوری ها و روندهای نوظهور را به رسمیت 
بشناسند تا ضمن تضمین رشد پایدار این صنعت، اعتماد سرمایه گذاران 

افزایش پیدا کند.

صنعت کریپتوکارنســی شــاهد ورود شــرکت های بزرگ و مشهور به این اکوسیســتم است. به 
 Amber Japan تازگی شــرکت ســونی )غول صنعتی ژاپن( تصمیم گرفته که با خرید صرافی
 وارد این عرصه نوظهور و جذاب شــود. با این اقدام، شــرکت ســونی رســما وارد عرصه معاملات 

کریپتوکارنسی ها می شود.
شــرکت ســونی با ۱۰۰ میلیارد دلار ارزش بازار مدت ها به دنبال متنوع کردن هلدینگ خود بوده 
اســت. به همین دلیل سونی برای بازسازی پرتفوی خود قصد دارد وارد بازار کریپتوکارنسی شود. 
سال گذشته شرکت شبکه ارتباطات سونی )زیرمجموعه تجاری سونی( برای ایجاد شبکه بلاکچین 
اختصاصی سونی از مشارکت استارتاپ ژاپنی Startale بهره برد. بر اساس اطلاعیه شرکت سونی، 
شــرکت WhaleFin با تغییر نام به S.BLOX قصد دارد با همکاری دیگر شرکت های گروه سونی 

و راه اندازی یک اپلیکیشن موبایلی مناسب کاربران، به ارائه خدمات معاملات رمزارزها بپردازد. 
در حال حاضر شــرکت ســونی در حوزه های موســیقی، بازی و فیلم حضور پررنگی دارد. صرافی 
که ســونی قصد خرید آن را دارد، در اصل صرافی ژاپنی DeCurret نام داشــت. در سال ۲۰۲۲ 
زیرمجموعــه ژاپنــی گروه ســنگاپوری Amber این شــرکت را خریداری کرد. ســپس یکی از 

زیرمجموعه های شرکت سونی آن را در آگوست ۲۰۲۳ خرید. 
شرکت Amber هم اعلام کرد که برای تمرکز بر فعالیت اصلی خود، فعالیت در برخی حوزه های 
دیگر ار کاهش خواهد داد. آنابل هوانگ، از مدیران شــریک این شــرکت در این باره گفت: ژاپن 
بازاری بسیار باکیفیت اســت، اما مقررات آن محدودیت زیادی دارد. ورود سونی به عرصه صنعت 
کریپتوکارنســی نشان دهنده تسریع روند پذیرش این صنعت نسبتا نوپا در میان شرکت های بزرگ 

و مشهور است. این روند پیش بینی افزایش قیمت برخی رمزارزها را تقویت کرده است.

صرافی رمزارز »سونی« در راه است
در چند سال گذشته، کریپتوکارنسی ها شهرت و محبوبیت زیادی در میان مردم کسب کرده  و برخی 
به کسب وکاری سودآور تبدیل شده اند. این روند تا جایی ادامه یافته که مدیرعامل استارتاپ بلاکچین 
ریپل پیش بینی کرده است، ارزش بازار کریپتوها در سال ۲۰۲۴ به رقم ۵ تریلیون دلار جهش خواهد 
کرد. بر این اساس، کیف پول دیجیتال مناسب و امن، خواه برای خریدوفروش رمزارز باشد یا نگهداری 
آن، همیشه یکی از دغدغه های اصلی معامله گران و سرمایه گذاران بازار کریپتوکارنسی بوده است. بر 

این اساس، در اینجا چند کیف پول محبوب را به شما معرفی می کنیم. 
 WEB3 تراســت ولت: این کیف پول دیجیتال به شــما امکان می دهد تا با اســتفاده از فناوری 
مستقیما در بستر بلاکچین با صرافی ها و پلتفرم های معاملاتی به فعالیت بپردازید و حجم بالایی از 

توکن و سکه را ذخیره کنید.
 متا ماسک: یکی از کیف پول های برتر در شــبکه اتریــوم است که صدها ارز، پلتفرم، اپلیکیشن و 

بازی های کریپتویی را پشتیبانی می کند و با بسیاری از بلاکچین های مشهور سازگار است.
 کوین بیس ولت: استفاده کنندگان از این کیف پول به دلیل برخورداری از کلیدهای شخصی امکان 
کنترل تمامی پول خود را دارند. با این کیف پول، کاربران به راحتی امکان دسترسی به اپلیکیشن های 

غیرمتمرکز را دارند.
 الکتروم ولت: این کیف پول یکی از پیشــتازان عرصه کریپتوکارنســی اســت و به دلیل برخی 
ویژگی های منحصربه فرد، از دیگر کیف پول های رایج متمایز اســت. ســرعت بالای تنظیم و اتصال، 

الگوریتم امنیتی پیچیده و هزینه های قابل تنظیم از جمله این ویژگی ها به شمار می روند.
 میسلیوم ولت: یکی از بهترین کیف پول های دیجیتال موبایلی است که امکان معاملات امن اتریوم 

و بیت کوین را به کاربران ارائه می کند.

کیف پول های محبوب کریپتویی

حبیب علیزاده
وزنامه نـگار ر

نمای هفته
موتور صعود خاموش است

  بازار کریپتوکارنسی در هفته گذشته شاهد 
افت بیشتر بزرگان بود.

در هفته منتهی به پنجشــنبه ۴ جولای )۱۴ تیرماه(، از میان ۱۰۰ 
رمزارز برتر بازار بر اســاس ارزش، قیمت ۶۵ کریپتو با افت بین ۰,۱ 
درصد تا ۲۵ درصد مواجه شــد. در مقابل، ۲۵ رمزارز شاهد افزایش 
 FET قیمت بین ۰,۱ درصد تا ۱۳ درصد بودند. بر این اساس، رمزارز
لقــب بازنده بزرگ و رمزارز ENS لقب برنده بزرگ را کســب کرد. 
بیت کوین نیز در روند نزولی قفل شده و در کانال ۶۰ هزار دلار باقی 
مانده است. پادشاه رمزارزها در یک هفته گذشته نزدیک به ۲ درصد 
و در بازه یک ماهه نیز ۱۲ درصد افت قیمت را ثبت کرده اســت. با 
این حال نســبت به یک سال قبل بیش از ۹۶ درصد افزایش قیمت 
نشــان می دهد. اتریوم و بایننس نیز در یک هفته گذشته با افت ۲ 
درصدی روبه رو شــدند. با این حال، سولانا بیش از ۵ درصد و ریپل 
نیز بیش از ۲ درصد رشد قیمت داشتند. در حال حاضر ارزش بازار 

کریپتو بیش از ۲,۲ تریلیون دلار است.

کارشناسان تاثیر مقررات گذاری اتحادیه اروپا را بررسی کردند

آینده روشن 
صنعت کریپتو
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بازخوانی وعده های اقتصادی و بورسی دو کاندیدای ریاست جمهوری دوره چهاردهم 

سهم بورس از وعده های انتخاباتی

 پیش بینی پذیری اقتصاد
 جلوگیری از تصمیمات خلق الساعه 

 فرموله کردن نرخ خوراک سوخت و انرژی 
 تسهیل فرآیند و پذیرش شرکت ها در بازار و افزایش سرمایه 

 جلوگیری از ممانعت های صادراتی 
 تقویت صندوق تثبیت و توسعه بازار سرمایه به منظور کنترل نقدینگی 

 ارائه لایحه اصلاح قانون بازار با رویکرد تقویت مکانیزم های حمایتی از سهامداران خرد
 ارایه برنامه و نقشه راه برای فرآیند تسویه بدهی دولت برای شرکت های بورسی از جمله اوره سازها، پالایشی و بانک ها و دیگر شرکت های بورسی

 کاهش قطعی برق صنایع با احداث نیروگاه ها و تشویق در این عرصه و فروش انرژی خانگی به صنایع 
 حمایت از سرمایه گذاران خرد و بیمه سهام سرمایه خرد و ارایه راهکار برای حضور آنها به صورت غیرمستقیم در بازار سرمایه 

 برقراری توازن بین سیاست های بازار پول و بازار سرمایه 
 عرضه پروژه های بزرگ و ارزآور و سودده در بازار سرمایه و واگذاری مالکیت آن به مردم 

 زمان انتشار اوراق دولتی در زمان هایی خواهد بود که به ضرر تولید و اقتصاد کشور تمام نشود. 
 هدایت هوشمندانه نقدینگی سرگردان از بازارهای غیررسمی به سمت بازار شفاف و مولد 

 بازار اولیه اهمیت دارد، اما بازار ثانویه پر رونق است که تضمین می کند بازار اولیه به درستی کار خود را انجام دهد. 
 حمایت از ۲۰ شرکت اول تولیدی در بازار سرمایه تولیدی 

 حمایت از سهامدارانی که در بازار سرمایه فعالیت دارند.

مشاوران کاندیداهای ریاست جمهوری چه گفتند؟

مجید کریمی ریزی
جلیلی سعید  اقتصادی  نماینده 

 اصلاحات اساسی در سهام عدالت و بورس کالا
 لزوم تشکیل صندوق های بازنشستگی مکمل

 توسعه و تشکیل صندوق های بازنشستگی مکمل کمک قابل توجهی به دولت می کند.
 بهره گیری از ظرفیت اقتصاد دیجیتال برای رشد اقتصاد در شرایط تحریم

 در دولت رفسنجانی متوسط تورم ۲۵ درصد بوده و یک سال ۴۹ درصد هم داشته است. 
 در دولت خاتمی نرخ تورم 1۵ درصد و بالاترین آن ۲۰ درصد بوده است. 

 تشــکیل صندوق های بازنشستگی تکمیلی در شــرایطی که عده زیادی در بورس هستند و تمایل دارند هر روز معامله انجام دهند، تعادل را به 
بورس باز می گرداند.

 در دولت احمدی نژاد متوسط نرخ تورم 1۷ درصد و بالاترین آن ۳۰.۵ درصد بوده است. 
 در دولت روحانی متوسط نرخ تورم ۲۵ درصد و بالاترین ۴۷ درصد بوده است. 

 در دولت مرحوم رئیسی نرخ تورم ۴۷ درصد تبدیل به ۴۶ درصد شده و ۴۶.۵ و بعد ۴۰ درصد شده است. 
 وقتی ۲۵ صدم یا یک درصد نرخ بهره بانکی در یک کشوری تغییر می کند بورس تغییرات عمده ای می کند. 

 تحولات موجود در کشور نشان می دهد که مقداری آرامش وارد بازارها شده و امیدی به گشایش ایجاد شده است.
 افراد برای ورود به بازارسرمایه ابتدا باید ترکیبی از دارایی ها را داشته باشند و اگر یک ملک دارند آنرا نفروشند و وارد بازار سهام نشوند.

 رئیس کل بانک مرکزی می تواند تورم را تک رقمی کند و به بانک ها دستور دهد که اصلا وامی پرداخت نشود اما اقتصاد تعطیل می شود. 
 اقتصاد با یک متغیر نمی چرخد.

 حساسیت بورس به نرخ ارز کاهش نیافته است.

حسین عبده تبریزی
پزشکیان مسعود  بورسی  مشاور 

 بورس موضوعی است که میلیون ها نفر در آن دخیل و متاثر هستند. 
 مردم به دلیل سومدیریت از مسئله ریزش بورس ضربه های جدی دیدند.

 بورس به عنوان بهترین ابزار برای رشد اقتصادی و تولید است.
 بعد از اتفاقات موجود در سال ۹۹ به دولت روحانی نامه نوشتیم و ۲۲ موضوع و پیشنهاد را مطرح کردیم اما طرحی ارائه نشد.

 بورس در سال ۹۹ به فلاکت کشیده شد و سرمایه مردم سوخته شد. 
 بورس بهترین ابزار برای اقتصاد، تولید، اشتغال و جهش است.

 بستر تولید در بازار اولیه بورس قرار دارد.
 بازار ثانویه برای تضمین فعالیت بازار بورس اولیه نقش موثری دارد تا اهداف بازار سرمایه در تامین مالی را محقق کند.

 باید برای سهام هم بیمه در نظر گرفته شود.
 بیمه نباید نسبت به بورس بی تفاوت باشد و مردم ضرر کنند.

 همان طور که برای خودرو بیمه در نظر گرفته می شود، باید برای سهام هم بیمه در نظر گرفته شود.
 در نامه ای به روحانی عنوان کردیم از یکسری از اقدامات برای مدیریت بازار سرمایه استفاده شود.
 کسانی که به دنبال رانت و پول های بادآورده هستند، دوست دارند که بورس تلاطم داشته باشد.

 به دنبال شفافیت هستیم تا اینگونه نباشد که عده ای در یک روز ۵۰۰ سهم در بورس خریداری کنند و عده ای حتی یک سهم را هم نتوانند بخرند.
 نظر ما تقویت بورس است.

 درسال جهش تولید با مشارکت مردم ، باید تسهیل تامین مالی اتفاق بیفتد. 
 یارانه های ۴۵ هزار تومانی کمک قابل توجهی به مردم کرد اما ارزش پول ملی را آنقدر کاهش دادند که ارزش دلار به ۳۰ هزار تومان رسید. 

 نرخ تورم باید کاهش یابد.
 طرح کالا برگ باید تکمیل شود.

 باید ضریب جینی )آماری برای نشان دادن نابرابری درآمد یا ثروت در بین مردم( ما مطلوب باشد.
 یکی از مشکلات عدم ساخت مسکن، مساله زمین است که در برنامه هفتم توسعه راهکار رفع این مشکل آمده است.

 یکی از گره های اصلی حوزه مسکن در برنامه هفتم باز شد.
 مسکن بحث تک بعدی نیست و ابعاد اقتصادی و راهبردی هم دارد.

 باید ۲۰ درصد تسهیلات به حوزه مسکن اختصاص یابد.
 در هسته تورم زمانی مشکل ایجاد می شود که در خلق پول و بودجه ناترازی ایجاد می شود.

 باید جلوی حیف و میل ها و مصارف غیر ضروری گرفته شود.
 اگر ریال حاکمیت نداشته باشد، نمی توانیم مشکل تورم را حل کنیم.

 برای حاکمیت بر پول کشور، اول از همه باید بر ریال حاکمیت داشته باشیم و بدانیم ریال کجا می رود، باید سامانه ها در این خصوص شکل 
بگیرند تا متوجه شویم گردش پول کجا می رود و باید شفافیت ایجاد کنیم.

 باید برای سرمایه های بزرگ شفافیت مالی ایجاد کنیم.
 باید درآمدهای حاکمیت را به سمت تولید هدایت کنیم.

 ثبات نرخ ارز برای بازار بسیار مهم است.
 وقتی که بسیاری از معاملات درست در بازار غیر رسمی باشد؛ قیمت ارز در یک بازار سالم کشف می شود.

 برای آرامش در بازار ارز برنامه داریم.
 خودرو، مسکن و کشاورزی تک بعدی نیست، نمی توان با نگاه فنی آن را حل کرد ، باید تمام ابعاد را شناخت.

 وزارت علوم باید رشته هایی مانند اقتصاد، خودرو و اقتصاد و مسکن را وارد دانشگاه ها کند.
 در خودرو قیمت و کیفیت اهمیت دارد.

 باید تیراژ خودرو را به گونه ای افزایش دهیم تا مشکل در تولید پیش نیاید و تولید اقتصادی شود.
 نمی شود دو خودروسازی سایپا و ایران خودرو داشته باشیم و هر کدام چند پلتفرم داشته باشند.

 با واردات حودرو مخالف نیستم.
 یکی از راهکارهای دولت برای افزایش تیراژ، متناسب سازی بازار است.

 واردات، ابزار مناسبی برای مدیریت بازار است.
 برخی جاها باید خودرو وارد شود تا تولید کننده داخلی فکر نکند همه چیز در اختیار او است.

 باید ایرادات و فرآیند تولیدات داخلی اصلاح شود تا همانند خودروسازهای دنیا 
  با یک پلتفرم با تیراژ بالا عمل کنند. 

نظر‌من،‌نظر‌دکتر‌عبده‌استبورس‌را‌بیمه‌می‌کنم
 قرار بود از بورس حمایت کنید نه اینکه فرصت های استفاده از مصوبه های پنهانی را برای نورچشمی ها فراهم کنید.

 برای حمایت از بورس نرخ خوراک صنایع را چند برابر کردند و مصوبه را دو ماه در کشوی معاون اول نگه داشتند تا نورچشمی ها 
   فرصت کافی برای خالی کردن پرتفویشان را داشته باشند این طور شد که سقوط بزرگ اردیبهشت ۱۴۰۲ شکل گرفت.

 مشکل بورس همان مشکل اقتصاد از جمله دخالت ناروای دولت در کسب و کارها و تحریم های بین المللی است. 
 کاهش گستره قیمت گذاری دستوری 

 کاهش فاصله نرخ دلار نیما و بازار آزاد
 حرکت به سمت حذف رانت های ارزی 

 جایگزینی سیاست تشویق صادرات با سیاست جایگزینی واردات
 فرموله شدن نرخ خوراک پتروپالایشی با منطق بنیادین و رقابتی

 تقویت بورس کالا 
 حکمرانی شرکتی برای حفاظت از حقوق سهامداران خرد و پرهیز از تامین مالی دولت از سود شرکت ها

 جلوگیری از قوانین خلق الساعه و یک شبه 
 شنیدن سخن کارشناسان برای رفع مشکلات بازار سرمایه 

 هر اقدامی در مورد قیمت بنزین با متقاعد کردن مردم خواهد بود 
 باید ناترازی ها توسط کارشناسان حل شود تا مردم صدمه نبینند.

 تخصیص ارز ۲6 تا ۴۰ هزار تومانی به هر کالایی به غیر از دارو و کالاهای اساسی، باعث ایجاد رانت می شود. 
 حمایت از شکل گیری نظام سرمایه قدرتمند و در خدمت تولید اشتغال 

 رشد اقتصادی بدون ارتباط با جهان محقق نمی شود
 همسان سازی فاصله میان تورم با نرخ دستمزدها 

 برای رشد هشت درصدی سالانه ۲۰۰ میلیارد دلار پول و سرمایه نیاز است که تهیه آن در حالت عادی غیر ممکن است.
 بدون سرمایه گذاری نه اشتغال ایجاد می شود و نه تولید افزایش می یابد.

 مشارکت مردم و به صحنه کشیدن آنها در اقتصاد و سپس شکستن یخ اختلاف میان دولت و مردم راهکار دستیابی به رشد اقتصادی است. 
 باید به تولید کنندگان، اتاق بازرگانی و مشارکت کنندگان در تولید میدان دهیم.

 انتساب افراد فاقد مهارت عامل تحقق تنها ۲۵ تا ۳۰ درصد برنامه هفتم توسعه
 تناسبی میان نرخ دستمزدها و تورم وجود ندارد.

 تورم یک عامل غیرمستقیم در خالی شدن جیب مردم است.
 حقوق با تورم باید همسان باشد.

 دولت باید درآمدزایی کند و وقتی درآمد ندارد نباید تعهدی بدهد که نمی تواند آن را انجام دهد.
 8۵ درصد اقتصاد دولتی است که منافع خود را دنبال می کند.

 بزرگ ترین فساد در کشور ناکارآمدی است.
 اگر قرار باشد اقتصاد به صورت دستوری پیش رود، سرمایه گذار از سرمایه گذاری و تولیدکننده هم از تولید دست کشیده و منصرف می شود.

 تفاوت قیمت در کارخانه های خودروسازی و بازار آزاد به دلیل دستوری بودن اقتصاد است.
 ارز ۴۲۰۰ تومانی در اختیار هر کس قرار بگیرد باعث ایجاد رانت می شود.

 داده ها در کشور شفاف شود به راحتی می توان جلوی قاچاق، زمین خواری، رانت و رشوه را گرفت. 
 لزوم واردات خودروهای کم مصرف در صورت افزایش قیمت بنزین

 لازمــه پرداخــت ۱۰ میلیــون تومــان یارانه به هر نفر، مدیریت تورم و شــاخص ها، انســجام داخلی، کنار گذاشــتن دعواها و 
رسیدن به زبان و نگاه مشترک و همچنین دیدن مردم محروم است.

 اگر وضعیت رشد اقتصاد و اشتغال درست نشود و مشکلات مان با دنیا حل نشود، راه به جایی نخواهیم برد.
 توسعه کشور در سیاست خارجی پیگیری می شود.

 نخستین وظیفه رئیس جمهور تهیه برنامه توسعه کشور است.
 نظر من درباره بورس نظر عبده تبریزی است.

 ارز ترجیحی رانت ایجاد می کند.
 دولت نباید در بازار ارز دخالت کند.

 ثبات و امنیت را به بوس بازمی گردانیم.
 کسری بودجه دولت را ازبورس تامین نمی کنیم.

 ثبات قوانین خواهیم داشت و ازنظرکارشناسان برای حل ناترازی استفاده می کنیم.
 از مداخله دولت در بازار سرمایه جلوگیری می کنیم.

 برای حل مشکلات و ارتباط با دنیا باید گزینه های مختلفی که می توانیم عزت، حکمت و مصلحت 
را حفظ کنیم انتخاب کنیم.

 هیچ حاکمیتی و دولتی در طول تاریخ در درون قفس نتوانسته به رشد و توسعه دست یابد. 
 برای شکوفایی باید با کشورهای همسایه و منطقه و دنیا تعامل و تبادل کنیم.

 وقتی که بسیاری از معاملات درست در بازار غیر رسمی باشد؛ قیمت ارز در یک بازار سالم کشف میشود.

 خودرو، مسکن و کشاورزی تک بعدی نیست، نمی توان با نگاه فنی آن را حل کرد ، باید تمام ابعاد را شناخت.
هایی مانند اقتصاد، خودرو و اقتصاد و مسکن را وارد دانشگاهها کند.

 باید تیراژ خودرو را به گونه ای افزایش دهیم تا مشکل در تولید پیش نیاید و تولید اقتصادی شود.
شود دو خودروسازی سایپا و ایران خودرو داشته باشیم و هر کدام چند پلتفرم داشته باشند.

 برخی جاها باید خودرو وارد شود تا تولید کننده داخلی فکر نکند همه چیز در اختیار او است.

 دادهها در کشور شفاف شود به راحتی میتوان جلوی قاچاق، زمین خواری، رانت و رشوه را گرفت. 
 لزوم واردات خودروهای کم مصرف در صورت افزایش قیمت بنزین

 لازمــه پرداخــت ۱۰ میلیــون تومــان یارانه به هر نفر، مدیریت تورم و شــاخص
رسیدن به زبان و نگاه مشترک و همچنین دیدن مردم محروم است.

 اگر وضعیت رشد اقتصاد و اشتغال درست نشود و مشکلات
 توسعه کشور در سیاست خارجی پیگیری می

 نخستین وظیفه رئیس جمهور تهیه برنامه توسعه کشور است.
 نظر من درباره بورس نظر عبده تبریزی است.

 ارز ترجیحی رانت ایجاد می
 دولت نباید در بازار ارز دخالت کند.

 ثبات و امنیت را به بوس بازمی گردانیم.
 کسری بودجه دولت را ازبورس تامین نمی کنیم.

 ثبات قوانین خواهیم داشت و ازنظرکارشناسان برای حل ناترازی استفاده می
 از مداخله دولت در بازار سرمایه جلوگیری می

 برای حل مشکلات و ارتباط با دنیا باید گزینه
را حفظ کنیم انتخاب کنیم.

 هیچ حاکمیتی و دولتی در طول تاریخ در درون قفس نتوانسته به رشد و توسعه دست یابد. 
 برای شکوفایی باید با کشورهای همسایه و منطقه و دنیا تعامل و تبادل کنیم.

سیمین فهیمی
ر خبــرنگا

آرزوهـای  کاخ  کـه   99 سـال  از   
سـهامداران بـا وعده هـای پـر زرق 
و بـرق دولتمـردان بـرای ورود بـه 
بـازار پر تـب و تاب بـورس فروریخـت و اعتماد اکثر 
قریـب بـه اتفـاق سـرمایه گذاران رخت بر بسـت تا 
امـروز هنوز نه خاطـره تلخ آن روزها فراموش شـده 
و نـه حتی ضررهـای هنگفتشـان جبران! جـدای از 
این مسـاله، اعمـال برخـی سیاسـت ها و تصمیمات 
خلق السـاعه و یک شـبه نیـز شـرایط را وخیم تر و 
روزهای سـبز این بـازار را به رویایی دسـت نیافتنی 

کرد. تبدیـل 
هـر چند حـال بد بـازار و خروج نقدینگـی قابل توجه 
از آن، منجـر بـه پیگیری های سـازمان بـورس و اوراق 
بهادار و برگزاری جلسـات و نشسـت های پی در پی با 

هیات دولت، سـازمان برنامـه و بودجـه، بانک مرکزی 
بـرای اصـاح برخـی دسـتورالعمل ها چـون »بند س 
تبصـره 6 قانـون بودجـه 1403« و»دسـتورالعمل نرخ 
خوراک پالایشـی ها« شـد و کمی حال و هـوای بورس 
و سـهامدارانش را عـوض کرد اما با انتخـاب کاندیدای 
چهاردهمیـن دوره ریاسـت جمهـوری، بازهـم تـرس 
سـراغ سـهامداران این بازار پر نوسـان آمـد و لبخند 

سـبز بورس را محـو کرد. 
بـا تائیـد صاحیـت کاندیداهـا و بـاز شـدن پـای 6 
نفـر از آنهـا بـه انتخابات، بازهـم سـهامداران محتاط 
تـر شـدند و با ورود »مسـعود پزشـکیان« و »سـعید 
جلیلـی« به دور پایانـی انتخابات، تمامی سـهامداران 
چشـم بـه نتایـج انتخابـات دوختـه و ضربـان بورس 
تندتر شـده اسـت. با کشـیده شـدن انتخابات به دور 

دوم اما سـهامداران دست به عصاتر شـده و در انتظار 
آرای نهایـی انتخابـات هسـتند. با این حـال، آنچه در 
میـان انتظارها اهمیـت دارد، حل چالش ها و مسـائلی 
اسـت که از سـال ها قبل بـر دوش این بازار سـنگینی 
می کنـد؛ موضوعاتـی چـون قیمت گذاری دسـتوری، 
مداخلـه دولت در بـازار، نرخ بهره بانکی، شـکاف نرخ 
ارز نیمایـی با نـرخ بـازار آزاد که تداوم آنهـا می تواند 
بـه ضـرر جامعـه میلیونـی سـهامداران بـازار بزرگ 
سـرمایه تمـام شـود. بـا ایـن تفاسـیر، هر چنـد دو 
کاندیدای ریاسـت جمهوری وعده هـای رنگینی برای 
رشـد بـورس داده انـد، باید دیـد این وعده هـا با روی 
کار آمـدن یکـی از ایـن کاندیداها عملیاتی می شـود 
یا همچـون دوره های گذشـته هرگز رنـگ واقعیت به 

گرفت.  نخواهـد  خود 

نقشه کاندیداها
انتخابات چهاردهمین دوره ریاســت  نتایج  اعام  با 
جمهوری و راه یابی مسعود پزشکیان و سعید جلیلی 
به دور دوم انتخابات، برنامه ها و دیدگاه های دو رقیب 
نهایی برای تصاحب کرسی ریاست جمهوری، در مرکز 
توجه اکثریت عموم قرار دارد. اینکه هر نامزد انتخاباتی 
چه برنامه ای برای مدیریت شــرایط اقتصادی کشور 
داشته و تفکر و نگاه اقتصادی آنها در میان جامعه چه 
جایگاهی دارد، بدون شــک بر انتخاب رأی دهندگان 
در شــرایط و وضعیت فعلی اقتصاد نقش مهمی دارد.
هر چند هر دو کاندیدا نقشه های متفاوتی برای اقتصاد 
و بورس در سر دارند و در مناظره های انتخاباتی وعده 
تحقق آن را داده انــد اما در میان تمامی این وعده  و 
وعیدها حمایت از بورس در صدر قرار دارد و باید در 

عمل دید که در روز پس از انتخابات و روی کار آمدن 
رئیس دولت جدید و تیــم همراهش چه اتفاقاتی در 

انتظار بازار پر نوسان بورس خواهد بود. 
برنامه های متضاد

نگاهی به برنامه دو کاندیدای منتخب ریاست جمهوری 
گویای این واقعیت است که هرچند هر دو کاندیدا بر 
رفع تحریم ها، کاهش تورم و افزایش رشد اقتصادی، 
تقویــت و حمایــت از بورس، حــذف قیمت گذاری 
دستوری، عدم مداخله دولت در اقتصاد تاکید دارند، 
اما در اکثر مــوارد رویکردهایی کاما متضاد در میان 
برنامه های آنها برای یک هدف واحد مشاهده می شود. 
دراین گزارش به تشریح دیدگاه های اقتصادی »مسعود 
پزشکیان« و »سعید جلیلی« پرداخته شده که مشروح 

آن را می خوانید.



15 پرسمان

سرمایهبورس‌پس‌از‌انتخابات‌به‌کدام‌سمت‌می‌رود؟ بازار  در  پزشکیان  از  ترس 
 نکتــه مهمی کــه باید 
موضوع  داشــت  نظر  در 
ریسک های سیستماتیک 
است  غیرسیستماتیک  و 
اصلی  مفاهیم  جــزو  که 
بنیادین  در حوزه مسائل 

بازار های مالی و بورس شــده اســت. بازار هــای مالی و بورس 
در ماه هــای اخیر با موضوعات مختلفی در حوزه ریســک های 
سیستماتیک مواجه بود و ســانحه ای که برای رئیس جمهور 
ســابق رخ داد کشور وارد پروســه انتخابات چهاردهمین دوره 
ریاســت جمهوری زودهنگام شد و در هفته گذشته کاندیداها 
درگیر مسائل انتخابات بودند که با توجه به کسب نکردن بیش 
از ۵۰ درصد آرا برای نامزد اول این انتخابات به دور دوم با حضور 
دو نامزد با بالاترین آرا کشــیده شد. ریسک های سیستماتیک 
اثرگذاری بسیاری بر رفتار سرمایه گذاران و سهامداران دارد چرا 
که افراد در بورس منافع و آینده ســهم را خریداری می کنند. 
همچنین در شــرایط فعلی بازار سرمایه با توجه به تبلیغات و 
اتفاق های انتخاباتی اخیر، شــاهد فضای سنگین ابهام هستیم. 
البته با توجه به اینکه هر نامزد ایده ها و برنامه های مختلفی را 
برای بازار ســهام پیشنهاد می دهد این ابهام روند شدیدتری را 

در پیش گرفته است. 
در کل با دیدگاه های مختلف دو نامزد ریاست جمهوری مواجه 
هستیم که باید نوع سیاســت گذاری و رفتار آنها مورد بررسی 
قرار گیرد. با توجه به اینکه یکسری از موضوعات در عالم واقع 
و بخشــی دیگر در حوزه اقتصاد رفتاری و ذهنیت های سرمایه 
گذاران و ســهامداران است از منظر کلی باید رفتار سهامداران 
در حوزه بورس را دید که چگونه از سیاست های اعلامی نامزدها 
اثر می پذیرد. پزشــکیان بیشتر بر حوزه قوانین جاری و قوانین 
بودجه و برنامه هایی همچون توســعه تاکید دارد اما جلیلی بر 
برنامه های جاری و ۳سال گذشته تاکید می کند. در نهایت باید 
اقدامــات این دو نامزد را در عمل دید چرا که هیچکدام از این 
دو در صدر حوزه های اجرایی ســمتی نداشتند. معمولا بورس 
نسبت به نامزدی که بیشــترین آرا را در دور اول کسب کرده 
واکنش نشان می دهد چرا که احتمالا در دور دوم نیز بیشترین 
آرا را دریافــت می کند و احتمــالا چهاردهمین رئیس جمهور 

کشور خواهد شد. 
با توجه به اینکه دامنه نوســان بازار سهام از محدوده نوسانی 
۲درصدی وارد محدوده ۶ درصدی شــده است بورس واکنش 
بســیار منفی در ایــن روزها داشــت و هــر دو روز در صف 
 فروش های عمیقی گیر کرد این نوع واکنش از اینکه پزشکیان 
صدر آرا بوده اســت به وجود آمده و رفتار ســهامداران نشان 
می دهد که یک دغدغه منفــی از رای آوردن وی در انتخابات 

جمعه دارند.

حمیدرضا جیهانی 
سرمایه بازار  کارشناس 

مهمترین دغدغه ســهامداران در وضعیت فعلی تنها یک چیز است: " شرایط بورس پس از انتخابات چه می شود؟ رکود و 
رخوتی که ســه سال گریبان بازار سرمایه و البته موجب ضرر سهامداران شده است، با اعلام نام نهایی چهاردهمین رئیس 
جمهوری از بین می رود یا روزهای تلخ ضرر و زیان همچنان ادامه خواهد داشــت . کارشناســان در پرسمان این هفته ، به 

این موضوع پاسخ دادند. 

مونا ربیعیان
خبرنگار
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تعیین تکلیف این هفته 
اینجاست  واقعیت 
و  مســتقیم  پاسخ 
کاملی بــرای روند 
در  ســرمایه  بازار 
وجــود  تابســتان 
ندارد و با روی کار 

آمدن افراد سیاســی مختلف بر سرکار تاثیر خوب و یا بد آنها بر 
بازار را به مرور خواهیم دید.

 در حــال حاضر دو انتخــاب پیش رو داریم کــه یکی از آنها 
انتخابات داخل کشوراســت و دو کاندیدای انتخابی به نوعی دو 
ســر پیکان هســتند. یکی از این افراد شخصی است که اعتقاد 
چندانــی به بازارهای آزاد و اقتصاد آزاد ندارد و قطعا این اعتقاد 
و شــیوه نگرش منجر خواهد شد تا محدودیت های بسیار جدی 
در بورس کالا و فروش و بورس شــرکت ها اعمال شود و قیمت 

گذاری را به صورت دستوری انجام خواهد داد. 
در واقـع در ایـن شـرایط بـه نظـر می رسـد کـه نمی توانیـم 
هیـچ امیـدی بـه بـورس داشـته باشـیم. در مقابـل کاندیـدای 
دیگـری داریـم که به اقتصـاد آزاد اعتقـاد بیشـتری دارد و این 
امـر امـکان دارد شـرایط را کمـی بازتـر کنـد؛ در ایـن شـرایط 
می توانیـم انتظـار رشـد حداقلـی بـازار را داشـته باشـیم، البته 
در نهایـت بـه دلیـل اینکـه متغیرهـای بنیـادی تغییـر زیـادی 
نمی کننـد، درصـورت انتخـاب ایـن کاندیـدا و بـه رغـم رشـد 
نسـبی بـازار، مجـدد همیـن شـرایط تکـرار خواهـد شـد مگـر 
اینکـه عـلاج و راه حل درسـتی برای کسـری بودجـه پیدا کنند 
تـا بتوانـد بـا کمـک آن نـرخ بهـره را کاهـش داده و در نتیجـه 
فشـار را از دوش شـرکت ها بردارنـد کـه البتـه ایـن موضـوع 
چنـدان عملـی نیسـت و بعیـد اسـت که ایـن اتفـاق رخ دهد .

 بنابراین انتخاب این نامزد هم رشد کوتاه مدت خواهد داشت و 
بعد قطعا بازار خوب نخواهد بود . 

پس از آن باید به اســتقبال انتخابات آمریکا رفت که در صورتی 
که ترامپ انتخاب شــود، دلار رشــد خواهد داشت و این رشد 
می تواند بازار را در پی خود بکشــاند اما این بار رشد بازار کمتر 
از رشــد دلار خواهد بود و نمی تواند پا به پای دلار حرکت کند 
ولی در هر صورت با رشد دلار قطعا می توانیم شاهد رشد کمی 
در بازار باشــیم. پس از مدتی قطعا شاهد یک سکون و رکود بد 
خواهیم بود و فشار فروش بیشتر خواهد شد و قطعا شرایط بدی 
را در پی خواهد داشــت . در واقع باید منتظر باشــیم و ببینیم 
کدامیک از کاندیداها در آمریکا انتخاب می شود و قیمت دلار به 

کدام سمت حرکت می کند.
 با انتخاب یکی از کاندیداها ما می توانیم شاهد یک رشد 1۵ تا 
۲۰ درصدی به طور موقت باشیم و بعد از آن مجدد شاهد رکود 

و یا سرعت کم رشد بار هستیم و بازار خوبی نخواهیم داشت.

بــرای بررســی رویکــرد اقتصادی 
جلیلی باید در نظر داشــته باشــیم 
کــه وی کاملا قائل بــه یک اقتصاد 
سوسیالیســتی و دســتوری است و 
بدون ارائه راهکارهای موثر در انتهای 
زنجیره، به دنبال حل مشکلات است. 

برای مثال در بعد خانوار و معیشــت خانواده، بــدون ارائه راهکار برای 
تقویت بنیــه اقتصادی به افزایش یارانه ها و تامین ســبد غذایی توجه 
دارد. در صنایع نیز بدون اشــاره به آســیب های زیان بار قیمت گذاری 
دستوری به مشکل بسته شدن هپکو اراک و هفت تپه خوزستان اشاره 
می کنــد. رویکرد وی همواره قائل به غیرفعال ســازی اهرم تحریم های 
بین المللی اســت، بدون آنکه راهکار مشــخصی برای آن ارائه کنند. به 
طور خلاصه کابینه ســعید جلیلی به دنبــال اقتصاد مقاومتی و احیای 

طرح های ناموفقی مثل مسکن مهر است. 
طبیعتا آثار تصمیمات سیاسی ســعید جلیلی در مسائل اقتصادی هم 
نمود پیدا خواهد کرد. وی رویکرد رادیکال تری با کشــورهای خارجی 
خواهد داشت چرا که از مخالفین جدی برجام بوده و مشخصا در پرونده 

هسته ای هم مواضع تندتری را در مذاکرات احتمالی پیش خواهد گرفت 
و به طور یقین با واکنش متقابل کشورهای رو به رو مواجه خواهد شد.

 مسعود پزشکیان، دیگر نامزد انتخاباتی راه یافته به دوره دوم انتخابات 
 FATF ریاست جمهوری، قائل به بازار آزاد است و نگاه واقع بینانه ای به
دارد و معتقد اســت که در صورت بیرون ماندن ایــران از این معاهده 

ممکن است معاهدات ایران با چین را هم تحت تاثیر قرار دهد.
 پزشــکیان کاملا معتقد به حذف یارانه ها ســت و این فضا را فســادزا و 
قیمت گذاری دستوری را آفت صنعت می داند. وی به ارز آزاد توجه ویژه ای 
دارد که این مورد کاملا می تواند به نفع بازار سرمایه، صنایع و شرکت های 
فعال در عرصه های اقتصادی کشور باشد. البته باید در نظر داشته باشیم که 
رویکرد وی در بحث مالیات به ویژه مالیات بر عایدی سرمایه شفاف نیست 
و ممکن است در بازار سرمایه این موضوع برای فعالان بازار سرمایه، مشکل 
ساز شود و در حوزه بورس کالا و خودرو نیز، ممکن است رویکرد مسعود 
پزشکیان رویکرد مطلوبی برای فعالان بازار سرمایه نباشد اما پزشکیان نگاه 
خوبی نســبت به حل مشکلات اقتصادی دارد و باتوجه به آنکه این موارد 
ساختاری بوده و ریشــه در ابعاد مختلف اقتصادی کشور دارد، شاید این 

وعده های اقتصادی که مطرح می شود، به راحتی قابل تحقق نباشد.

در ســال های اخیر تامین کسری 
بودجــه و مقابله با تــورم ضربات 
ســنگینی را به بــورس وارد کرد. 
در بحــث تامین کســری بودجه 
دیدیم اصلاح نهادهای انرژی که به 
شرکت ها و اصلاح قیمت خوراک 

به عنوان مواد اولیه داده می شــود و عدم ترمیم زیرســاخت ها به ویژه در 
بحث ناترازی انرژی باعث شد که برخی از شرکت ها در این زمینه آسیب 
ببینند و بحث قیمت گذاری دستوری که برای مقابله با تورم به عنوان یک 
راهکار در نظر گرفته شده بود نیز منجر به ضربه دیدن برخی از شرکت ها 
شد. حذف یک سری از کالاها از بورس کالا و عدم اجازه رشد به دلار نیما 
به عنوان یک سیاســت ضد تورمی به شرکت ها ضربه زیادی زد، گزارش 
شرکت ها در سه ماه پایانی ســال گذشته، قابل قبول نبود و این کاهش 
سودآوری برآیندی از تصمیماتی بود که در راستای تامین کسری بودجه و 
تورم گرفته شد، اما درآمد شرکت ها به اندازه تورم رشد نکرد و نتوانستند 

هزینه های خود را پوشش دهند. 
در فضای خاکستری قدم بر میداریم و تنها می توانیم حدس های مقدماتی 
و اولیه ای از گفته های نمایندگان نامزدهای ریاســت جمهوری داشــته 
باشیم. از این جهت می توان انتظار داشت کابینه مسعود پزشکیان در بحث 
سیاست های مالی، به مذاکرات برای رفع تحریم ها و افزایش درآمد دولت 
از این محل و همچنین پیوســتن به کنوانسیون ها تاکید دارد و در زمینه 
تجارت و اقتصاد آزاد صحبت می کنند. ممکن اســت که این موارد خیلی 
زمان بر باشــد، اما اگر بتوانند در بازه زمانــی کوتاه، تحریم ها را مدیریت 
 کنند شرایط برای بازار سرمایه بهتر می شود و درآمدی که به دست دولت 

می رسد افزایش می یابد و می تواند ناترازی انرژی را جبران کند. اطلاعات 
دقیقی در دسترس نیست که بدانیم برای کنترل نرخ بهره چه تصمیماتی 
دارند، باید صبر کرد و دید تیم اقتصادی وی دقیقا چه برنامه هایی را مد نظر 
دارند. در مقابل بیشتر صحبت های سعید جلیلی حول محور اقتصاد خرد 

مطرح می شود و بر حمایت از کالای ایرانی تاکید دارند.
 همچنین با حمایت از برخی شرکت ها می توان نتیجه گرفت که حمایت 
از صنایع و کالای ایرانی در دستور کار کابینه اقتصادی وی است. می توان 
گفت کابینه ســعید جلیلی به جای مذاکره با غــرب برای رفع تحریم ها، 
 تمرکزخــود را بر پیمان های منطقه ای مثل بریکس و شــانگهای اعمال 
می کنند و بر این باورند که از این طریق می توانند با کشورهایی که عضو 
این پیمان ها هستند به سبب حضور در بازارهای بزرگی که در اختیار دارند، 
می توانند درآمد دولت را افزایش دهند. همچنین اســتفاده از پول محلی، 
به عنوان جایگزینی برای دلار در معاملات می توان زمینه های درآمدهای 
دولت را افزایش داد. طرح های مثل طرح وان که مرتبط با بحث آزاد سازی 
نرخ انرژی اســت نیاز داردکه با جزئیات بیشــتری شفاف سازی شود، اما 
برخلاف تلقی بازار ممکن است رویکرد کابینه اقتصادی جلیلی معتقد به 
سیستم قیمت گذاری دستوری نباشند، کما اینکه بیشترین افزایش حقوق و 
دستمزد در دوره افرادی بوده که در ستادهای وی حضور دارند و از سرکوب 

جدی تورم و ابزارهایی نظیر قیمت گذاری دستوری صحبت نمی کنند.
از سیاست های پولی وی نیز همانند رقیب انتخاباتی خود، اطلاعات زیادی در 
دسترس نیست که چه راهکارهایی برای اصلاح نظام بانکی در دستور کار قرار 
دارد. در کل نباید انتظار سازی صفر و صد داشته باشیم، تجارب تاریخی نشان 
داده اســت که بعد از هر دوره ریاست جمهوری معمولا بازار در یک بازه ۶۰ 

روزه بر اساس شاخص کل، رشد بیش از ۲۰درصد را تجربه می کند.

با توجه بــه روند بازار و دامنه نوســان 
فعلی به نظر قرار نیست، اتفاقی رخ دهد 
تــا زمانی که گزارش ۶ ماهه شــرکت ها 
منتشــر شــود و روی کدال قرار گیرد 
به پاییز می رســیم. بازار مدتی است در 
دامنه نوســان قرار گرفتــه و در بعضی 

مواقع oversold می شود حتی در حالت پیش فروشی هم قرار می گیرد تا 
خرید انجام شود و نوسان به سمت بالا برود. به طور کلی در یک دامنه ۵ 
الی ۶ درصدی نوسان دارد بنابراین به نظر می رسد تا شهریور ماه همین 

روال وجود داشته باشد. 
بیشتر حجم معاملات بر روی صندوق های اهرمی انجام می شود و بعد از 
آن صندوق های با درآمدهای ثابت. پول های هوشــمند در بخش سهم و 
ابزارهای آن وارد نمی شود. نوسان گیر ها در بخش اهرمی قرار می گیرند 

و ریسک گریزها هم در بخش صندوق های با درآمد ثابت هستند.
اگر پزشکیان انتخاب شود با توجه به اینکه اصلاح طلب است بازار سرمایه 
با دید مثبت پیش خواهد رفت، به نظر می رســد افرادی که قرار اســت 
برای کابینه اقتصادی پزشــکیان چیده شــوند که همراه با بازار سرمایه 

هســتند. البته که اگر در دور دوم پزشکیان رای بیاورد. اما به هرصورت 
اگر او انتخاب نشــوند بازی نوســان به وجود می آید. البته به طور کلی 
ایــن تغییرات در دوران انتخابات ریاســت جمهوری کوتاه مدت در بازار 

سرمایه هستند. 
در بلند مدت تمامی این نوســانات به انتخابات ریاســت جهوری آمریکا 
و نوســانات دلار بر می گردد. تمامی اتفاقات داخلی در بازار ســرمایه به 
صــورت کوتاه مدت عمل می کند. با توجه به اتفاقاتی که قرار اســت رخ 

دهد ریزش و صعود بالایی نخواهیم داشت. 
در یک بازه ۵ تا 1۰ درصدی نهایت تا شهریور ماه دارای نوسانات است و 
تقریبا 4 الی ۵ درصد ســود برای درآمد ثابت ها بیشتر است و اما افرادی 
که ریســک بیشتر را می پذیرند به ســمت صندوق های )P/E ۲.7( و اما 
افرادی که ریســک بالا را نمی پذیرند در دسته درآمد ثابت ها می مانند 
تا بازار از شــرایط خاکستری خارج شود. در مجموع نمی توان بدبین بود 
و به نظر به طــور کلی روند معقولی دارد. نرخ بازده بدون ریســک 4۰ 
درصد است و این موضوع عامل اصلی حرکت بازار است و می توان گفت 
 دلیل برای ریســک افراد وجود ندارد. اداره کننده بازار نرخ بدون ریسک 

دیده می شود.

واقعیــت اینکه نمی توان جواب صریحی 
 در ایــن رابطه داد و تنها یــک مورد را 
می تــوان بیان کرد که در کشــور ما بر 
اســاس آمار و ارقام متاسفانه تولید رو به 
افول است و توجهی به آن نمی شود ودر 
این حالت، دارایی های مالی مســئله دار 

خواهند شد . 
در ایــن زمان دارایی هــای غیرمالی محل بهتری برای ســرمایه گذاری 
خواهند بود. دارایی هایی که دارای ســابقه ســرمایه گذاری نیستند و یا 
دارایی هایی که کارکردهای ســرمایه گذاری به معنــای واقعی را دارند 
و نه حتی عنوان کلاس های ســرمایه گذاری و یــا دارایی می توان آنها 
را شــناخت اما موضوع اینجاســت که خرید هر وسیله و یا ابزاری مانند 
خــودرو ، دوچرخه ، موتــور و یا حتی یخچال می تواند برای شــما یک 
سرمایه گذاری محسوب شود اما از نظر بنده در کشور ما نه تنها رشدی 

وجود ندارد بلکه نمودار رشد کاملا منفی نیز است.
 هـر سـال رشـد اقتصـادی کمتـر می شـود و در واقـع بـه همیـن دلیل 
شـاهدیم کـه بـورس ما بازدهـی خود را از تورم کسـب می کنـد و زمانی 
کـه بـه ایـن شـکل در می آیـد و دارایی هـای مالـی تنهـا از طریـق تورم 
تغذیـه می شـوند قطعـا جذابیـت خـود را بـه دلیـل عـدم اطمینـان از 

دسـت خواهد داد . 
یکـی از راه هـای ارزش گـذاری و قیمـت گـذاری بـازار سـهام کـه از آن 
طریـق نـرخ بازدهـی آن را بدسـت می آورنـد ماحصـل " تورم بـه اضافه 
نـرخ رشـد " اسـت در نتیجـه در صورتـی کـه نرخ رشـد پایینی داشـته 
باشـیم و هـر سـال نسـبت به قبـل میـزان تولیـدات شـرکت ها کمتر از 

سـال قبـل باشـد بـه ایـن نتیجه می رسـیم کـه تمـام بازدهـی از محل 
تـورم به دسـت آمده اسـت .

 حال اگر قرار بر این باشــد که در این بــازار دائم به دنبال گرفتن تورم 
باشــیم پس بهتر است که دارایی های غیر مالی را جذب کرده و به طور 
خودکار به ســمت آنها کشیده خواهیم شد زیرا تورم را در خود منعکس 

کرده و مشکلات دارایی های مالی را هم نخواهیم داشت. 
در واقع آن میزان تورمی که بازار ســهام با ریسک بالا می دهد را در بازار 

غیر مالی با امنیت بیشتر و ریسک کمتر خواهد داد. 
بدیــن گونه اســت کــه دارایی های غیر مالــی عملکــردی ضعیف تر از 
دارایی های مالی خواهند داشت زیرا همان چیزی که در دارایی غیر مالی 

نقدا دریافت می شود ، در دارایی مالی نسیه خواهد بود.
 در هر صورت در این شــرایط بازار از رونق خواهد آفتاد و بازار ســرمایه 

از بین خواهد رفت.
 باید در این بازار صبر و کاهش های شدید قیمتی را تحمل کرد تا شاید 
تغییری ایجاد د و یا از خارج سرمایه ای وارد شود تا این فاصله پر شود. 

قطعا نمی توان زمان دقیقی برای این تغییرات در نظر گرفت. 
البته ارز ما نسبت به قبل جابجایی داشته اما باید امیدوار باشیم که جهش 
اساســی در این زمینه صورت گیرد که در اثر جهش ها و جابه جایی های 
جدی و اساســی ، ارزش ها نیز تغییرات اساسی و اختلاف زیادی داشته 

باشند و در بورس نیز جهشی ایجاد شود. 
بازار می تواند زمان طولانی ناکارا باشد ولی نمی توانیم پیش بینی کنیم 
که این روند چه زمانی تغییر می کند . اگر فرض را بر کارایی بازار بگذاریم 
و قیمتی که بازار را کارا نشــان بدهد، بدانیم می توان نظر داد اما در این 

شرایط بازار ناکارا نمی توانیم پیش بینی درستی داشته باشیم.

کاوه بوستانی
سرمایه بازار  کارشناس 

 سبحان اسکینی
سرمایه بازار  کارشناس 

موناکابلی
سرمایه بازار  کارشناس 

میثم رادپور
سرمایه بازار  کارشناس 

حسام الدین جعفری ندوشن
سرمایه بازار  گر  تحلیل 

انتخابات به  بورس  نگاه 
 به ســبب حضور افرادی مثــل طیب نیا، 
همتی، فرهاد و مســعود نیلی، امکان ایجاد 
نــگاه آکادمیک تر و تلاش بــرای افزایش 
مــراودات مالی و ارتباط بیشــتر با ســایر 
کشــورها را می تــوان در دولت مســعود 
پزشکیان متصور شــد. البته با حضور این 
افراد قرار نیست در کوتاه مدت بازار سرمایه 

به رکورد زنی و ســوددهی برســد چرا که نیاز به یک جراحی اقتصادی داریم، 
با نرخ تورم بالایی رو به رو هســتیم که به راحتی کنترل نمی شود همچنین 
مســعود پزشکیان باید در ابتدا مشخص کند که مشــاوران اقتصادی وی چه 

برنامه ای برای حدود 4۰۰ همت کسری بودجه دولت دارند؟
مشــاورین اقتصادی نزدیک به ســعید جلیلی اما بیشتر نگاه سوسیالیستی به 
جامعه و مسائل اقتصادی دارند، افرادی مثل یاسر جبرائیلی و حسین صمصامی 
که از مشاورین اقتصادی وی هستند و معتقدند که باید تمامی اقشار و طبقات 
جامعه سهمی برابر و هم اندازه در سود همگانی داشته باشند، حرف های قشنگی 
اســت که زمان چین مائو و شکل گیری کوبا و چهره هایی نظیر چگوارا گفته 
می شد. جناح اصولگرا و تیم اقتصادی آنها با شعار حمایت از بازار سرمایه آمدند، 
اما چه بر سر بازار ســرمایه آوردن؟ یکی از نامزدهای انتخاباتی حامی جلیلی 
اذعان داشــت که بدبختی این مملکت با تشکیل بورس کالا از سال 8۶ – 8۵ 
آغاز شد. نمی توان تمام دارایی ها و کارخانه ها را به اسم دولت مصادره و بورس 
کالا را تعطیل کرد. وضع قوانین شــبانه، تغییر رویه های ناگهانی، مثل خوراک 
هفت هزارتومانی، مصوبه 1۹ اردیبهشــت، دســتورالعمل نرخ پالایشی ها، نرخ 

برقی که بعد از گذشت یک سال نهایتا عطف به ماسبق کردند و دو برابر شد.
 خــروج خودرو از بورس کالا اقدامی خلاف نص صریح قانون بود اما با شــعار 
اینکه بورس کالا عامل گرانی خودروها شــده، خــودرو را از بورس کالا خارج 
کردند اما با گذشــت زمان کوتاهی شاهد بودیم که قیمت همان خودروها دو 
برابر شــد درحالی که متفکرین اقتصادی پاسخی برای این موضوع نداشتند. با 
این روند چشــم انداز اقتصادی روشنی نداریم، چرا که سرمایه گذارها ترجیح 
می دهند ســرمایه های خود را خارج یا تبدیل به دارایی مثل تتر، شمش، طلا، 
خانه، دلار کنند که توســط دولت عرضه نشود. با چنین نگاهی طبیعتا خرید 
ســهام دیگر معنایی ندارد چرا که خریدار نمی داند سهامی که خریداری کرده 
قرار اســت سوددهی داشته باشــد یا زیانبار! حاصل این اتفافات از بین رفتن 

بازار ثانویه و نابود شــدن انگیزه سرمایه گذارهای خصوصی است. از مشاورین 
اقتصادی و نزدیکان مسعود پزشکیان می توان تصور کرد، نگاه آکادمیک تری در 
سیستم اقتصادی کشور حاکم می شود. آنها بر این باورند که نمی توان در یک 
سیکل بسته، یک نظام پایدار ایجاد کرد، در یک سیکل بسته که ورود و خروج 
انرژی مقدر نشــود، منجر به نابودی و مرگ آن سیستم می شود. سیستم های 

اقتصادی نیز همین گونه هستند.
تفکرات نزدیک به تیم اقتصادی مســعود پزشکیان به دنبال افزایش مراودات 
مالی و ارتباط گیری بیشــتر با کشورهای شــرق و غرب است. درحال حاضر 
سیاست های جدیدی وضع شده است که کارخانه ها را ملزم می کند تا دلارهای 
خود را با قیمت 4۰ هزارتومان در ســامانه نیما بفروشــند. نتیجه آن شد که 
کارخانه دارها دیگر تمایلی بــه صادرات محصولات خود ندارند و در نتیجه ارز 
آوری برای کشــور روند کاهشی به خود گرفت. همان طوری که انجمن فولاد 
اعلام کرده که در ۳ ماهه اول ســال جاری بیش از یک میلیارد دلار صادرات 
فولاد کمتر شد. در کوتاه مدت شاهدیم کارخانه ها نیاز داخلی کشور را تامین 
می کنند ولی در بلند مدت مشــکلات نظیر کاهش صادرات دامن گیر اقتصاد 
می شوند. علت آنکه در این سال ها بحث بنزین به شدت مهم شده آن است که 

بیش از توان تولیدی کشور مصرف و نهایتا مجبور به واردات بنزین می شود. 
بنزین باید طبقه بندی شــود، چیزی که نگاه سوسیالیستی آن را نمی پذیرد، 
نگاه سوسیالیستی معتقد هستند که استفاده از همه منابع برای عموم باید به 
صورت برابر فراهم باشــد. اما وقتی نمــی توانیم حقوق کارمند و کارگر داخل 
کشــور را با ســطح جهان همتراز کنیم، بدیهی است که کیفیت بنزین را هم 
نمی توانیم مثل سایر کشورهای حوزه خلیج فارس کرد. راه حل این است که 
کسانی که خودروهای لاکچری دارند نباید کارت سهمیه سوخت داشته باشند، 
برای این قشــر باید بنزین با کیفیت وارد کنند و با قیمت بالاتری به نســبت 
قیمت بنزین داخلی به فروش برســد. درحالی این اقشار کشش پذیری بالایی 
دارند و حساسیتی به نرخ بنزین ندارند بلکه به کیفیت بنزین اهمیت بیشتری 
می دهند. اما برای مصرف کنندگان خودروهایی که ســطح کلاس پایین تری 
دارند و حساســیتی به کیفیت بنزین ندارند، بتوانند از بنزین داخلی خودمان 
با قیمت پاییــن داخلی خریداری کرده تا بتوانند نرخ یکدیگر را جبران کنند. 
این مســئله ای اســت که باید در آب و برق و گاز هم بسط داده شود و انرژی 
بهینه ســازی شود. نباید یارانه به اول زنجیره پرداخت شود، چون فسادزاست، 
امــکان ندارد با پرداخت ارز دولتی بــه واردکنندگان هیچ کج راهی برای هیچ 
واردکننده ای تصور نشــود. برای کنترل این مسیر فسادزا، باید یارانه به انتهای 

زنجیره تخصیص داده شود.

روزبه شریعتی
سرمایه بازار  کارشناس 

تولید نابودی  بورس؛  پایان  می شود وشن  ر وضعیت  کابینه  تعیین  با 

بورس رمق  بی  تابستان  بورس بر  پاستور  بعدی  سکاندار  تاثیر 



دانش مالی16 | تیر 1403  هفته سوم  سال دوازدهم  شماره 547 |

اســتراتژی معاملــه معکوس همان طور کــه از نامش 
پیداســت، تکنیکی اســت که طبق آن یک معامله گر 
موقعیتی را به امید تغییر مسیر فعلی قیمت یک دارایی 
باز می کند تا از آن ســود ببرد. این استراتژی معاملاتی 
تحت عناوین بازگشت به میانگین یا پول بک تریدینگ 
نیز شــناخته می شــود، زیرا محوریت اصلی آن ترید 

خلاف جهت بازار به امید تغییر روند قیمت است.
اســتراتژی معاملــه معکــوس در صــورت موفقیت، 
سودهای قابل توجهی را به معامله گر می دهد؛ گرچه 
که در دنیای معامله گری، بازگشــت قیمت هیچ وقت 
تضمین شده نیســت و در هرگونه ســرمایه گذاری و 
معامله گــری، ریســک های ویژه آن وجــود خواهند 
داشت.هر روند جدیدی در واقع بازگشت از روند قبلی 
اســت و اســاس کار کاربرانی که از استراتژی معامله 
معکوس اســتفاده می کنند و این بازگشت ها را زودتر 
از بقیه تشخیص می دهند، همین مسئله است. از این 
رو، آشنایی با معاملات معکوس و نشانه های آن، برای 
هر معامله گری نتایج خوبی را به همراه خواهد داشت. 
در واقع، طرز فکر اصلی در استراتژی معامله معکوس، 
خرید یک دارایی در زمانی است که سایر فعالان بازار 
مشغول فروش آن هستند و یا بالعکس؛ از این طریق 
می توان سریع تر بر روی یک تغییر روند سرمایه گذاری 

کرد و از نوسانات بازار سود گرفت.

معکوس معامله  استراتژی 
آموزش

 شــرکت ســبدگردان کوروش از زیرمجموعه های گروه 
صنعتی گلرنگ، فعالیت خود را از اواخر ســال 1397 آغاز 
کرد. این شــرکت در حال حاضر، در کنــار ارائه خدمات 
سبدگردانی اختصاصی، مدیریت سه صندوق سرمایه گذاری 
متنــوع را برعهــده دارد که در ادامه ضمــن معرفی این 

صندوق ها، مروری بر عملکرد آن ها خواهیم داشت.
صندوق  سرمایه گذاری الماس کوروش

نخســتین صندوق این شــرکت با هدف کاهش ریسک 
سبد ســرمایه گذاری مشــتریان، با نام الماس کوروش، 
از مهرمــاه 1399 در گروه صندوق هــای بادرآمد ثابت 
فعالیــت خود را آغــاز کرد. خالــص ارزش دارایی های 
این صندوق با رشــدی 4 درصدی در یک سال گذشته 

به مرز 3700 میلیارد ریال نزدیک شــده اســت. بیشتر 
دارایی های صندوق با سهم 66 و 31 درصدی به ترتیب 
بــه اوراق بدهی و ســپرده گذاری در بانــک اختصاص 
یافته اســت. الماس کوروش با کسب بازدهی موثر 29 
درصد ســالانه در یک ســال اخیر، عملکرد بسیار خوبی 
در مقایسه با ســپرده بانکی و سایر صندوق های مشابه 
داشته اســت. ویژگی مهم این صندوق حفظ سودآوری 
29/1 درصد موثر ســالانه به مدت 13 ماه متوالی است 
که ســرمایه گذاری در این صندوق را به یک گزینه امن 

در شرایط مختلف بازار تبدیل کرده است.
صندوق  اختصاصی بازارگردانی توازن کوروش

صندوق اختصاصی بازارگردانی توازن کوروش با خالص 

ارزش دارایی های بیش از 24 هزار میلیارد ریال، بر روی 
بازارگردانی گروه های »خرده فروشــی باستثنای وسایل 
نقلیــه موتوری«، »محصولات غذایی و آشــامیدنی بجز 
قند و شــکر« و »محصولات شــیمیایی« تمرکز دارد و 
از ابتدای تأســیس تاکنون، بازدهی 50 درصدی داشته 
است. بازارگردانی نمادهای افق، غکورش، تپسی و پاکشو 

بر عهده این صندوق است.
صندوق سرمایه گذاری زرین کوروش

سومین صندوق سبدگردان کوروش در بهمن ماه 1399، 
با نام زرین کوروش و نماد »زرین« در گروه صندوق های 
ســهامی قابل معامله در بورس آغــاز به کار کرد. عمده 
دارایی این صندوق به بازار سهام و به خصوص گروه های 
»محصولات شــیمیایی«، »فلزات اساسی« و »خودرو و 
ســاخت قطعات« اختصاص یافته است. گرچه بازدهی 
ســالانه این صنــدوق متأثر از شــرایط بازار ســهام و 
همســو با سایر صندوق های ســهامی منفی بوده اما در 
بــازه بلندمدت، طی حدود ســه ســال فعالیت بازدهی 

61درصدی داشته است. 
عملکرد  مشــروح  جــدول  در 
ســرمایه گذاری  صندوق هــای 
تحت مدیریت این ســبدگردان 

را مشاهده می کنید.

حفظ سودآوری الماس کوروش 

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.

 اعلام زمان پرداخت 
نیست ممکن 

سهام عدالت

 معجزات علم داده 
و دو فکت مهم

کانال برتر

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان کوروش

یح ساختار و مواضع  تشر
و  فدرال رزر

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.
***

مدیر نظارت بر ناشــران سازمان بورس و اوراق بهادار 
گفت:  برخی از شرکت ها سود سهام عدالت مربوط به 
عملکرد مالی 1401 را به شکل کامل واریز نکرده اند 
و از این شــرکت ها، 4 شــرکت همچون فجر انرژی 
خلیــج فارس اعــلام کردند برنامه افزایش ســرمایه 
دارند و درخواســت خود برای افزایش سرمایه را هم 
بر روی ســامانه کدال منتشــر کردند.  این در حالی 
اســت که دو شرکت، سود ســهام عدالت را بصورت 
 کامل واریــز نکرده اند و اعلامی هــم درباره افزایش 

سرمایه نداشته اند. 
بر این اســاس به محض اینکه این سود مرحله سوم 
ســهام عدالت به شــکل کامل از ســمت شرکت ها 
واریز شــود، مجوز های لازم از شــورای عالی بورس 
برای واریز اخذ خواهد شــد، اما تا زمان تکمیل این 
 وجه نمی توانیم برای واریز مرحله ســوم زمان دقیق 

اعلام کنیم.

داده های تاریخی به ما نشان می دهند که هم ریاست 
جمهــوری در ایران و هم در آمریــکا بر روی اقتصاد 

ایران اثر قابل توجه دارند.
1- انتخابات ایران: از منظر رشد و تورم شرایط به نفع 
اصلاح طلبان و دولت روحانی اســت. از منظر نابرابری 
اما برعکس اصولگرایان در کاهش آن موفق تر بوده اند. 
البته عمده این کاهش نابرابری در دوره احمدی نژاد و 

پس از هدفمندی یارانه ها انجام شده است.
2- انتخابات آمریکا: داده ها به ما نشان می دهند، 
انتخابات آمریکا نیز بر شــاخص های اقتصادی ایران 
موثر اســت. تاثیر انتخابات آمریــکا حداقل در زمان 
ترامپ حتی بیشــتر از همــه انتخابات هــای ایران 
برخودش بوده اســت. اگر خاطرتان باشد، در دو دوره 
قبلــی انتخابات آمریکا، ایرانیان بیش از هر کشــوری 
در جهان انتخابات آمریکا را دنبال می کردند. بسیاری 
از ایرانیــان نام ایالــت های آمریــکا را در آن دوران 
آموختند. این مطلب دســتمایه طنز در شــبکه های 
اجتماعی شــده بود اما این رفتار عقلایی و ناشــی از 

تاثیر انتخابات آمریکا بر ایران است.
@m_ali_mokhtari

ایــن روزهــا و با توســعه ارزهــای دیجیتال در 
کشورها و کســب وکارهای مختلف، بخش زیادی 
از جامعه جهانی در قالب مبادله یا سرمایه گذاری 
با آن ســروکار دارند. ناآشنایی بســیاری از کاربران با ارزهای دیجیتال، زمینه ساز 
سودجویی کلاهبرداران زیادی شــده است. در این مطلب، به رایج ترین شیوه های 

کلاهبرداری و کسب آگاهی در این زمینه پرداخته ایم. 
1. طرح های پانــزی و هرمی:  در این روش، کلاهبرداران بــا وعده بازپرداخت 
بازدهی مشــخص به ســرمایه گذاران موجود از محل دریافت وجوه سرمایه گذاران 
جدیــد، افراد را فریب می دهند. این طرح ها که معمولاً برای هر میزان ســرمایه ای 
پیشــنهادی دارند، با چند ماه خوش حسابی و پرداخت ســود از محل وجوه افراد 
تازه جذب شــده، اعتمادســازی می کنند و بعد از بزرگ  شدن، با اعلام کلاهبرداری 
متواری می شــوند. فراموش نکنید که در بازارهای مالی، با نوســان های لحظه ای 

امکان کسب و پرداخت بازدهی ثابت وجود ندارد.
2. کلاهبرداری با اســتخراج ابری: ایــن روش، کلاهبرداری با ســؤال درباره 
دانش کاربر از اســتخراج ابری شــروع می شــود. بعد از مرحله اول، کلاهبرداران 

فرصت هــای اســتخراج ابــری را این گونــه معرفــی می کنند کــه از طریق آن، 
شــخص تعداد بی شــماری ارز دیجیتال به دســت می آورد. کلاهبــرداران گاهی 
بــرای تطمیع ســرمایه گذاران، در وب ســایت خــود ماشین حســابی می گذارند 
که کاربر با ثبت میزان ســرمایه خود، ســود کسب شــده را ببینــد.  به تبلیغات 
 گســترده با شروط بسیار مناسب و کم ریســک در بازارهای مالی، بسیار مشکوک 

و حساس باشید! 
3. کلاهبــرداری با صرافی هــا و کیف پول های جعلی: در ایــن روش رایج، 
کلاهبرداران با راه اندازی یک شــبه ســایت، صرافی یا کیف پــول جدیدی معرفی 
می کننــد. با تبلیغات گســترده و ایجاد جذابیــت برای افراد مبتــدی با دریافت 
نکــردن کارمزد، بدون نیاز به احراز هویت جذب مشــتری می کنند و با فهرســت 
کــردن توکن های بــی ارزش و متفرقه، کــه ارزش خاصی ندارند، کســب درآمد 

می کنند و با مسدودسازی دارایی مشتریان، ناگهان 
ناپدید می شــوند. پیــش از عضویــت در صرافی یا 
 اســتفاده از هــر کیف پول، ابتدا دربــاره آن مفصل 

تحقیق کنید.

فرهنگ‌سازی

ســاختار  تشــریح  کتاب 
رزرو  فــدرال  مواضــع  و 
ترجمه  و  تالیف  به صورت 
شــریف زاده  علی  توسط 
میرطاهری  وحیدرضــا  و 
گــردآوری و آماده شــده 
در 16۸  کتاب  این  است. 
رنگی  چــاپ  بــا  صفحه 
و کاغذ گلاســه توســط 

انتشــارات آراد منتشر شده اســت. محور اصلی کتاب 
تشریح ساختار و مواضع فدرال رزرو ، مطالعه و بررسی 
کارکرد اصلی فدرال رزرو یعنی تنظیم و اجرای سیاست 
پولی ایالات متحده آمریکاســت و کوشیده شده است 
تا یک بستر مناسب جهت تحلیل جهت گیری سیاست 
پولی ایالات متحده برای خواننده ارائه شود. تصمیمات 
و سیاست های فدرال رزرو ایالات متحده به عنوان بانک 
مرکــزی بزرگترین اقتصاد جهان و نهاد کنترل کننده 
پول ملی این کشــور عملًا بیشترین تأثیر را در حوزه 
بازارهای مختلف مالی بین المللی داشــته و بنابراین 
باید تحلیلگران و معامله گران فعال در این بازارها توجه 

ویژه ای به این حوزه داشته باشند.
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1399/07/0623166136752/329/180الماس کوروشبا درآمد ثابت
اختصاصی 
0/110/350-1399/07/21990/500/524032توازن کوروشبازارگردانی 

 سهامی
14/661-1399/11/07980028700/1زرین کوروشقابل معامله

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان کوروش

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 رشد نرخ فروش محصولات13,37020,000شبصیر
10در بورس کالا و بهبود اسپرد

پتانسیل سودآوری با رشد نرخ 18,58033,000ارفع
5دلار نیما و رقابت در بورس کالا

 پروژه های متنوع ساختمانی1,7222,500ثامید
5 نسبت P/NAV  کمتر از 30%

6,24011,500حفاری
قراردادهای متنوع و رشد 

درآمدهای عملیاتی با انعقاد 
قراردادهای جدید

10

10,87026,000قرن
تولید محصولات با مارجین 
 ناخالص بالا و پیش بینی 

رشد 40 درصدی مبلغ فروش 
15

ت
مد

د 
بلن

 گواهی 
15انتظار رشد قیمت طلا-4,514,900شمش طلا

20بازدهی ثابت و بدون ریسک-19,122ثبات

 برخورداری از پرتفوی -9,460بهین رو
10متنوع خودرویی

10برخورداری از پرتفوی بهینه -17,648ویستا

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان ویستا
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10وضعیت بنیادی مناسب179,160200,000نوری

10وضعیت بنیادی مناسب7,2708,500فملی

10وضعیت بنیادی مناسب5,4506,700شپنا

ت
مد

د 
بلن

10ارزندگی نسبت به قیمت1,1141,450شستا

پایین بودن قیمت نسبت 163,980190,000دارایکم
10به ارزش دارایی ها

ارزندگی و سودآوری 8,74012,000تاصیکو
10زیرمجموعه ها

 صندوق 
 تنوع پرتفوی -مشترک افق

20و ریسک 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 عملیاتی2,1352,800وبملت
10و )P/E( مناسب

10نسبت )P/NAV( مناسب37,29044,000سفارس

(P/E( مناسب و پتانسیل 2,0012,500غبشهر
10حذف ارز 28،500

 (P/E( مناسب 6,5108,200واتی
10و پتانسیل تقسیم سود بالا

 (P/E( مناسب 2,4163,000کوثر
10و پتانسیل تقسیم سود بالا

   (P/E( مناسب و عملکرد 24,40025,000پکرمان
10خوب درگزارشات ماهانه

ت
مد

د 
بلن

دارا بودن پرتفوی متنوع -20,190اهرم
20و اهرمی

 دارا بودن پرتفوی متنوع -11,340متال
10و مناسب با ریسک پایین

-35,268کهربا
نسبت ریسک به ریوارد 

 مطلوب و محافظت
 در برابر نوسانات دلار

10

3سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

3,7504,398وخاور
 تراز مناسب ماهانه 

و وضعیت قابل توجه 
بنیادی

10

تجدید ارزیابی دارایی ها و 10,67012,910چکاوه
10نمودار تکنیکال مناسب

 افزایش نرخ محصولات24,13029,700پکرمان
10 نسبت پی بر ای مناسب

ت
مد

د 
بلن

3,9005,065خزامیا
 یکی از پایین ترین 

پی بر ای های صنعت 
خودرو در سال 1403

20

8,67011,350حکشتی
وضعیت مناسب بنیادی 
و تحولات شرکت های 

زیرمجموعه ها
15

24,00030,960شاملا
افزایش نرخ محصولات 
در بورس کالا، تحولات 

سودآوری شرکت
15

نسبت پی بر ای آینده نگر 30,10039,100سیمرغ
20مناسب

4سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

داشتن پرتفوی مناسب 10,502هوشیار
10و کاهش ریسک سبد

10وضعیت بنیادی مناسب 24,44026,000  پکرمان

10بنیادی مناسب و p/e پایین3,8855,000  خزامیا

18,000  13,950دابور
احتمال رشد محسوس سود 

نسبت به سال قبل و احتمال 
انجام افزایش سرمایه از محل 

تجدید ارزیابی دارایی ها
10

 3,000   2,135  وبملت
گزارش مطلوب سال 1402 و  

احتمال افزایش سرمایه از محل 
تجدید ارزیابی دارایی ها

10

ت
مد

د 
بلن

2,000  1,448  وتجارت 
نسبت پایین قیمت به 

ارزش دفتری و احتمال اجرای 
فرآیندهای افزایش سرمایه 

درآینده نزدیک
15

 افزایش نرخ جهانی مس 9,000  7,270  فملی
15و رشد سودآوری

حاشیه سود بالا و سهم بالای 15,000  10,110  رمپنا
10صادرات از فروش

حاشیه سود بالاتر از میانگین  5,000  3,898  شکام
10و وضعیت بنیادی مناسب

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان تصمیم 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10وضعیت بنیادی مناسب30,08045,000  سیمرغ

10وضعیت بنیادی مناسب55,16070,000  سهگمت

وضعیت بنیادی و تکنیکال 8,21012,000  کپارس
10مناسب 

 وضعیت بنیادی مناسب 8,01010,000  فغدیر
15و طرح توسعه

ت
مد

د 
بلن

15وضعیت بنیادی مناسب 7,2709,000  فملی

سرمایه گذاری کم ریسک 271,221350,000  صندوق طلا
20و پوشش تورم

اوضاع بنیادی مناسب 3,3564,500  خدیزل
20شرکت

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه 
کوت

دارایی های ارزنده و تجدید 3,9994,500  ثاخت
10ارزیابی – شفافیت ترازنامه

ت
مد

ن 
میا

37,29038,000  سفارس
 وضعیت مناسب بنیادی
  و تکنیکال و تقسیم 

سود مناسب
10

20وضعیت مناسب بنیادی1,6682,050  وبصادر

 آغاز تولید 1,6402,000  شگستر
10زیست پالایشگاه

ت
مد

د 
بلن

2,1352,700  وبملت
 وضعیت مناسب بنیادی 

  افزایش سرمایه از 
سود انباشته و تجدید

20

وضعیت مناسب بنیادی 2,6913,200  شتران
20و تکنیکال

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صباسبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان سبد پیشنهادی  شرکت  مشاور سرمایه گذاری آشنا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 وضعیت نموداری مناسب140,920155,000  پالایش
20 و تقسیم سود

 رشد سودآوری 17,11018،000  کساوه
20و تقسیم مناسب

ت
مد

د 
بلن

20کاهش ریسک پرتفوی--کامیاب آشنا

20کاهش ریسک پرتفوی--زرفام

20کاهش ریسک پرتفوی--سهم آشنا

5678

سجاد یزدانی 
کارشناس آکادمی هوش مالی

‌پیشگیری‌از‌رایج‌ترین‌کلاهبرداری‌های
‌معاملات‌ارزهای‌دیجیتال

‌)بخش‌اول(‌
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