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سهم الگوریتم‌ها در ریزش بازار چقدر است
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سود تقسیمی شرکت‌ها کاهش یافت
سود تقسیمی مقدار سودی است که به ازای هر سهم به سهامداران تعلق می‌گیرد. در واقع سود 
تقسیمی )DPS(، سود خالصی است که شرکت‌های پذیرفته شده در بازار سرمایه ایران، بر اساس 
EPS یعنی درآمد به ازای هر ســهم بین سهامداران خود تقسیم می‌کنند. لزوما تمام سودی که 
شرکت در پایان سال به دست آورده، بین سهامداران تقسیم نمی‌شود؛ بخشی از آن را برای انجام 
پروژه‌های جدید، پرداخت کردن بدهی‌های شرکت و مواردی که باعث رشد شرکت می‌شود، در 
قالب ســود انباشته در شرکت نگهداری می‌شود. بررسی‌ها نشان می‌دهد شرکت‌های بورسی در 
سال گذشته در مجموع 5,605,355 میلیارد ریال سود بین سهامداران خود تقسیم کرده‌اند که 

در مقایسه با مدت مشابه سال قبل 10 درصد کاهش را نشان می‌دهد. 
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هفتــه کاری منتهی به 
چهارشنبه 24 مرداد ماه 
1403 به شکل کابوس 
باری شــروع شــد و ادامه یافت و با بیم و امید بهبود 
اوضاع به پایان رسید. در این هفته  شاخص کل بازار 
سرمایه بعد از مدت‌ها به محدوده پایین‌تر از 2 میلیون 
واحد سقوط کرد. ارزش معاملات خرد هم مانند هفته 
معاملاتی قبل حدود هــزار و 700 میلیارد تومان در 
متوســط روزانه بود. هزار و 200 میلیــارد تومان از 
نقدینگی اشــخاص حقیقی از بازار سهام خارج شد. 
خروج 2 هزار و 400 میلیارد تومانی پول اشــخاص 
حقیقی از صندوق درآمد ثابت که به نظر می‌رســد 
به منظور ثبت نام در طرح قرعه کشــی پیش خرید 
خودرو بود هم قابل توجه اســت. به گفته مسئولان 
700 هــزار نفر در این طرح ثبت نام کرده اند و مبلغ 
160 هزار میلیارد تومان تا کنون برای این قرعه کشی 

بلوکه شده است.  
»ساینا« 740 درصد از محل آورده با سلب حق تقدم 
افزایش ســرمایه خواهد داشت. »شفام« 400 درصد 
از محل مطالبات و آورده سهامداران افزایش سرمایه 
می‌دهد. »کایزد« هم افزایش سرمایه 70 درصدی از 
سود انباشته دارد. »سلیم« و »فسوژ« به ترتیب 500 
درصد و 300 درصد از محل ســود انباشــته افزایش 
ســرمایه دارند.   مجوز افزایش سرمایه 100 درصدی 
»پلاست« 1376 درصدی »ســنیر«، 220درصدی 
»ســفانو«، 458 درصدی »پلاسک«  همگی از محل 
مازاد تجدیدارزیابی دارایی‌های ثابت توســط سازمان 

بورس و اوراق بهادار صادر شد. 
»فاراک« در یک شــفاف سازی پیوســت قرارداد با 

شرکت مهر پتروکیمیا را منتشر کرد. »ونیرو« هم از 
تملک شرکت بهداد آتیه ساز ایرانیان )سهامی خاص( 
خبر داد. تپســی از توقف فعالیت شرکت نوآفرینان 
 رابین پارس شــفاف ســازی کرد. »خصــدرا« حکم 
بی حقی در خصوص مطالبه ســود سهام و خسارت 
از شــرکت مدیریت ســرمایه‌گذاری بانک ملی ایران 
دریافت کرد. »مادیرا« از تاســیس شرکتی جدید به 
منظور تولید پنل خورشــیدی خبر داد. »غکوروش« 
1500 میلیارد تومان اوراق مرابحه منتشر کرد. معاون 
اجرایی رئیس جمهور از دستور به بانک مرکزی برای 
تامین مالی 50 هزار میلیاردی شــرکت‌های دارویی 
برای رفع مشــکلات کمبود دارو خبر داد.  »ثاخت« 
مزایده عمومی جهت احداث هتل آپارتمان در استان 
مازندران را برگزار می‌کند. این شرکت همچنین قصد 
فروش تعداد محــدودی از واحدهای مجتمع تجاری 

عفیــف آباد شــیراز را دارد.  »وخــارزم« اعلام کرد 
برنامه‌ای برای تولید رمز ارز ندارد. بانک ملت از ارتقای 

کفایت سرمایه به بالای عدد 10 خبر داد.
»غنوش« در مجمع 5 تومان تقسیم کرد. »وشمال« 
هم 58 تومان به ازای هر ســهم توزیع کرد. »کروی« 

هم به ازای هر سهم 70 تومان تقسیم کرد. 
بانک ســپه قصد فروش بلوک 17 درصدی »وامید« 
را دارد. قیمت ایــن مزایده 25 درصد بالاتر از قیمت 
روز قبل معامله در بازار خرد است. سازمان خصوصی 
ســازی هم 6.22 درصد »فــارس« را در قیمت 2.3 
برابر بازار خرد آگهی کرد. »فســوژ« از محل فروش 
یک دستگاه حفاری 28 میلیارد تومان سود ساخت. 

خریدار این دستگاه حفاری، فزر بود. 
زیــر مجموعه همــراه اول 40 درصد دی جی کالا را 
خرید، بخشی از سهام خریداری شده از زیر مجموعه 

»وتوصا« بود. 
با توجه به وضعیت وخیم بورس و احتمال ســرایت 
و آســیب بحران بورس به سیستم بانکی و اقتصادی 
کشور، سرانجام شــورای عالی بورس تشکیل جلسه 
داد و با اعلام رئیس کل بانک مرکزی قرار بر حمایت 
5 هزار میلیاردتومانی بانک‌ها از بازار ســرمایه شــد. 
همچنیــن وعده تخصیص 45 هزار میلیارد تومان به 
صندوق تثبیت بازار سرمایه و همچنین کارگزاری‌ها 
در قالب تســهیلات با ســود مناســب نیز داده شد. 
ســازمان بورس برای حمایت از بازار برنامه انتشار 5 
هزار میلیاردی اوراق تبعی توسط صندوق توسعه بازار 
را نیز در نظر دارد. طبق گفته مســئولان برنامه های 
دیگری نیز برای حمایت از بازار ســرمایه در دســت 
بررســی است. احتمال افزایش دامنه نوسان در هفته 

جاری دور از ذهن نیست. 
در بازارهای جهانی هفته پر نوســانی را پشــت سر 
گذاشــتیم. قیمت نفت برنت بعد از رشد سنگین در 
ابتدای هفته در نهایت با افت مواجه شد و در محدوده 
81 دلار در هر بشــکه در حال معامله اســت. طلای 
جهانی مجددا به بالای 2500 دلار در اونس برگشت و 
قصد عبور از این ناحیه مقاومتی که سقف تاریخی طلا 
نیز می‌باشد را دارد. بعد از سقوط هفته قبل به کمتر 
از 8800 دلار در تن به بالای 9000 دلار برگشــت. 
قیمت روی، آلومینیوم و سرب هم به ترتیب 2726، 

2345 و 2000 دلار در تن در حال معامله است.
قیمت دلار نیمایی در ادامه رشد آهسته خود به بالای 
45 هزار تومان رسید، قیمت دلار در بازار آزاد به کمتر 
از 60 هزار تومان بازگشــت. قیمت ســکه امامی هم 

41.5 میلیون تومان است. 
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اخبـار هفته

اجرای مدل جدید اعتبارسنجی از ماه آینده
وزیر اقتصاد گفــت: از یک ماه آینده تمام بانک‌ها 
‌براساس این الگوی جدید گزارش را دریافت کنند 
و در مدل جدید اعتبار سنجی بجای تمرکز بر روی 

سابقه بانکی به ٧٠ قلم اطلاعات تمرکز می‌شود.
ســید احســان خاندوزی افزود: در بهمن 1400 

جلســه‌ای با حضور مدیران تمام بانک‌ها برگزارش شــد که  آن جلسه 
اولیــن گام مهــم در ارایه خدمــات به مردم در قالــب مصوبه و ابلاغ 
پرداخت وام خرد بدون ضامن بود که شــاه‌کلید آن نظام اعتبار سنجی 
بود. وی گفت: در مدل جدید اعتبار سنجی بجای تمرکز بر روی سابقه 
بانکــی به ٧٠ قلم اطلاعات تمرکز می‌شــود و به‌جای اینکه تنها برای 
یک ســوم مردم بتوان گزارش اعتبار سنجی تولید کرد همه می‌توانند 
گزارش اعتبارسنجی داشته باشند و دسترسی عادلانه به اعتبارسنجی 
ایجاد شــده و بخش زیادی از جامعه که بیرون از دایره اعتبارسنجی و 

اطلاعات افتاده بودند الان زیر چتر اعتبارسنجی قرار گرفتند.

سرمایه‌گذاران اعتماد  سلب  و  دستوری  قیمت‌گذاری 
رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار گفت: این روزها 
اعتماد سرمایه‌گذاران به دلایل مختلف سلب شده، 
قیمت‌گذاری دستوری نیز یکی از مهمترین عوامل از 
بین بردن این اعتماد است. در دوره جدید، مراجعی از 
جمله شورای رقابت، سازمان برنامه و بودجه، وزارت 

اقتصاد و همچنین مجلس‌ شورای اسلامی با برگزاری جلسات به صورت 
تخصصــی و با همکاری و هماهنگی بیشــتر می‌توانند برای جلوگیری از 

آسیب‌های ناشی از قیمت‌گذاری دستوری کمک کنند.
مجید عشــقی افزود: قیمت‌گذاری دستوری، بر بازار سرمایه تاثیر مستقیم 
داشــته و تشکیل سرمایه و ســرمایه‌گذار را با چالش‌های زیاد مواجه کرده 
است. برنامه‌ریزی برای مقابله با قیمت‌گذاری دستوری و تاثیر آن بر صنایع 
باید در راس امور قرار گیرد و در این زمینه تقسیم وظایف شود، بخشی از این 
اقدامات باید در سطح خود شرکت‌ها و بخش دیگر در سطح انجمن‌ها، اصناف 
و در لایه‌های بعدی نیز مجلس و وزارتخانه ها و نهادهای نظارتی رقم بخورد.

۳ اقدام بانک مرکزی برای کمک به بازار سرمایه
رئیس کل بانک مرکــزی از اجرای برنامه حمایتی 
نظام بانکی، با هدف تقویت بازار ســرمایه و ثبات 

بورس خبرداد.
محمدرضا فرزین درباره کلیات جلسه شورای عالی 
بورس گفت: در نشســت شــورای عالی بورس، به 

توافق رســیدیم که برای بهبود شرایط بازار ســرمایه و امیدواری بیش 
از پیش ســهامداران به آینده بازار تلاش مضاعفی در کوتاه مدت صورت 
گیرد. فرزین تاکید کرد: بانک مرکزی هیچ‌گاه حمایت‌های خود را از بازار 
ســرمایه دریغ نکرده و معتقد است که در شرایط ویژه کنونی، نیاز است 
حمایت ها نســبت به بازار تقویت شود. وی با اشاره به جزییات اقدامات 
بانــک مرکزی برای حمایــت از بورس افزود: نخســتین اقدام تضمین 
۳۶۰ همت اوراق تامین مالی توســط بانک‌های عامل برای انتشار اوراق 
تامین مالی ریالی جهت طرح‌های توســعه و تامین ســرمایه در گردش 

شرکت‌های بورسی است.

یب اعتباری سهام از 70 به 75 درصد رسید ضر
مدیر نظارت بــر بازارها و بورس‌ها در خصوص نتیجه 
جلسه هلدینگ های بزرگ گفت: جلسه انتشار اوراق 
تبعی بیمــه ای با حضور مدیران بورس ، ســازمان و 

هلدینگ ها برگزار شد .
قادر معصومی‌خانقاه افزود: مقرر شــد تا شــنبه بعد 

از ظهر اطلاعاتی که بورس لازم دارد و ابهاماتی که ســازمان نیاز به پاســخ 
دارد، اســتعلام گرفته شــود و ناشران هم تا شــنبه مکاتبات اولیه را انجام 
دهند و مستندات لازم را ارســال کنند.وی ادامه داد: سهامداران عمده ۳۲ 
نماد حاضرملزم به انتشار اوراق تبعی بیمه هستند که ۵۰ درصد تضمین با 
ناشرین و ۵۰ درصد با صندوق تثبیت بازار سرمایه است. روز عرضه هر تعداد 
ســهامداری این اوراق را خریداری کند ، سهم خود را به همان تعداد بیمه 
می‌کند همچنین بنا شده، ضریب اعتباری سهام که ۷۰ بود، ۷۵ درصد شود 
ضمن آنکه پیشنهاد شد تمدید ۱۰ درصد سهامداری صندوق‌های با درآمد 

ثابت که قبلا تا شهریور امسال بود تا یک سال تمدید شود.‌

درواقع علت عمده و اصلی مشکلات حال حاضر 
بازار ســرمایه ما بیرون از بازار است و آن هم باز 
می‌گردد به اینکه اقتصاد ما پیش‌بینی‌پذیر نیست 
و دولت جدید هم هنوز مستقر نشده که سیاست‌های خود را اعلام کند که 
برای رفع ناترازی بانکی، ناترازی انرژی، بحث مالیات و... چه استراتژی و چه 
برنامــه‌ای را می‌خواهد پیش بگیرد. بنابراین مجموعه این عوامل بیرونی به 
اضافه عوامل سیاسی و نااطمینانی‌های ناشی از ثبات سیاسی سبب افزایش 
نگرانی ســرمایه‌گذاران شدند و برای انجام امورات خیلی احتیاط می‌کنند. 
به نظر می‌رسد مهمترین کاری باید اتفاق می‌افتاد این بود که در سال های 
اخیر صندوق‌های ســرمایه‌گذاری زیاد شــدند و به واسطه حضور مدیران 
حرفه‌ای و اینکه باید منافع سرمایه‌گذاران خرد و کسانی که اطمینان کردند 

و پول خود را در این صندوق‌ها گذاشتند، تامین کنند. 
بنابراین اتفاقاتی که ســال 99 در بورس تحت عنوان پروژه کردن ســهام 
‌افتاد، دیگر رخ نمی‌دهد. پروژه کردن سهام این بود که عده‌ای از سهامداران 
حرفه‌ای‌تر جو قالبی را روی یک سهم خاص ایجاد می‌کردند و به دنبال آن 
جو قیمت آن ســهام بالا می‌رفت و بعد عده‌ای از مردم عادی و با اطلاعات 
کم در تور افرادی که ســهم پروژه می‌کردند می‌افتادند. در نهایت هم افراد 
حرفه‌ای‌تر با خالی کردن سهام منتفع می‌شدند و طبیعتا مردمی که در آن 

دام افتاده بودند متضرر می‌شدند. 
در حال حاضر اما تعداد کمی از افراد حقیقی در بورس هستند و عمدتا افراد 
از روش‌های غیرمســتقیم وارد بورس می‌شوند بنابراین، این اتفاق دیگر به 
راحتی نمی‌افتد چون پروژه کردن سهام که باعث منتفع شدن و انتفاع برای 
عده خاصی می‌شــد، از محل ناآگاهی و کم اطلاعی عده‌ای از مردم بود که 
الان در بازار وجود ندارند و بازار حرفه‌ای‌تر شده است. در چنین شرایطی به 
نظر می‌رسد که ابزار خاصی هم نیست که بتواند به این موضوع کمک کند 
هرچند موردی که مقداری بتواند کمک کند بحث فعال شــدن short sell یا 
فروش تعهدی اســت. در شرایطی که بازار واقعا سوی نزولی گرفته می‌تواند 
باعث شود که افراد حرفه‌ای از این محل سود ببرند. اما به نظر می‌رسد وقتی 
بــازار مقداری جان گرفت تنها ابزاری که مــا الان نداریم بحث short sell یا 
فروش تعهدی است که باید مقدمات آن توسط سازمان بورس و کارگزاران 
و نهادهای مالی بزرگ آماده شــود تا وقتی شرایط بورس بهتر شد، این ابزار 
هم بتواند به بازار ما کمک کنند. درمورد دامنه نوسان هم اصولا دامنه نوسان 
یکی از ریزســاختارهای بازار است و تنظیم آن به عهده بورس هاست. نکته 
مهمی که وجود دارد اینکه دامنه نوسان مثل مقررات در بازار سرمایه می‌ماند 
و این مقررات را نباید تغییر داد. اینکه در شرایطی دامنه نوسان را کم کنیم و 
در شرایطی زیاد یا درمورد صندوق‌های سرمایه‌گذاری زمانی نصاب‌ها را کم و 
زمانی هم نصاب‌ها را زیاد و آزاد کنیم، سیاست‌های درستی نیستند. سیاست 
درســت این اســت که مقرراتی را تدوین کنیم که بتواند در بلند مدت کار 
کند و در شرایط مختلف نیاز نباشد که آنها را تغییر دهیم. تنها یک استثنا 
وجود دارد آن هم شــرایط فورس ماژور است که اگر اتفاقات خاصی بیفتد 
می‌تواند برخی از مقررات تغییر کند. البته به دوشرط یکی اینکه قبل از اینکه 
اتفاق خاصی بیفتد شرایط فورس ماژور به صورت مشخص تایید شده باشد 
و نکته دیگر اینکه عملی هم که به دنبال آن شرایط فورس ماژور باید اتفاق 
بیفتد تعیین شده باشد. همچنین نحوه برخورد با شرایط فورس ماژور باید 
تعیین شده باشد و مقررات در این مورد خاص باید بازنگری شود. درواقع این 
دامنه نوســانی که در بورس‌های ایران داریم در هیچ کجای دنیا نداریم. در 
دنیا دامنه نوسان برای فاصله بین دو معامله متوالی است به این معنا که دو 
معامله متوالی در این نماد خاص از عدد مشخصی بیشتر نمی‌توانند نوسان 
کنند و اگر از حدی بیشتر باشد باعث می‌شود مثلا بازار دچار توقف شود و 
یا در شرایط فورس ماژور قرار گیرد.  این تفاوت اساسی است که ما درمورد 
دامنه نوسان خودمان و ســایر کشورها داریم. درمورد الگوریتم هم به نظر 
می‌رسد که الگوریتم اصلا به بازار ضربه نمی‌زند البته در دنیا مسیر به سمت 
معاملات الگوریتمی است بنابراین اینکه بخواهیم آن را ممنوع کنیم کاملا 

خلاف رویه و مسیری است که در دنیا طی می‌شود.    

وم بازنگری قوانین لز
سرمقاله

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

وست ا سوی  به  همه  زگشت  با

ندی ر ز پور م  محتر ده  ا نو خا
مصیبـت وارده را خدمتتـان تسـلیت عـرض نمـوده و از پـروردگار متعـال بـرای 
بازمانـدگان صبـر و شـکیبایی و برای آن عزیز سـفر کرده علو درجـات را خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

لباقی ا هـو

موسوی رضا  سید  قای  آ جناب 
ضایعه درگذشـت آن عزیز از دسـت رفته را خدمت شـما و خانواده محترم تسلیت 

عرض کرده و از خداوند منان برای بازماندگان صبر و سلامتی خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

وست ا سوی  به  همه  زگشت  با

ه د ا ‌علیز علی  قای  آ جناب 
ان ر با ن  ا د سبدگر محترم  مدیرعامل 

با تأثر و تأسـف فراوان درگذشـت عزیز دلبندتان را خدمت شـما و خانواده محترم 
تسـلیت عرض کرده و از ایزدمتعال برای بازماندگان صبر و سلامتی خواهانیم.

شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

علیرضا توکلی کاشی
کارشناس بازار سرمایه 

معاون نظارت بر بورس‌ها و ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار در جلسه‌ای با مدیران صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
با درآمد ثابت بازار که با هدف بررسی طرح انتشار اوراق اختیار فروش تبعی با هدف تامین مالی به مبلغ ۵ همت 
برگزار شد، گفت: در هیات مدیره صندوق توسعه بازار سرمایه تصمیمی مبنی بر انتشار اوراق تبعی برای تجهیز 
منابع در این صندوق اتخاذ شده که موجب حمایت از بازار سرمایه و بازگشت امید به سرمایه‌گذاران می‌شود.

رضــا عیوض‌لو افزود: بخشــی از روند بازار متاثــر از متغیرهای بنیادی اثرگذار بر شرکت‌هاســت که تغییر 
آن‌هــا می‌توانــد کمک کننــده در بهبود وضعیت فعلی بازار باشــد. وی با تاکید بر اینکه تا زمان اســتقرار 
دولــت چهاردهم به دنبال راه حل‌های کوتاه مدت برای تغییر مســایل مهم تاثیرگذار بر حوزه‌های بنیادی 
هســتیم، گفت: اتخاذ تدبیرهای کوتاه‌مدت برای خروج بازار از شرایط فعلی در دستور کار ما قرار گرفته که 
نیازمند تجهیز منابع است.عضو هیات مدیره سازمان بورس با اعلام اینکه صندوق تثبیت و توسعه به عنوان 
اصلی‌ترین صندوق‌های حمایتی حاضر در بازار محسوب می‌شوند، افزود: تاکنون صندوق توسعه بازار سرمایه 
فعالیت خوبی را از خود در بازار نشــان داده و تلاش داشــته تا به مثابه یک صندوق بازارگردانی در ســمت 
عرضه و تقاضا حضور فعال داشته باشد.عیوض‌لو گفت: در هیات مدیره صندوق توسعه بازار سرمایه تصمیمی 
مبنی بر انتشــار اوراق تبعی برای تجهیز منابع در این صندوق اتخاذ شده که موجب حمایت از بازار سرمایه 

و بازگشت امید به سرمایه‌گذاران می‌شود.
قیمت‌گذاری دستوری، چالش بزرگ صنایع

 معاون نظارت بر بورس‌ها و ناشــران ســازمان بورس در نشست میز صنعت ســازمان بورس و اوراق بهادار با 
بیان این که تاکنون گزارش‌های مدونی از حوزه‌های مربوط به صنایع مختلف تهیه شــده و از مراجع مختلف 
پیگیری‌های لازم به منظور رفع مشکلات و مسائل مختلف صورت گرفته، افزود: مشکل اکثر صنایع در این میز 
صنعت، بحث قیمت‌گذاری دســتوری است. او افزود: تاکنون خروجی‌های ملموسی از میزهای صنایع مختلف 

چون پتروشیمی و پالایشگاه‌ها و غیره را طی برگزاری میزهای صنعت شاهد بوده‌ایم.
عیوضلو با بیان اینکه در حال حاضر صنایعی چون خودرو، لاســتیک، شوینده‌ها، قند و شکر، نیروگاهی، دارو 
و مخابرات درگیر قیمت‌گذاری دســتوری هستند، گفت: متاسفانه صنایع بزرگ و مهم کشور از قیمت‌گذاری 
دستوری آسیب های فراوان دیده اند و حاشیه سود آنها در کمترین سطح قرار دارد به طوری‌که حاشیه سود 
در کل صنایع تولیدی بورس و فرابورس که در سال ۹۹ به ۲۹ درصد می‌رسید حالا طی سه ماه ابتدایی سال 
جاری به ۱۲ درصد رسیده است. معاون نظارت بر بورس‌ها و ناشران سازمان بورس تاکید کرد: با قیمت‌گذاری 
دستوری تولید کشور مخدوش شده است و انگیزه تولیدکنندگان و تمایل سرمایه‌گذاران به سرمایه‌گذاری برای 

پروژه‌های تولیدی کاهش یافته که برای این منظور باید نقشه راهی برای ادامه مسیر تدوین کرد.

حمایت ۵ همتی از بازار سهام
بورس تهران با توجه به شرایط بازار چند طرح پیشنهادی را، از جمله بیمه سهام، برای بررسی و اعلام نظر به 
هیات مدیره ســازمان بورس ارائه کرد که با استقبال هم مواجه شد. چارچوب کلی این طرح نهایتا در شورای 

عالی بورس هم تصویب شد.
مدیرعامل بورس تهران، در جلسه انتشار اوراق اختیار فروش تبعی بیمه سهام با بیان اینکه مدتی پیش با توجه 
به شرایط بازار، پیشنهاداتی از سوی بورس تهران برای اعضای هیات مدیره سازمان بورس از جمله بیمه سهام 
ارائه شد که با استقبال اعضای هیأت مدیره سازمان مواجه و نهایتا چارچوب کلی آن در شورای عالی بورس نیز 
تصویب شد، گفت: لیکن با توجه به شرایط و تنگنای مالی که ناشران درگیر آن هستند، سازمان بورس به شورا 
پیشنهاد داد که در کنار انتشار بیمه سهام از سوی سهامداران عمده ۳۲ ناشر بورس تهران، صندوق تثبیت بازار 

نیز ۵۰ درصد از پوشش بیمه را بدون ارائه تضامین و وثایق برعهده بگیرد.
محمــود گودرزی این موضوع را یک اقدام جدید دانســت و گفت: برای تصمیم گیری در مورد بیمه ســهام 
، جزئیات ســهامداری )حقیقی - حقوقی( تمام ۳۲ ناشــری که ۸۰ بازار بورس تهران را تشــکیل می‌دهند، 
مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. وی افزود: با این توصیف، بیش از ۹۵ درصد از ســهامداران حقیقی در کلیه 
شرکت‎هایی که ۳۲ ناشر برتر دارند، دارای پرتفوی زیر ۱۰۰ میلیون تومان بوده و این نشان می‌دهد که ناشران و 
سهامداران عمده شرکت‌ها باید توجه ویژه به سهامداران خرد و حقیقی داشته باشند چرا که آنان پس اندازهای 

خود را وارد بازار کرده‎اند و در شرایط حاضر دچار زیان شده اند.
مدیرعامل بورس تهران در ادامه گفت: این اقدام یک قدم موثر از سوی سهامداران عمده است چرا که می‎تواند 
ضمن نشان دادن اعتقاد به ارزندگی سهام خود، به سرمایه‌گذاری بلندمدت کمک کرده و ریسک سرمایه‌گذاری 

را کاهش دهد.
وی هدف از انتشــار این اوراق را ایجاد اطمینان در سهامداران دانست و عنوان کرد: کمیته انتشاری در بورس 
تهران تشکیل شده که اعضای آن را نمایندگانی از بورس تهران، سپرده‌گذاری مرکزی و سازمان بورس تشکیل 
می‌دهند و قرار اســت بر فرایند کار نظارت داشــته باشــند. یکی از الزامات بیمه سهام انجام تسویه به صورت 
نقدی به منظور مدیریت ریســک اســت. گودرزی خاطرنشان کرد: نهایتا مقرر شد به منظور حمایت اثربخش 
از ســرمایه‎گذاران حقیقی، ۵۲ ناشر برتر بورســی و فرابورس )۳۲ ناشر بورسی و ۲۰ ناشر فرابورسی( در قالب 
طرح پوشــش بیمه سهام سهامداران حقیقی، ملزم به انتشار اوراق فروش تبعی به منظور تضمین نرخ بازدهی 
ارزش دارایی ســهامداران خود شوند. همچنین به منظور کاهش ریسک ناشران، صندوق تثبیت بازار سرمایه 
پس از تصویب موضوع در هیات امنای خود، ۵۰درصد مبلغ پوشش بیمه را بدون ارائه تضامین و وثایق تامین 

خواهند کرد.

تدبیرهای کوتاه‌مدت در دستور کار سازمان بورس

در راســتای اجــرای برنامه تحــول ابلاغی بانک 
مرکزی به بانک دی و نیز اســتراتژی های کلان 
گــروه مالی و اقتصادی دی به منظور اجرای مفاد 
مواد ۱۶ و ۱۷ قانون رفع موانع تولید رقابت پذیر و 
ارتقای نظام مالی کشور و مولدسازی دارایی های 
آن بانــک از طریق ارائه خدمات نوین مالی، گروه 
مالی و اقتصادی دی با مساعدت سازمان بورس و 

اوراق بهادار موفق به اخذ موافقت اصولی تاسیس 
صندوق ســرمایه‌گذاری در املاک و مســتغلات 

)REITs( گردید.
با توجه بــه جذابیت بازار املاک و مســتغلات، 
هدف از تاســیس این صندوق متنوع سازی سبد 
ســرمایه گذاران و فعالان بازار سرمایه و افزایش 
ســهم بخش املاک و مســتغلات در سبد آن ها 

اســت. این صندوق برای سرمایه‌گذاران مزایایی 
همچون مصونیــت دارایی در مقابل تورم، امکان 
سرمایه گذاری با سرمایه اندک در بازار املاک و 
مستغلات، نقدشوندگی بالا نسبت به بازار فیزیکی 
املاک و مستغلات و همچنین شفافیت معاملاتی 
برای ســرمایه گذاران به ارمغان می آورد. لازم به 
ذکر اســت که این صندوق بــه صورت صندوق 

قابــل معامله در بازار ســرمایه )ETF( تاســیس 
خواهد شــد. همچنین خالــص ارزش دارایی‌ها 
در این صندوق‌ها که معــادل ارزش روز املاک 
و مســتغلات متعلق به صندوق است، بر اساس 
گزارش هیأت کارشناســان رســمی دادگستری 
محاسبه  و در نتیجه قیمت واحدهای صندوق به 

صورت مستمر به روزرسانی می‌گردد.

  توسط گروه مالی و اقتصادی دی رقم خورد؛
اخذ موافقت اصولی تاسیس صندوق املاک و مستغلات بانک دی

شاخص بورس مقاومت 2 میلیونی را از دست داد



3 | مرداد 1403  هفته آخر  سال دوازدهم  شماره 553 |اقـتصـاد

رویداد هفته
گردش مالی ۴۰ درصدی در حوزه صنعت ساختمان 

معــاون اتاق تعــاون ایــران گفت: نمایشــگاه‌ها 
به عنــوان ویتریــن اقتصادی و محــرک فضای 
کســب و کار، نقش حیاتی در توســعه اقتصادی 
دارنــد و بیســت و چهارمیــن دوره نمایشــگاه 
بین‌المللــی صنعت ســاختمان با حضــور ۶۷۰ 

 شــرکت داخلــی و خارجــی و نمایندگانــی از کشــورهای مختلف 
برگزار می‌شود.

علی مطیع‌جهانی افزود: بالاترین میزان اشتغال مربوط به حوزه صنعت 
ساختمان اســت، زیرا چرخه تولید مسکن بســیار گسترده است و از 
ســوی دیگر این صنعت جز محورهای اصلی توسعه کشور نیز به شمار 
می‌رود و اهمیت صنعت مســکن موجب شــد تا نمایشگاه این حوزه 
مانند سال‌های گذشته برگزار شود؛ همچنین صنعت ساختمان با بیش 
از ۴۰ درصد گردش مالی در کشــور و بالاترین نرخ اشــتغال، اهمیت 

زیادی دارد.

شرایط برای سرمایه‌گذاری در بخش انرژی  
نایب رئیس اتاق بازرگانی ایران از کاهش چشمگیر 
روند رشــد سرمایه‌گذاری در بخش صنعت و معدن 
خبر داد و اعلام کرد: ســرمایه‌گذاران به شرط نبود 
اهرم‌ تعیین کننده قیمت‌هــا و نیز دخالت نکردن 
دولت در قیمت‌گذاری‌ها به ســرمایه‌گذاری ترغیب 

می‌شوند و برعکس، قیمت‌گذاری دستوری سرمایه‌گذاران را فراری می‌دهد.
محمدرضا بهرامن افزود: امروز نمی‌توان به رشد اقتصادی مطلوب دست 
پیــدا کرد، مگر آن‌که با اجــرای ماده ۴۸ برنامه هفتم توســعه، مبنی 
بــر ممنوعیت قیمت‌گذاری دســتوری، زمینه حذف عوامــل بازدارنده 
 در برابر رشــد اقتصــاد فراهم شــود. او گفت: امروزه اعمــال این نوع 
سیاست‌ها در اقتصاد جهان منسوخ شــده اما در ایران وضع به گونه‌ای 
 اســت که هــر لحظه انتظار داریــم، دولت با تعیین قیمت دســتوری،
  در یکــی از زنجیره‌هــای تولیــد، مانع از رقابت بخــش معدن با دیگر

بخش‌ها شود. 

آسیب صنایع از‌ ناکارآمدی در تامین انرژی 
عضو کمیسیون اصل ۹۰ مجلس گفت: با توجه به 
اینکه آسیب‌های ناشی از خاموشی‌های مکرر برق 
برای صنایع، به یکی از موضوعات اساسی صاحبان 
واحدهای صنعتی تبدیل شده در مجلس دوازدهم 
فراکســیون امنیت انرژی، منابع معدنی و توســعه 

پایدار تشکیل و اعضای هیات ‌رییسه این فراکسیون تعیین شدند. هدف 
از تشکیل این فراکسیون، رشد و توسعه پایداردر حوزه انرژی است.

علی کشــوری، افزود: ناترازی‌هــای موجود در بخش انرژی ناشــی از 
بی‌توجهی به تکمیل زنجیــره ارزش و تولید محصولات با ارزش افزوده 
بالا موجب شــد برای تشــکیل این فراکســیون پیش‌قدم شویم.  وی 
ادامه داد: کمبود شــدید برق مورد نیازصنایع و اثر آن بر کاهش میزان 
تولیدات صنعتی باعث شد نمایندگان مجلس، به صورت مداوم، تذکرات 
 لازم و ضــروری به وزیران مختلــف مبنی بر تامین انــرژی مورد نیاز 

صنایع ارائه دهند.

منطق از  دور  اقدامی 
دیدگاه

پذیره نویســی‌ها به عنوان یکی از روش‌های تامین 
مالی و توســعه بازار در حال حاضر به چالشی برای 
بورس بدل شــده‌اند. ســهامی که پذیره نویســی 
می‌شــود اما گشــایش آن به قهقرا مــی‌رود. درواقــع در برهه زمانی 
که حال بازار ســرمایه خوب نیســت، تابلوی معاملات با رنگ ســبز 
غریبه شــده و به ندرت ســبزی آن پدیدار می‌شــود، پذیره‌نویسی‌ها 
 نه تنها دردی از بازار دوا نمی‌کنند، بلکه شــاید باعث بروز مشــکلات 

دوچندانی هم بشوند. 
با توجه به گزارشــی کــه هفته نامه اطلاعات بورس در شــماره 550 
درمورد پذیره‌نویســی‌ها تهیه کرده بود، توســعه بازار از مســیرهای 
متعددی ممکن می‌شــود که شناخته‌ترین شیوه پذیره‌نویسی و عرضه 
اولیه است. این دو مفهوم آشــنا در بازار سرمایه ابزاری کارا در تامین 
مالی به‌حســاب می‌آیند که می‌تواند موجب جذب نقدینگی و پویایی 
بازار سهام بشود اما استفاده از آن همانند راه رفتن بر روی لبه تیغ بوده 
چرا که به اعتقاد کارشناســان ملاحظاتی نظیر درنظر گرفتن شــرایط 

کلی بازار حائز اهمیت است. 
طبق آمار جمع آوری شــده از ســایت فرابورس ایــران؛ بازار در طی 
ســال‌های 1400، 1401، 1402 و پنج ماهه ابتدایی 1403 با پذیره 
نویســی شــیوه‌های مختلفی مانند عرضه اولیه، پذیره نویسی سهام، 
افزایش ســرمایه شــرکت‌ها، پذیره نویســی صکوک، پذیره نویســی 

صندوق‌ها و اسناد خزانه اسلامی تامین مالی کرده است. بر این اساس 
در این گزارش تامین مالی انجام شده فرابورس از طریق پذیره نویسی 

سهام را از سال 1400 تاکنون مورد بررسی قرار می‌د‌هیم. 

بلاتکلیفی اکثر نمادهای پذیره نویسی شده
پذیره نویســی با ابزار مالی ســهام یکی از انواع ابزارهای پذیره نویسی 
اســت که در این شــماره به بررســی آن پرداخته شــده و طبق آمار 
از ســال 1400 تا کنــون تعداد 13 نماد از این طریق پذیره نویســی 
شــده‌اند. به طور واضح در ســال 1400 تعداد 6 نماد پذیره نویســی 

شــده‌اند که از این تعداد فقط دو مورد در حال معامله شــدن اســت. 
یعنی نمادهای »آواپارس«، »تفارس«، »بتهران« و »وفردا« که ســهام 
آنها در ســال 1400 پذیره نویسی شده بود همچنان ممنوع - متوقف 
بوده و معاملات آنها آغاز نشــده است و تنها سهام نمادهای»کاریز« و 
»بپردیس« که دی ماه ســال 1400 پذیره نویسی آنها انجام شده بود 

در حال معامله شدن است. 
ســهام نمادهای »بهامرز«، »تکیمیا«، »رایا« و »بزندگی« هم در سال 
1401 در بازار زرد فرابورس پذیره نویســی شده‌اند که تنها نمادهای 
»بهامرز« و »تکیمیا« در حال حاضر معامله می شوند. درواقع از چهار 
ســهام پذیره نویسی شده در این ســال تنها دو نماد شروع به فعالیت 
کرده و از وضعیت گشــایش این نمادهــا در آینده آمار و اطلاعاتی در 
دســت نیســت. همچنین لازم به ذکر اســت که در سال 1402 هیچ 

پذیره‌نویسی سهامی انجام نشده است. 
در ســال جاری که پنج ماه از آغاز آن گذشته است هم تعداد سه نماد 
پذیره نویســی شده‌اند که با نگاهی به گذشته پذیره نویسی‌ها می‌توان 
حدس زد که هنوز ممنوع- متوقف بوده و معاملات آنها شــروع نشده 
اســت. در ســال 1403 نماد »حیات« در فروردین ماه، »بتیس« در 
تیر ماه و »ولاعتماد« هم مرداد ماه پذیره نویســی شده‌اند. در جدول 
می‌توانید اطلاعات و آمار مربوط پذیره نویسی‌های سال‌های 1400 تا 

به حال را مشاهده کنید.

اسامی و اطلاعات نمادهای پذیرفته شده)سهامی عام در شرف تاسیس( در فرابورس از سال 1400 تا مرداد ماه 1403

تاریخ شروع و ناشرنمادردیف
اتمام پذیره نویسی

تعداد اوراق بهادار 
پذیره نویسی شده

مبلغ کل اوراق پذیره 
وضعیتآخرین معامله)ریال(نویسی شده»ریال«

 شرکت واسپاری ولاعتماد1
ممنوع-متوقفدر انتظار بازگشایی_1403/01/144,000,000,000عصر اعتماد

شرکت بیمه زندگی بتیس2
ممنوع-متوقفدر انتظار بازگشایی_1403/04/02917,999,000ایساتیس

ممنوع-متوقفدر انتظار بازگشایی_1403/01/15600,000,000شرکت بیمه زندگی مفیدحیات3

ممنوع-متوقفدر انتظار بازگشایی__1401/12/24شرکت بیمه زندگی آگاهبزندگی 4

 بیمه اتکایی رایارایا5
ممنوع-متوقفدر انتظار بازگشایی1401/12/23850,000,000425,000,000,000 50 درصد تادیه

مجاز1401/8/038,000,000,0007,999,000,000,0001,860شرکت تامین سرمایه کیمیاتکیمیا6

شرکت بیمه زندگی هامرز بهامرز7
مجاز501401/07/27720,000,000360,000,000,000858 درصد تادیه

 شرکت بیمه پردیسبپردیس8
مجاز1400/09/28825,000,000412/5,000,000,0001,190 50 درصد تادیه

شرکت بیمه زندگی کاریزما کاریز9
مجاز501400/09/21720,000,000360,000,000,0002,959درصد تادیه

شرکت بیمه هوشمند فردا وفردا10
ممنوع-متوقفدر انتظار بازگشایی501400/09/171/25,000,000,000625,000,000,000 درصد تادیه

 بتهران11
پذیره

شرکت بیمه اتکایی تهران 
ممنوع-متوقف1400/09/131/45,000,000,000723/5,000,000,0001,324رواک 50 درصد تادیه

 تفارس12
پذیره

 شرکت تامین سرمایه 
ممنوع-متوقف1400/08/082,000,000,0002,000,000,000,0001,775خلیج فارس

 آواپارس13
پذیره

شرکت بیمه اتکایی آوای 
ممنوع-متوقف1400/08/081/5,000,000,0001,050,000,000,0001,411پارس 70 درصد تادیه

پرواضح اســت که بازار بالغ بر چندین 
ماه است که تحت شرایط بحرانی و به 
لحاظ سیاسی و ژئوپولتیک منطقه‌ای 
قرار گرفته و از یک ســال گذشته هم 
با مصوبه‌های ضد بورسی شاهد روندی 

نزولی در بازار بودیم.
در ایــن میان بازار با خروج پول‌های مســتمر و پایین آمدن شــدید ارزش 
معاملات، ماه‌هاســت که در حال دست و پنجه نرم کردن است و همچنین 
در این مدت شاهد خالی شدن بازار از نقدینگی هستیم. انتشار پذیره نویسی‌ 
شــرکت‌ها و صندوق‌های سرمایه‌گذاری خود معضل بزرگ و غیرکارشناسی 
است چون همین پولی که برای خرید پذیره نویسی‌ها باید تامین مالی شود، 
باید بخشی از محل فروش سهام تامین شود که همین امر می‌تواند باعث فشار 
فروش مضاعفی در بازار شود. البته به لحاظ نقدشوندگی باید توجه داشت که 
بعد از خرید و معامله در بازار ثانویه باید چند روز تا چندین ماه سرمایه‌گذاران 
صبوری کنند که البته وضعیت فعلی روند بازار در زمان بازگشــایی هم، در 
کشــف قیمت این پذیره نویســی‌ها در بازار ثانویه می‌تواند تاثیر گذار باشد. 
مهمترین نظارت سازمان در رابطه با انتشار پذیره نویسی می‌تواند اقدام قبل 
از انتشــار این پذیره‌ها باشد یعنی عملیات کارشناسی به جد پیگیری شود، 
پذیره نویســی‌ها با کارشناسی و سنجیدن شرایط کنونی بازار شکل بگیرد و 
جریان نقد بازار رصد شود و همچنین کشش وجه نقدی که در بازار است نیز 
سنجیده شود که آیا این پذیره نویسی می‌تواند موفق باشد یا با شکست روبه‌رو 

می‌شود و به این معقوله در زمان درست پرداخته شود.

ح حمایتی بورس تهران از سهامداران خرد  طر
طرحی با پیشنهاد بورس تهران و همکاری سازمان 
بورس و اوراق بهــادار به منظور صیانت از منافع و 
حقوق سهامداران خرد از طریق انتشار اوراق تبعی 
حمایتی تهیه و پس از کسب مجوز از شورای عالی 

بورس عملیاتی شد.
معاونت عملیات بازار گفت:  با توجه به شرایط حاکم بر بازار سرمایه به 
ویژه در یک سال اخیر، یکی از راهکارهای پیشنهاد شده برای صیانت 
از منافع و حقوق ســهامداران خرد و حفظ ارزش ســهام سهامداران 
عمده، انتشــار اوراق تبعی حمایتی توســط ناشران برتر بورسی است. 
مهدی زمانی با تاکید بر حفظ حقوق سهامداران خرد خاطرنشان کرد: 
طرحی با پیشــنهاد بورس تهران و همکاری ســازمان بورس و اوراق 
بهــادار به منظور صیانت از منافع و حقوق ســهامداران خرد از طریق 
انتشــار اوراق تبعی حمایتی تهیه و پس از کسب مجوز از شورای عالی 

بورس عملیاتی شد.

مسعود مهدیان
سرمایه بازار  کارشناس 

در ادامه بررسی تداوم پذیره‌نویسی‌ها مشخص شد؛

سهامداران در انتظار بازگشایی
نگین عظیمی

ر خبرنگا

با گ�وه نهایت نگر
در ارتبـاط باشــیـد

صندوق سرمایه گذا�ی طلا نهایت نگر، قابل معامله با نماد
نـاب، گـران بـهــاتـر  از طـلا

ناب

ویــــــژه

شــرکت واسپاری عصر اعتماد یکی از شــرکت‌‌های زیرمجموعه گروه 
مالی اعتماد از ســامانه فروش اینترنتی لیزینگ خــود رونمایی کرد. 
هدف از راه‌اندازی این سامانه تلاش برای برخط‌سازی تمام فرایندهای 
موجود است تا مشتریان به صورت آنلاین و غیرحضوری از این خدمات 

بهره‌مند شوند.
ســیدمجتبی بنی‌طبا، مدیرعامل و عضو هیأت مدیره شرکت واسپاری 
اعتماد در این مراسم عنوان کرد: سامانه فروش اینترنتی لیزینگ یکی 
از دستاوردهای ماست. در این سامانه خدمات لیزینگ به صورت آنلاین 
به مشتریان ارائه داده می‌شود. همچنین اعتبارسنجی غیرحضوری نیز 

در این سامانه انجام می‌شود.
او افزود: با بانک صادرات نیــز مذاکراتی در خصوص چک الکترونیک 
داریــم و بدین‌ترتیب می‌توانیم طی دو ســال آینــده ۲۰ هزار وام در 

شهرهای دیگر کشور به غیر از تهران ارائه دهیم.

بهره‌مندی تمام جامعه از خدمات لیزینگ آنلاین
بنی‌طبا همچنین با اشــاره به اینکه شــرایط خاصی برای استفاده از 
خدمات ســامانه فروش اینترنتی لیزینگ واسپاری عصر اعتماد وجود 
ندارد، گفت: تلاش می‌کنیم تا تمام افراد جامعه بتوانند از این تسهیلات 
استفاده کنند. این سامانه با هدف رفع چالش مراجعات مکرر مردم به 

مراکز مختلف برای اخذ تسهیلات توسعه داده شده است.
او ادامــه داد: برای دریافت اســناد تضمینی نیز به دنبال یک ســری 
پروتکل هســتیم تا به صورت آنلاین انجام شــود تا رضایتمندی مردم 

افزایش یابد زیرا در حوزه لیزینگ خدمات آنلاین بسیار کم است. یکی 
از ابزارهای گروه مالی اعتماد این است که در استان‌ها و شهرهای دیگر 
کشور امکانات دارد که با استفاده از آنها می‌توانیم پوشش بیشتری در 

ارائه خدمات به جامعه داشته باشیم.

۴۰ درصد از سهام واسپاری اعتماد در فرابورس عرضه می‌شود
محمد حســین فهیمی مدیرعامل گروه انتخاب از عرضه ۴۰ درصد از 

سهام واسپاری اعتماد در بازارسرمایه هم خبر داد.
وی هدف از راه‌اندازی ســامانه فــروش اینترنتی لیزینگ را توســعه 
زنجیره ارزش گروه مالی اعتماد دانســت و گفت: در حوزه تســهیلات 
خرد و لندتک با برند مانیســا فعالیت می‌کنیم با این حال برای توسعه 
بیشتر و پاســخگویی به نیاز سطح بالاتری از مشــتریان در قشرهای 
متفاوت بحث راه‌اندازی شــرکت لیزینگ اعتماد مطرح شد.به گفته او، 
شرکت واسپاری اعتماد به شکل سهامی عام ثبت شده و مجوز گرفته 
اســت. ۶۰ درصد از سهام شرکت واسپاری عصر اعتماد متعلق به گروه 
مالی اعتماد اســت و ۴۰ درصد از آن نیــز به زودی در فرابورس برای 
ســهامداران خرد عرضه می شــود. فهیمی در ادامه بیان کرد: یکی از 
اهداف اولیه این شرکت ارائه خدمات لیزینگ به صورت آنلاین و برخط 
اســت که وجه تمایز آن با لیزینگ‌های دیگر به شــمار می‌رود. بدین 
ترتیب مشــتریان بدون مراجعه حضوری از خدمات لیزینگ اســتفاده 
کنند. امیدواریم این شرکت در ۲ تا ۳ سال آینده و با ۳ همت سرمایه 

تاثیر مثبتی بر بازار لیزینگ و رشد و توسعه آن داشته باشد.

در نمایشگاه صنعت مالی رخ داد؛
رونمایی از سامانه فروش اینترنتی لیزینگ گروه مالی اعتماد 



 1.68توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

 1.46-قند و شکر     

 1.41-منسوجات     

 1.34-پيمانکارى صنعتى     

 1.27ماشين آلات و دستگاه هاي برقي     

 1.18خدمات فنى و مهندسى     

 0.86-بانک ها و موسسات اعتباري     

 0.86-استخراج ذغال سنگ     

 0.75-خودرو و ساخت قطعات     

 0.72-مخابرات     
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صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

2.23-2.6114,001,554188,378-سبزوا

2.46-2.0930,835,00055,343-توریل

2.83-2.0812,680,73656,833-میهن

2.89-2.0419,475,00080,060-خکرمان

2.9-2.0213,413,40095,232-نخریس

2.1-1.8923,300,000188,727-خنور

2.02-1.77166,950,000138,768-فزر

2.68-1.7538,613,510557,577-سلیم

2.57-1.5920,490,000147,834-توسن

2.47-1.519,156,50049,584-قچار

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

2.999,980,000363,3253.96شفام

2.7913,494,00064,3752.98بنو

2.7319,454,279294,6333.67تپسی

2.2114,861,67943,7002.66بیوتیک

1.886,496,00051,8582.65وگستر

1.831,297,34072,4682.24گلدیرا

1.7857,236,949404,3242.69نیان

1.789,691,300101,6431.67کایزد

1.6855,364,40083,0482.42مادیرا

1.558,256,00043,1362.23فسوژ

سود تقسیمی مقدار سودی است که به ازای هر سهم به سهامداران یادداشت
تعلق می‌گیرد. در واقع سود تقسیمی )DPS(، سود خالصی است که 
شرکت‌های پذیرفته شده در بازار سرمایه ایران، بر اساس EPS یعنی 
درآمد به ازای هر سهم بین سهامداران خود تقسیم می‌کنند. لزوما تمام سودی که شرکت در 
پایان سال به دست آورده، بین سهامداران تقسیم نمی‌شود؛ بخشی از آن برای انجام پروژه‌های 
جدید، پرداخت کردن بدهی‌های شــرکت و مواردی که باعث رشد شرکت می‌شود، در قالب 
سود انباشته در شرکت نگهداری می‌شود. بررسی‌ها نشان می‌دهد شرکت‌های بورسی در سال 
گذشته در مجموع 5,605,355 میلیارد ریال سود بین سهامداران خود تقسیم کرده‌اند که در 
مقایسه با مدت مشابه سال قبل 10 درصد کاهش را نشان می‌دهد. همچنین میزان کل سود 
 شــرکت‌ها برابر با 9,694,855 میلیارد ریال بوده اســت، این درحالی است که نرخ ارز در این 
یک سال افزایش داشته و سایر بازارها از رشد بسیار خوبی بهره‌مند و بازدهی بالایی را نصیب 
سرمایه گذاران خود کرده‌اند. ســال 1401 نزدیک به 68 درصد تقسیم سود بین سهامداران 
صورت گرفت  در حالی که در سال 1402  کمتر از 58 درصد تقسیم سود در مجموع انجام شد.

بازار  فعــالان  ســرمایه‌گذاران و  عموماً 
سرمایه که تمرکزشان بر خرید و فروش 
ســهام اســت می‌توانند دو نوع بازدهی 
کســب کنند. نخســت بازدهی ناشی از 
 Capital Gain تغییــرات قیمتی که بــه
معروف است و دیگری بازده ناشی از سود 

تقسیمی یا Dividend base است. اگر سرمایه گذاران رویکرد کوتاه مدت داشته 
باشند که عموماً به عنوان نوسانگیران بازار از آنها یاد می‌شود، تمرکز و توجه 
ویژه‌ای چه در بازار داخلی چه در بازارهای جهانی به سود تقسیمی ندارند اما 
ســرمایه‌گذارانی که رویکرد میان مدت و بلند مدت به شرکت دارند به ویژه 
افرادی که عموماً بر اســاس تحلیل بنیادی سهم شرکتی را می‌خرند توجه 

ویژه‌ای به سود تقسیمی داشته باشند.
 بازار سرمایه ایران مطابق با ماده ۹۰ قانون تجارت مبنی بر تقسیم سود شرکت 
اندوخته بین صاحبان سهام است تنها پس از تصویب مجمع عمومی مجازند 
این کار را انجام دهند و در صورتی که زیان انباشــته نداشــته باشند حداقل 
تقسیم ۱۰ درصد از سود بین سهامداران الزامی است. همچنین بر اساس قانون 
تجارت بازه زمانی هشت ماهه برای این کار تعیین شده که در سال‌های گذشته 

سازمان بورس هم در ابلاغی این زمان را به چهار ماه کاهش داد.
باید در نظر داشــته باشــیم که سود تقســیمی می‌تواند بر تصمیم گیری 
ســرمایه‌گذاران اثر بگذارد. در بازارهای جهانی و در ادبیات مالی تئوری‌های 
تقسیم ســود مختلفی برای شــرکت‌ها وجود دارد. برخی شرکت‌ها ارزشی 
هســتند که معمولاً به بلوغ نســبی خود رســیده‌اند برای مثــال خیلی از 
شرکت‌های پتروشــیمی و فلزات اساسی که در بازار سرمایه هستند و عملًا 
قسمت قابل توجهی از ســودی که می‌سازند را نسبت به سایر صنایع دیگر 
تقســیم می‌کنند زیرا نیازمند منابع مالی نیســتند و با اینکه سودشان هم 
سود با کیفیتی است مشــکلی ندارند که وجه نقد از شرکت خارج شود. در 
بازارهای جهانی به صورت فصلی سود تقسیمی شرکت ها تقسیم می‌شود و 
ســرمایه‌گذاران حتی می‌توانند برنامه مدون سالانه داشته باشند که جریان 
نقدی از طریق سود تقسیمی شرکت‌ها به حسابشان واریز و این جریان نقدی 
برایشــان خلق شود اما در ایران سالی یک بار این اتفاق می‌افتد و بسیاری از 
شرکت‌ها ابلاغیه سازمان بورس که چهار ماه است را رعایت نمی‌کنند و ممکن 
اســت حتی گاهی بازه زمانی ۸ ماهه قانون تجارت را نیز رعایت نکنند، کما 
اینکه این کار تخلف است ولی چون برخورد بازدارنده‌ای با متخلفان نمی‌شود 
عملًا سهامداران نمی‌توانند چندان منتفع شوند زیرا با توجه به تورم و خواب 
چهار ماهه سرمایه بخشی از ارزش واقعی سود تقسیمی که باید به سهامداران 
تخصیص پیدا کند کاهش می‌یابد هر چند که در سال‌های اخیر با توجه به 
راه اندازی سامانه ســجام و مدیریت شرکت سپرده گذاری مرکزی داشتند 
سهم‌های ســال‌های گذشته به سهامداران پرداخت شده و مدیریت بهینه و 

بهتری در این حوزه شکل گرفته است هرچند هنوز جای بهبود دارد. 
دسته دیگر شرکت‌های رشدی هستند  که طرح‌های توسعه‌ای داشته و مسیر 
رشــدی خود را طی می‌کنند. طبیعتاً این شرکت‌ها نیازمند این منابع مالی 
بوده و یکی از بهترین راه‌های تامین منابع مالی عدم تخصیص سود تقسیمی 
است و معمولاً با آن سود تقسیمی که به سهامداران تخصیص پیدا نمی‌کند 
و در شرکت به صورت سود انباشته می‌ماند عملاً آن قسمت از وجه نقدی که 
می‌تواند از شــرکت خارج شود به شرکت تخصیص پیدا می‌کند. اگر شرکت 
طرح‌های توسعه داشته و موفقیت‌آمیز باشد سهامداران از این محل می‌توانند 
منتفع شوند اما اگر شرکت از لحاظ عملیاتی با مشکل مواجه شود و طرح‌های 
توسعه و سرمایه‌ای آن به خوبی پیش نرود طبیعتاً سهامداران متضرر می‌شوند. 
معمولاً شرکت‌ها سیاست تقسیم سود ثابتی دارند یعنی اگر به روند سال‌های 
گذشته نگاه کنیم سرمایه‌گذار می‌تواند متوجه شود کدام شرکت‌ها سود تقسیم 
می‌کنند که عموماً شرکت‌های ارزشی هستند و کدام شرکت‌ها سود تقسیم 
نمی‌کنند که عموماً شــرکت‌های رشدی هستند که در حال حاضر خیلی از 
شرکت‌ها زیان انباشته داشته و اجازه تقسیم سود ندارند و طبیعتاً این شرکت‌ها 
در رصد سرمایه گذاری که در صدد دریافت سود تقسیمی است قرار نمی‌گیرند.

محمدرضا شاهوردیلو
خبرنگار

تامین مالی مانع اصلی تقسیم سود 
محمد خبری‌زاد، کارشــناس بازار ســرمایه در رابطه با 
تقسیم سود شرکت‌ها گفت: در بحث تقسیم سود اصولاً 
دو نظریه در ادبیات مالی و فاینانس دنیا مطرح است. یک 
مسئله بحث تقسیم سود اندک است و افرادی که به آن 
معتقد هســتند و نظریه پردازانی که آن را بیان می‌کنند 

می‌گویند هر چقدر سود کمتری تقسیم شود به تبع آن پول کمتری از شرکت 
خارج می‌شــود و آن سودی که تقسیم نشده داخل شرکت می‌ماند و می‌تواند 
در قالب افزایش سرمایه از محل سود انباشته به شرکت تزریق شود و یک مدل 
تامین مالی برای شرکت محسوب می‌شود، این می‌تواند در راه توسعه شرکت 
قدم مهمی باشد یعنی شرکت‌های رو به رشد و توسعه معمولا در تمام دنیا سود 
کمی تقســیم می‌کنند تا از محل عدم تقسیم سود و سودی که تقسیم نشده 
بتوانند افزایش ســرمایه دهند و از طریق آن افزایش سرمایه، طرح‌های توسعه 
خود را اجرا کنند.خبری‌زاد افزود: دسته دوم معتقد به تقسیم سود حداکثری از 
شرکت‌ها هستند زیرا سهامداران و سرمایه‌گذاران می‌خواهند پول خود را جای 
دیگری سرمایه گذاری کنند به ویژه درباره شرکت‌هایی که تقریباً برنامه رشد 
آنچنانی ندارند و رو به توســعه نیستند، سرمایه‌گذاران در این مدل شرکت‌ها 

ترجیح می‌دهند سود تقسیمی حداکثری باشد. 
این کارشــناس بازار سرمایه ادامه داد: حال اتفاقی که در ایران افتاده این است 
که اولاً کلاً سود شرکت‌ها از سال ۱۳۹9 به بعد به دلیل سیاست‌های اتخاذی 
توسط دولت کاهش پیدا کرده است یعنی مطابق آمارها سود شرکت‌های بورسی 
افت کرده و به تبع آن سود قابل تقسیم شرکت‌ها نیر کاهش پیدا کرده است. 
دوماً با توجه به اینکه هزینه تامین مالی در کشور بسیار بالا رفته است نرخ بهره 
تسهیلات بســیار رشد کرده و از طرف دیگر تسهیلات هم به اندازه کافی و به 
اصطلاح به میزانی که شــرکت‌ها لازم دارند، با توجه به سیاست‌های انقباضی 
توســط بانک‌ها داده نمی‌شود، شــرکت‌ها به مشکل گردش وجه نقد و هم به 
مشــکل تامین مالی برای اجرای طرح توسعه‌هایشان برخوردند، پس با توجه 
به این موارد دســت به دامان روش‌های دیگر برای تامین مالی می‌شوند که در 
دسترس‌ترین روش می‌تواند همین روش عدم تقسیم سود و افزایش سرمایه از 
محل آن سود تقسیم نشده که به اصطلاح سود انباشته است باشد و شرکت‌ها 
تامین مالی خود را در این قالب انجام می‌دهند، به همین دلیل است که به ویژه 
در سال جاری درصد سود تقسیمی نسبت به سال‌های گذشته بسیار کمتر شده 
است.  نکته دیگر هم اینکه حتی خیلی از شرکت‌ها سود تقسیمی را به دلیل 

مشکل نقدینگی در مهلت قانونی پرداخت نکردند. 
وی در ادامه گفت: در ایران قانون تجارت فقط یک استاندارد دارد، شرکت‌هایی 
که سود قابل تقســیم دارند حداقل باید ۱۰ درصد سود خود را تقسیم کنند؛ 
حداکثری وجود ندارد و می‌توانند کاملاً تمام سود را تقسیم کنند که این بستگی 
به سیاست و برگزارکننده مجمع و ســهامداران دارد و دیگر هیچ استانداردی 
وجود ندارد اما در کل مشکلی که در یکی دو سال اخیر با آن مواجهیم مشکل 
تامین مالی است که در کل کشور شرکت‌های سهامی با آن مواجهند و به همین 

دلیل سود بالایی تقسیم نمی‌کنند.

لزوم سیاستگذاری درست تقسیم در سود شرکت‌ها
علی اســامی بیدگلی، عضو هیات مدیره گروه آرمان آتی در باره تقســیم سود شرکت‌ها گفت: الزاما اگر 
شرکت‌ها سیاست تقسیم سود خود را به گونه‌ای تغییر دهند که نسبت‌های تقسیم سود کاهش پیدا کند 
اتفاق بدی برای شــرکت‌ها‌ نیست، مشروط بر این که اولاً باید دید شرکت در چه جایگاهی قرار دارد و بعد 
اینکه در دســته شرکت‌های رشدی یا ارزشــی طبقه بندی می‌شود یا نه. طبیعتا وقتی شرکتی در دسته 
شــرکت‌های رشدی طبقه بندی می‌شوند به این معنی است که طرح‌های توسعه‌ای پیش رو دارد که قبلا 

مطالعات دقیق درباره طرح‌های توسعه‌ای آن شده و می‌دانند که در صورت تقسیم سود کمتر و سرمایه گذاری مجدد منابع به 
دست آمده در طرح‌های توسعه‌ای در آینده می‌توانند منافع بیشتری را برای سهامداران خود تامین کنند. 

علی اســامی بیدگلی  افزود:‌ متقابلاً شرکت‌هایی که در دسته شــرکت‌های ارزشی طبقه بندی می‌شوند به اصطلاح به عنوان 
شــرکت‌های گاو شیرده محسوب شده و این دســته از شرکت‌ها معمولاً سیاست‌های تقسیم سود بالاتری دارند. در حال حاضر 
سیاست تقسیم سود شرکت‌ها بر اساس چنین استراتژی‌هایی انجام می‌شود که یک مثال از این سیاست استراتژی مطرح شد و 
موضوعات دیگری نیز وجود دارد. چنین استراتژی‌های سیاست‌های تقسیم سود خود را تنظیم نمی‌کنند. در حال حاضر عمده 
تصمیم گیری در مورد سیاست‌های تقسیم سود بر اساس محدودیت‌های مالی شرکت، توانگری‌های مالی شرکت‌، و سیاست‌های 

سرمایه‌گذاران بالادستی است. 
برای مثال دسته‌ای از شرکت‌ها که معمولاً صندوق‌های بازنشستگی، تامین اجتماعی و ... سهامدارشان هستند به دلیل مشکلات 
جریان نقدی که در گذشته برای بازپرداخت تعهداتشان وجود داشته فشار زیادی به شرکت‌ها برای سود بالاتر از توانگری شرکت‌ها 
وارد کرده و بعضاً شاهد تقسیم سودهای بالای ۱۰۰ درصد در شرکت‌ها هم بوده‌ایم و بخشی از مسئله این روزها که شاهد هستیم، 
اجرای این استراتژی غلط در گذشته توسط سهامداران عمده بود که منجر شده فشار مضاعفی به شرکت‌ها در سال جاری وارد 

شود و آنها موفق نشوند تقسیم سود بالاتر یا مطلوب‌تری انجام دهند.
 وی در رابطه با نظارت بر سودهای تقسیم نشده گفت: شرکت‌های بورسی سهامی عام هستند و طبیعتاً نماینده سازمان بورس و 
کارشناس مربوطه در امور ناشران در بورس‌ها در نحوه تقسیم سود آنها علاوه بر اینکه حسابرس و بازرس قانونی شرکت گزارش‌های 
لازم را تهیه می‌کنند نظارت نسبی را دارند اما طبیعتا بر اساس قانون تجارت سیاست تقسیم سود بر اساس مصوبات مجمع است و 
طبیعتا سهامداران عمده بیشترین حق رای و اعمال نفوذ را دارند در نتیجه بعضاً مواردی پیش آمده که مثلاً در شرکت زیر مجموعه 
تامین اجتماعی، شرکت مخابرات و ... با وجود اینکه سازمان بورس معتقد بود شرکت توانایی پرداخت نقدی سودهای تقسیم شده 
را در زمان‌های مقرر ندارد، مجامع شرکت‌ها سود بالاتری را تقسیم کردند و طبیعتا به شرکت فشار وارد کردند. اسلامی بیدگلی 
ادامه داد: امسال شرکت‌ها نسبت‌های تقسیم سود پایین تری را نسبت به میانگین سال‌های گذشته تقسیم می‌کنند. این مساله 
دو دلیل عمده دارد  یک دلیل عمده این که محدودیت‌های منابع مالی در سال گذشته بسیار شدت گرفته و شرکت‌ها با مشکل 
نقدینگی و چالش تطبیق دریافت‌های نقدی مواجه بودند و در نهایت به این نتیجه رسیدند که اگر در سال جاری سودهای بالاتری 
تقســیم کنند، قطعا توانایی پرداخت آن را نخواهند داشت. عضو هیات مدیره گروه آرمان آتی افزود:‌ محدودیت‌های تامین مالی 
برای اجرای طرح‌های توسعه و نیمه‌ کاره  شرکت‌ها به شدت افزایش پیدا کرده و در نتیجه باز هم به این نتیجه رسیدند که اگر 
سودهای بالاتری تقسیم کنند سرمایه اندکی که برای تزریق منابع مالی به پروژه‌ها و طرح‌ها دارند نیز با محدودیت مواجه خواهد 
شد. به نظر می‌رسد عارضه اصلی علاوه بر این موضوع تقسیم سودهای بسیار بیشتر از توانایی مالی شرکت‌ها در سال گذشته بوده 
است. اسلامی بیدگلی در رابطه با روش تقسیم سود در ایران و جهان گفت: سیاست‌های تقسیم سود بر اساس معیارها و متدهای 
مختلف است و قابلیت طبقه بندی از موضوعات مختلف را دارد مثلاً در خیلی از کشورهای دنیا سیاست‌های تقسیم سود دوره‌ای 
داریم به صورت ماهانه، سه ماهانه و یا به صورت سالانه تقسیم می‌شود. در برخی کشورها به ویژه ایران در سالیان درازی این روش 
وجود داشته و قانون تجارت‌ هم به آن به طور واضح اشاره کرده است. شرکت‌ها طبق قانون تجارت ۸ ماه فرصت داشتند بعد از 

برگزاری مجمع سود را تقسیم کنند. 
وی افزود: سازمان بورس و اوراق بهادار شرکت‌ها را الزام کرده است برنامه تقسیم سود را از قبل اعلام کرده و تفکیک پرداخت سود 
را به دو دسته حقیقی و حقوقی انجام دهند و بر اساس آن قبل از 8 ماه این کار را انجام دهند. اخیرا نیز شرکت‌ها موظف شدند به 
صورت دوره‌ای هم سودهای خود را اعلام و تقسیم کنند. امیدوارم برای سال‌های آتی شرکت‌ها از قبل سیاست‌های تقسیم سود 

خود را بر اساس معیارها و توانمندی‌های خود به درستی اعلام کنند تا سهامداران و شرکت‌ها با چالش مواجه نشوند.

ابراهیم سماوی
 کارشناس بازار سرمایه
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هفته نامه اطلاعات بورس بررسی کرد:

سود تقسیمی شرکت‌ها 
کاهش یافت
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نیست یزش  ر اصلی  متهم  یتم  الگور
یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

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

بورس

84 24954 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

4.37-3.833,772,440119,750-تکنو

4.18-3.287,668,26678,560-چکارن

3.15-2.7144,880,000105,851-ساروم

3.55-2.6738,712,500109,940-دپارس

1.76-2.1661,825,400142,006-وپترو

2.09-2.0941,550,000106,332-سپاها

2.87-2.0526,156,520147,554-پتایر

2.18-1.9648,125,00060,347-زکوثر

2.12-1.9336,576,00069,670-وسکاب

2.78-1.93559,000,000406,516-وکغدیر

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

236,727,750688,0423.86 3.20 وبانک

8,870,000146,3412.19 2.78 غنوش

20,856,52847,1202.58 2.53 لخزر

32,532,50071,6702.77 2.25 کرازی

36,352,00044,3192.53 2.16 دفارا

33,228,000136,8473.02 2.04 فسپا

4,622,51581,5622.23 1.95 قشکر

54,864,000180,4702.42 1.87 حفاری

16,627,80068,1091.86 1.72 سبهان

80,400,000354,1902.68 1.67 وخارزم

برخــی  از  حتــی  روزهــا  ایــن 
کارشناســان بــازار ســرمایه زیاد 
می‌شنویم که الگوریتم باعث منفی 
شدن بازار شــده است. کافی است 
نگاهی به گزارش سازمان بورس که 
تازه درخصوص معاملات الگوریتمی 

منتشــر کرده، بیندازیم. نکته اول این گزارش این اســت که حجم فروش 
بازارگردان و معاملات الگوریتمی از حجم خرید کمتر اســت. به این معنی 
که الگوریتم‌ها بیشتر برای خرید در بازار استفاده می‌شوند و فروش را کاربر 
از همان ســامانه آنلاین ثبت می‌کند یعنی سامانه‌های آنلاین عادی فروش 

بیشتری دارند، نسبت فروششان از خریدشان بیشتر است.
همچنین گفتنــی که ارزش معاملات در انــواع الگوریتم‌ها در بازار حدود 
1.35درصد از کل معاملات و حدود 2درصد آنلاین اســت که طبیعتا این 

حجم کم نمی‌تواند بر بازار سرمایه اثر بگذارد و جهت‌دهی کند.
در اکثــر روزهای منفی بازار، الگوریتم‌ها خریدار بودند و فروش‌هایشــان 
را در روزهــای مثبت انجــام دادند. تقریبا تمامــی بازارگردان‌ها در زیان 
هســتند و روی کدال کل اطلاعــات صندوق‌های بازارگردانی اســت و 
می‌تــوان این موضوع را بررســی کرد. این موضوع به این معنا اســت که 
معاملات الگوریتمی باعث شده زیان سهامداران کم شود. در قیمت‌هایی 
سهامداران خرید خود را انجام دادند، باعث خروج عده‌ای شدند و به جای 
آن ضرر را خودشــان تحمل کردند. اگر فرض این است که اینها در حال 
نوسان‌گیری هستند یا بازار را منفی می‌کنند، باید به این نکته دقت کرد 
که باید سودشــان به نحوی نمود پیدا کند، بر این اساس وقتی اینها سود 
نمی‌کنند این فرضیه را رد می‌کند و اشــتباه اســت.ضمن آنکه معاملات 
الگوریتمی از 9:01 سفارشگیری‌شان شروع می‌شود و حتی سر خطی هم 
نمی‌توانند بزنند و تا قبل از 9:01 بســته هســتند. همچنین الگوریتم هر 
یک ثانیه می‌تواند Order بزند درصورتی که آنلاین عادی یعنی یک کاربر 
ســرمایه‌گذار که از آنلاین در حال ســفارش‌گذاری است، می‌تواند در هر 
ثانیه تا Order 3 بزند و مجاز اســت ولی همانطور که گفته الگوریتم‌ها در 
هر ثانیه فقط یک Order می‌توانند بزنند بنابراین نمی‌توانند Order چینی 

کنند؛ سریع بگذارند و حذف کنند.
نکته دیگر اینکه هیچ الگوریتم غیر مجوزی هم نداریم که اینگونه برداشت 
شــود الگوریتم‌های غیرمجازی هستند که جو بازار را بر هم می‌ریزند چون 
طبق گفته سخنگوی سازمان، این نهاد چند پارامتر برای معاملات الگوریتمی 
تعریف کرده است. یکی از پارامترهای تعریف شده OTR )نسبت Order به 
Trade( است که کنترل می‌کند سفارشات کاربر نسبت به معاملاتش بیش 
از حد مجاز نشود. اگر بیش از حد مجاز شود، کاربر را می‌بندد و مهم نیست 

که الگوریتمی باشد یا عادی.
الگوریتم دیگری که ســازمان بــورس دارد، دارکوب اســت که اگر حجم 
معاملات کم با تعداد زیاد انجام شــود و از حد مجاز فراتر رود دوباره کد را 
مسدود می‌کند بنابراین این ادعا که الگوریتم‌های غیرمجازی در حال برهم 
زدن بازار هستند هم مردود است.گفتنی است برای درست شدن بازار باید 
مطالبه درست کرد یعنی در حال حاضر نرخ بهره غیر رسمی 32درصد مؤثر 
سالانه بانکی وجود دارد؛ به این معنا که اگر منابعی خوبی داشته باشید یک 
بانک می‌تواند به شما 32درصد مؤثر سالانه به‌صورت روزشمار بهره بدهد. با 
این نرخ بهره و بدون ریسک، وقتی شخصی می‌تواند سود مطمئنی از بانک 
بگیرد، چرا باید در بازار ســرمایه با ریسک‌های مختلف و عدم قطعیت مثل 
تصمیمات دولت برای شــرکت‌ها، نرخ دستوری برای صنایع، سرکوب نرخ 
ارز، عدم اجازه به شرکت‌ها برای افزایش نرخ متناسب با تورم، تغییرات زیاد 
در قوانین، ریســک جنگ، تحریم‌ها، هزینه انتقال و ... سرمایه‌گذاری کند. 
موارد گفته شده از دلایل منفی شدن بازار هستند و نیاز به اصلاح حکمرانی 
اقتصاد و ارتباط ســالم با دنیا داریم که سخت است بنابراین باید در شرایط 

فعلی دل به رشد دلار بست.

امید موسوی
یتمی تحلیلگر امید عضو هیأت مدیره شرکت الگور

 راه‌انــدازی معاملات الگوریتمــی در بورس ایران 
بــه اوایل دهه 90 باز می‌گــردد. البته در آن زمان 
ســرعت پردازش در رایانه‌ها به شکل امروزی نبود 
و در حــال حاضر تکنولوژی‌هــای نوظهور، باعث شــده تا روش‌های 
پیشرفته و هوشــمند برای انجام معاملات در بازار سرمایه پا به عرصه 
وجود بگذارند. در این میان گفتنی اســت در برهه‌هایی که فراز و فرود 
قیمت‌ها در بازار ســهام داغ می‌شود، با ممنوعیت معاملات الگوریتمی 
در بــورس تهران مواجــه بوده‌ایم و این نوع معامــات از همان زمان 

راه‌اندازی تاکنون موافقان و مخالفانی داشته است.
به‌طور کلــی معاملات الگوریتمی، ابــزاری قدرتمند برای معامله‌گران 
بوده که صرفه‌جویی در زمان، بررســی تمام بازارها، حذف احساسات 
انسانی، انضباط و نظم، بک تست و بهینه‌سازی و معاملات شبانه‌روزی 
از مزایای آن اســت. البته این نوع معاملات معایبی هم دارد که عبارت 
است از؛ پیچیدگی، هزینه، خطاهای فنی، رفتارهای غیرمنتظره بازار، 

وابستگی به فناوری و ریسک نظارتی.
در این روزها که محدوده 2 میلیونی شــاخص شکسته شده و ریزش‌های 
پی در پی بازار ســرمایه، امان ســهامداران را بریده، هر سرمایه‌‎گذاری به 
یک عامل برای ریزش بازار شــکایت می‌کند؛ عده‌ای به ســازمان بورس 
درخصوص محدود کردن دامنه نوسان شکایت دارند، برخی صندوق‌های 
اهرمی را مسبب این ریزش می‌دانند و بعضی افراد هم معتقدند که معاملات 
الگوریتمی به این ریزش‌ها دامن زده است.البته باید به این نکته توجه کرد 
که الگوریتم‌ها بر اساس استراتژی‌های معاملاتی از پیش تعریف ‌شده عمل 
می‌کنند و در شــرایطی که بازار به طور غیرمنتظره رفتار می‌کند، ممکن 
اســت قادر به واکنش مناسب نباشند. مخصوصا در این روزها که تغییرات 
در بدنه دولت از یک طرف و از طرف دیگر ریســک‌های سیاســی بازار را 
تهدید می‌کند و قیمت یک ســهم یا دارایی به شــدت افزایش یا کاهش 
می‌یابد، ممکن است الگوریتم نتواند به طور مناسب واکنش نشان دهد یا از 
معامله خارج شود.با این حال نگاهی داشتیم به سهم معاملات الگوریتمی 
از کل معاملات خرد ســهام و حق تقدم و همچنین سهم این معاملات از 
کل معاملات خرد اوراق و صندوق‌های ETF و درآمد ثابت. باتوجه به اینکه 
ســازمان بورس آمار جدیدی از سهم معاملات الگوریتمی از کل معاملات 
از ابتدای سال 1403 تاکنون نداشته، بر این اساس بازه زمانی این بررسی 
آماری مربوط به ســال گذشته بوده اســت. البته به گفته سازمان بورس 
تغییرات ســهم معاملات الگوریتمی از کل معاملات امسال نسبت به سال 

گذشته در حد دهم درصد است.

سهم معاملات الگوریتمی از کل معاملات خرد سهام و حق تقدم )درصد(
98.65سایر معاملات

1.35معاملات الگوریتمی
معاملات الگوریتمی شامل )درصد(:

0.81بازارگردان الگوریتمی
0.05سبد حقوقی الگوریتمی
0.09سبد حقیقی الگوریتمی

0.37سایر حقوقی‌های الگوریتمی
0.04سایر حقیقی‌های الگوریتمی

سهم معاملات الگوریتمی از کل معاملات خرد اوراق و 
صندوق‌های ETF درآمد ثابت )درصد(

99.54سایر معاملات
0.46معاملات الگوریتمی

معاملات الگوریتمی شامل )درصد(:
0.27بازارگردان الگوریتمی

0.04سبد حقوقی الگوریتمی
0.03سبد حقیقی الگوریتمی

0.12سایر حقوقی‌های الگوریتمی
0.01سایر حقیقی‌های الگوریتمی

براساس این گزارش؛ سهم معاملات الگوریتمی از کل معاملات خرد سهام 
و حق تقدم 1/35 درصد بوده در حالی که ســهم سایر معاملات 98.65 
 ETF درصد بوده اســت. همچنین در معاملات خرد اوراق و صندوق‌های
درآمد ثابت هم معاملات الگوریتمی 0.46 درصد ســهم داشته‌اند و سهم 

سایر معاملات 99.54 درصد بوده است.
باتوجه به این آمار طبیعتا این حجم کم نمی‌تواند تأثیر بســزایی بر روند 
بازار سرمایه بگذارد. شرکت بورس اوراق بهادار تهران در گزارشی پژوهشی، 
مفاهیم، الزامات و محدودیت‌های نظارتی معاملات الگوریتمی را در تاریخ 

28 اسفند ماه 1402 بررسی کرده است.
در این مقاله آمده اســت: " در سال‌های اخیر بازارهای مالی به موازات رشد 
روزافزونی که در حوزه تکنولــوژی و فناوری‌های اطلاعات رخ داده، همواره 
دســتخوش تغییرات فراوانی در ارائه راهکارهای متنوع ســرمایه‌گذاری و 
دستیابی به سود افزون‌تر بوده ‌است. در این راستا یکی از پیشرفت‌هایی که در 
حوزه راهکارهای معاملاتی اوراق بهادار به وجود آمد، به‌کارگیری روش‌های 
معاملاتی الکترونیکی به‌خصوص معاملات الگوریتمی بود که امروزه بخش 

قابل ‌توجهی از معاملات در بورس‌های اوراق بهادار را تشکیل می‌دهد.
معاملات الگوریتمی اغلب با عنوان سیستم‌های معاملاتی خودکار شناخته 
می‌شوند. این قبیل سیستم‌ها، استراتژی‌هایی شامل بازارگردانی، آربیتراژ و 
سفته‌بازی در قالب روش‌هایی همچون دنبال کردن روند را به کار می‌گیرند. 
به‌علاوه این سیستم‌ها از استراتژی‌های معاملاتی مانند معامله‌گری کمّی 
برخوردار هستند که شــدیداً به فرمول‌های ریاضی پیچیده و برنامه‌های 
رایانه‌ای با ســرعت بالا وابسته هســتند. یکی از استراتژی‌های معاملات 
الگوریتمی که معمولاً مورد اســتفاده قرار می‌گیرد، تقسیم سفارش‌های 
بزرگ خرید و فروش به اندازه‌های کوچکتر به‌منظور به حداقل رساندن اثر 
سفارش‌های بزرگ بر قیمت بازار است. فناوری‌های معاملات الگوریتمی 
می‌توانند با قدرت محاسباتی بالا فوراً به اخبار بازار انواع دارایی‌ها واکنش 
نشان دهند. همچنین الگوریتم‌ها می‌توانند قیمت‌ها را از چندین بازار به 
طور هم‌زمان مورد بررســی قرار دهند و در مســیر شناسایی فرصت‌های 
ســودآور، نقدشوندگی را در میان مجاری معاملاتی متعدد تسهیل کنند. 
بنابرایــن هدف از معامــات الگوریتمی کمک به ســرمایه‌گذاران برای 
اجرای اســتراتژی‌های مالی خاص در سریع‌ترین زمان ممکن به منظور 

به‌دست‌آوردن سود بیشتر است.
با وجود آنکه معاملات الگوریتمی از مزایای کلیدی مانند اجرای خودکار 
معاملات با سرعت بالا بدون دخالت انسان، افزایش نقدشوندگی، مدیریت 
جریان سفارش‌های بزرگ با کمترین اثر بر بازار و کاهش هزینه معاملات 
برخوردار است اما به علت گسترش استراتژی‌های معاملات الگوریتمی در 
بورس‌های اوراق بهادار، احتمال تأثیرگذاری منفی این استراتژی‌ها نیز بر 
بازار و ثبات شرکت‌ها افزایش یافته‌است. از سوی دیگر، عدم وجود الزامات 
و محدودیت‌های نظارتی برای معاملات الگوریتمی می‌تواند ریســک‌های 
زیادی را به بازار وارد کرده و منجر به سقوط بازارهای مالی شود. به همین 
علت نهادهای ناظر بورس‌هــای اوراق بهادار، الزامات و محدودیت‌هایی را 
برای شــرکت‌های فعال در حوزه معاملات الگوریتمی اتخاذ کرده‌اند تا از 

هرگونه سوءاستفاده و دستکاری بازار جلوگیری نمایند."
براساس آمار منتشر شده، سهم حجم معاملات الگوریتمی از حجم معاملات 

بازارهای سهام برحسب مناطق جغرافیایی )درصد( به شرح زیر است:

اتحادیه اروپا                                       هند

       معاملات جهانی                           ایالات متحده آمریکا

الزامات و محدودیت‌های نظارتی معاملات الگوریتمی
 در بازار سرمایه ایران

طبق الزامــات معامــات الگوریتمی در راســتای اجــرای ماده 10 
دســتورالعمل اجرایی معاملات برخط کــه در تاریخ 1398/11/07به 
تصویب هیأت مدیره ســازمان بورس و اوراق بهادار رسیده است، ارائه 
خدمات معاملات الگوریتمی توســط کارگزار یــا کارگزار/معامله‌گر به 
مشتریان به دو روش :ارائه الگوریتم توسط کارگزار یا کارگزار/معامله‌گر 

و کدنویسی توسط مشتری امکان پذیر است.
در روش اول؛ الگوریتم‌های آماده به همراه شرح عملکرد آن، توسط کارگزار 
یا کارگزار/معامله‌گر بر روی واسط کاربری )UI( زیرساخت دسترسی برخط 
قرار داده می‌شود و مشتریان می‌توانند در صورت تمایل از این الگوریتم‌ها 
اســتفاده کنند. در روش دوم قابلیت نوشتن الگوریتم توسط مشتری در 
واسط کاربری)UI( زیرساخت دسترسی برخط، توسط کارگزار یا کارگزار/

معامله‌گر ارائه می‌شود.طبق این دستورالعمل، الزامات معاملات الگوریتمی 
در بازار ســرمایه ایران در سه گروه الزامات عمومی معاملات الگوریتمی، 
الزامات روش اول مبنی بر ارائه الگوریتم توسط کارگزار یا کارگزار/معامله‌گر 
و الزامات روش دوم مبنی بر کدنویسی توسط مشتری طبقه‌بندی می‌شود.

الزامات روش اول به شرح زیر است:
  پارامترهای مربوط به سفارش شــامل نماد معاملاتی، بازه قیمت، بازه 
تعداد سهم و نوع ســفارش )خرید یا فروش( باید توسط مشتری تعیین 
شود. تمام مقادیر پارامترهای الگوریتم باید متناسب با الزامات ثبت لاگ 

سازمان ذخیره شوند.
  هر الگوریتم و شناســه اختصاص داده شده به آن و استراتژی آن، باید 
نزد کارگزار یا کارگزار/معامله‌گر، مکتوب و قابل استناد برای سازمان باشد 
و چنانچه الگوریتم تغییر کرد، باید به عنوان الگوریتم جدید در نظر گرفته 

و شناسه الگوریتم جدید به آن اختصاص داده شود.
همچنین الزامات روش دوم هم عبارت است از:

کارگزار یا کارگزار/معامله‌گر باید قابلیت فعال سازی/غیرفعال سازی این 
امکان )کدنویسی دلخواه( برای هر مشتری را داشته باشد.

  الگوریتم‌های تهیه شــده توسط مشــتری باید نزد کارگزار یا کارگزار/
معامله‌گر به‌صورت محرمانه و رمزنگاری شده ثبت و ذخیره شود و امکان 
بهره‌برداری یا افشای آنها بدون کسب رضایت مشتری، وجود نداشته باشد.

  الگوریتم‌ها، اطلاعات محرمانه مشــتری محســوب شده و مسئولیت 
کیفری، انضباطی و جبران خسارت ناشی از نقض محرمانگی اطلاعات بر 

عهده کارگزار یا کارگزار/معامله‌گر است.
در مجموع بر اســاس مقاله منتشره از ســوی شرکت بورس اوراق بهادار؛ 
باتوجه به گســترش اســتراتژی‌های معاملات الگوریتمی در بورس‌های 
اوراق بهــادار، احتمال تأثیرگذاری منفی این اســتراتژی‌ها نیز بر بازار و 
ثبات شــرکت‌ها افزایش یافت هاســت. از دیدگاه نهاد ناظر بازار سرمایه 
آمریکا، معاملات الگوریتمی با افزایش ریســک عملیاتی ناشی از توسعه، 
آزمون و اجرای نامناســب الگوریتم‌ها می‌تواند اثرات مخرب شــدیدی بر 
ثبات شــرکت‌ها و کل بازارها داشته باشــد بنابراین عدم وجود الزامات و 
محدودیت‌های نظارتی برای معاملات الگوریتمی می‌تواند ریســک‌های 

زیادی را به بازار وارد کرده و منجر به سقوط بازارهای مالی شود.
بر این اســاس نهادهای ناظر بــورس و اوراق بهادار کشــورها الزامات و 
محدودیت‌هایی را برای معاملات الگوریتمی تعیین کردند که در این راستا 
برای ایجاد، توسعه یا تغییرات الگوریتم‌های معاملاتی که توسط کارگزاران 
یا یک شخص ثالث صورت می‌گیرد، باید اقداماتی از سوی کارگزاران انجام 
شود، به اینصورت که چنانچه الگوریتم‌ها توسط کارگزاران توسعه یابد، یک 
فرآیند توســعه و نظارت بر الگوریتم‌های معاملاتی وجود دارد که در اکثر 
سازوکار نظارتی بورس‌ها مشاهده می‌شود و این فرآیند از 5 مرحله الزامات، 
توسعه، آزمون، ارائه و نظارت تشکیل شده است.همچنین دیگر الزام مهمی 
که در بورس‌های اوراق بهادار برای معاملات الگوریتمی تعیین شده، الزام 
وجود سیســتم‌های نظارتی خودکار بر فعالیت‌های معاملاتی الگوریتمی 
است. ضمن آنکه شرکت‌های فعال در معاملات الگوریتمی هم باید فعالیت 
خود را به نهاد ناظر و بورس مربوطه اطلاع دهند و برای تأیید الگوریتم‌های 

مورد استفاده خود باید مجوز الزام را از بورس اوراق بهادار دریافت کنند.

همراز فیروزی
خبرنگار

سهم  الگوریتم‌ها سهم  الگوریتم‌ها 
در ریزش بازار چقدر استدر ریزش بازار چقدر است
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 شاخص کل بورس  )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 1.87استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

 1.59-محصولات کاغذى     

 1.28-استخراج ساير معادن     

 1.07-ساخت راديو و تلويزيون     

 1.04-منسوجات     

 0.87-فرآورده هاى نفتي     

 0.85-دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

 0.77-خودرو و ساخت قطعات     

 0.77خرده فروشی به استثنای وسایل نقلیه     

 0.76-بانک ها و موسسات اعتباري     
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دریچــه

هفتــه قبــل در پی نهایی شــدن قیمت محصــول تازه گــروه صنعتی 
ایران‌خودرو )ری‌را(، این گروه صنعتی اعلام کرد به منظور تسهیل خرید 
مصرف‌کنندگان واقعی، بخشی از ظرفیت تولید شش محصول خود شامل 
ری‌را، پژو ۲۰۷ دستی، تارا، راناپلاس، سورن‌پلاس و‌هایما را تا پایان سال 
۱۴۰۳ به صورت طرح پیش‌فروش و فروش فوق‌العاده و طبق اولویت‌بندی 
و در چارچوب مصوبات شورای رقابت و دستورالعمل تنظیم بازار خودروی 

سواری، عرضه کند. 
این تصمیم ایــران خودرو را برخی به منزله حذف عرضه خودرو از کانال 
ســامانه یکپارچه تعبیر کرده و معتقدند عمر این سامانه به پایان رسیده 
اســت؛ سامانه ای که در سه سال گذشته مشــکلات متعددی برای بازار 
خودروی کشــور به وجود آورد و ســپس حجم زیادی از تعهدات را برای 
خودروســازان ایجاد کرد و خریداران را در برابر یک دنیای مبهم قرار داد 
که در آن نه خودرویی که قرار اســت خریداری کند مشــخص بود و نه 
قیمت آن و خودروساز نیز در برابر مشتری نه تعهدی داشت و نه الزامی. 
هرچند این ســامانه در درجه اول قرار بــود قیمت‌ها را در بازار به تعادل 
برســاند و در نهایت حذف قیمت‌گذاری دستوری را محقق سازد اما حالا 
بعد از سه سال معلوم شــده که هیچ راهی به این هدف نبرده است. این 
ســامانه همینطور قرار بود معاملات را شــفاف‌کند، اما باز هم موفق عمل 
نکرد و اتفاقا یکی از بدترین مســیرها را جلوی پای خریداران قرار داد که 
در آن ناگهان خودروی خریداری با قیمتی بالاتر به خودرویی دیگر تبدیل 
می‌شد. با وجود تمام این مشکلات، مشخص نیست که وزارت صمت چرا 
اصرار بر اجرای طرح‌های فروش در این بســتر را داشــت و چه کسانی از 

این بستر فراهم‌شده سود می‌بردند؟ 
حــالا در اولین روزهــای کاری دولت چهاردهم حذف ســامانه یکپارچه 
استارت خورده که نویدبخش شرایط مناسب تری برای خریداران است تا 

لااقل از سرگردانی در سامانه خلاص شوند. 
بر اســاس اطلاعیه ایران خودرو به منظور تسهیل خرید مصرف‌کنندگان 
واقعی خودرو، این شــرکت بخشی از ظرفیت تولیدات خود تا پایان سال 
۱۴۰۳ را بــه صورت طرح پیش فروش و فوق‌العــاده طی اولویت‌بندی و 
در چارچوب مصوبات شــورای رقابت و دستورالعمل تنظیم بازار خودروی 
سواری، عرضه خواهد کرد. این فراخوان شامل متقاضیان عادی، مشمولان 
طــرح حمایت از خانواده و جوانی جمعیت و مشــمولان طرح جایگزینی 

خودروهای فرسوده است.
فرایندهای این عرضه طی دو مرحله خواهد بود:

 مرحله اول وکالتی کردن حســاب و مســدود کردن مبلغ تعیین شده 
)مختص متقاضیان عادی( و ثبت درخواســت شــرکت در اولویت بندی 

است.
 مرحله دوم پس از تعیین اولویت‌ها و مشــخص شــدن متقاضیان واجد 
شــرایط است که این مرحله با فراخوان شــرکت ایران‌خودرو برای انعقاد 

قرارداد و واریز وجه آغاز می‌شود.
براساس ضوابط باید تا ســقف ۵۰ درصد قیمت خودرو در حساب بانکی 
متقاضی تا زمان انجام و اعلام اولویت‌بندی مســدود شــود. بر این اساس 
مبلغ مســدودی در این طــرح ۲۳۰میلیون تومان در نظر گرفته شــده 
 اســت. )الزام به وکالتی کردن و مسدودی حســاب فقط برای متقاضیان 

عادی است.(
الف- مبلغ اعلامی در این اطلاعیه در حساب متقاضی به درخواست خود 
بــه صورت اینترنتی یا حضوری در بانک‌های عامل، به ذی‌نفعی شــرکت 
ایران خودرو مسدود می‌شود. در هر زمان که نیاز باشد متقاضی می‌تواند 
با اعلام انصراف، مســدودی را رفع  و وجه را برداشت کند، لذا شرکت در 
اولویت‌بندی، منوط به وجود وجه در حساب تا زمان اجرای اولویت‌بندی 
خواهــد بود. پس از اعلام اولویت‌بندی، مســدودی وجه بدون مراجعه به 

بانک رفع و مبلغ توسط متقاضی قابل برداشت است.
ب- وجوه مســدود شــده به هیچ عنوان امکان اســتفاده توسط شرکت 
ایران‌خــودرو را نداشــته و صرفا بــرای اطمینان از آمادگــی خریدار و 

پیش‌گیری از حضور واسطه گران پیش‌بینی شده است. 
ج- پس از اتمام مهلت تعیین شده )به منظور رفاه حال مردم(، در صورتی 
که تعداد درخواســت ثبت شــده از ظرفیت عرضه بیش‌تر باشد، اولویت 
بندی با نظارت دستگاه‌های مرتبط به صورت قرعه‌کشی تعیین و نتایج آن 
از طریق پیامک و ســایت شرکت ایران‌خودرو اطلاع‌رسانی می‌شود. تعداد 
ظرفیت در نظر گرفته شــده برای اولویت‌بندی متقاضیان به میزان بخشی 

از ظرفیت تولید شرکت ایران‌خودرو تا پایان سال ۱۴۰۳ است.
د- پس از وکالتی کردن حساب و ثبت درخواست خرید خودرو در سایت 
و پالایش نهایی و اعلام اولویت‌بندی، متقاضیانی که اولویت آن‌ها بالاتر از 
ظرفیت تولید بوده و در خارج از صف تشــکیل شده از اولویت‌های اعلام 

شده قرار گرفته‌اند، حذف شده و قابلیت ادامه فرایند را نخواهند داشت.
هـ- ثبت درخواســت در ســامانه، هیچ‌گونه حقی را برای متقاضی برای 
ثبت‌نام و دریافت خودرو ایجاد نمی‌کند و تعهد شرکت ایران خودرو صرفا 
پس از اعلام نتایج اولویت‌بندی و ورود متقاضی به مرحله دوم با فراخوان 
شــرکت ایران‌خودرو و قطعی کردن ثبت‌نام، انعقاد قرارداد و واریز وجه به 

حساب شرکت ایران‌خودرو شکل می‌گیرد.

و خودر یکپارچه  سامانه  شر 
 از سر بازار کم شد

اخبـار کالایی

رشد سهم »فولاد« بالاتر از شاخص کل
معاون اقتصادی و مالی شرکت فولاد مبارکه گفت: 
تأمیــن پایدار منابع مالی یکی از چالش‌های اصلی 

بنگاه‌های اقتصادی است.
 فولاد نیز از این قاعده مســتثنی نیست و در سالیان 
گذشته و به‌طور سنتی از دو محل سهامداران و منابع 

بانکی این مهم انجام ‌شده است؛ اما در سال قبل، تأمین مالی از محل بازار 
سرمایه به آن اضافه شد. مهدی کویتی افزود: امسال برای اجرای طرح‌های 
توسعه جدید و یا تکمیل برخی از طرح‌های موجود، بخشی از منابع مالی را 
از محل افزایش سرمایه و بخشی را از محل تسهیلات بانکی تأمین کنیم. با 
افزایش سرمایه‌های انجام‌شده، ارزش شرکت بیش از بازارهای موازی مثل 
سکه، دلار و مسکن بازده داشته است. حتی در بازار سرمایه هم رشد ارزش 
ســهام فولاد مبارکه بیش از کل بازار سرمایه بوده؛ به این صورت که در 
ســال گذشته رشد شاخص بازار سرمایه 13 درصد رشد داشته؛ اما سهم 

فولاد مبارکه بیش از 40 درصد رشد داشته است. 

»تجلی« جدید  تولید  خط  افتتاح  برنامه 
مدیرعامل تجلی توسعه معادن و فلزات با اشاره به عوامل 
کاهش سودآوری زنجیره فولاد به کمتر از ۳۰ درصد از 

افتتاح خط تولید جدید در آینده نزدیک خبر داد.
مرتضی علی‌اکبری با اشــاره به پیشــرفت مناسب 
طرح‌ها و پروژه‌های شرکت تجلی از جمله در فولاد 

کردستان، فولاد شرق خراسان، فولاد سرمد و پروژه‌های صبا امید غرب، 
اعلام کرد: هرچند تحت فشار شدید نقدینگی بوده اما با تمام توان خود 
منابــع لازم را برای این پروژه‌ها تامین کــرده و به موقع نقدینگی لازم 
تزریق می‌شود. در سال‌ جاری اگر نقدینگی لازم به پروژه‌ها تزریق شود، 
بســیاری از آنها به بهره‌برداری آزمایشی می‌رســند. با توجه به شرایط 
اقتصادی، وضعیــت بانک‌ها و بازارســرمایه و همچنین صنعت به ویژه 
در معادن و فلزات مناســب نیست و با مشکلات شدید نقدینگی مواجه 
هســتند. دولت در وهله نخســت باید به حذف قیمت‌گذاری دستوری 
بپردازد، صادرات محصولات را آزاد کرده و ارز را به نرخ ثابت بازگرداند.

یاندهی و کاهش ضرر  توضیح »خساپا« درباره ز
مدیرعامل ســایپا گفت‌: شــرکت پــارس خودرو 
محصولی به مشــتریان تحویل می‌دهد که تمامی 
استانداردهای 85 گانه را پاس کرده و از امکانات با 

کیفیتی برخوردار است.
جواد توســلی مهر افزود: این پــروژه در موعد مقرر 

به مشتریان تحویل شــد. راز ماندگاری سایپا در بازار رقابتی ایجاد تنوع 
محصول و عرضه آن در زمان مشــخص است تا در این عرصه سهم بازار 
مناســبی کســب کرد. برنامه در خصوص محصولات خارجی با رویکرد 
خودکفایی حداقل 40 درصد داخلی سازی است. وی همچنین ادامه داد:‌ 
ســال جاری و در دهه فجر 4 محصول جدید با فناوری روز دنیا رونمایی 
خواهد شد که برقی و پلاگین- هیبرید هستند. همچنین به زودی تولید 
محصول جدید سیتروئن در سایپاکاشان و محصولات جدید شرکت فوتون 
در شرکت زامیاد آغاز خواهد شد. قرار است تا پایان سال، بیش از ۳۰ هزار 

دستگاه سهند در ۶ تیپ مختلف تولید و به بازار عرضه شود.

یان در  »ذوب« دلایل تبدیل سود به ز
مدیرعامل "ذوب" در خصوص دلایل تبدیل ســود 
عملیاتی محقق شده و ۶۰۵.۳ میلیارد تومانی در سه 
ماه نخست سال مالی قبل به زیان عملیاتی 1.۲ هزار 
میلیارد تومانی در سه ماه نخست سال مالی جاری، 
اعلام کرد: طی سه ماهه اول سال در مقایسه با دوره 

مشابه قیمت هر واحد محصول اصلی شرکت دارای رشد ۸ درصدی بود در 
حالی که از یک سو تمام متغیرها و اجزای تشکیل دهنده بهای تمام شده 

هر واحد محصول اصلی رشدی به مراتب بیشتر داشت.
مهدی کوهی افزود: از سوی دیگر تعمیرات پیش‌بینی نشده بخش فولادسازی 
و کاهش زغال سنگ تحویلی از سوی معادن داخلی موجب کاهش تولید و 
سرشکن شدن بیشتر هزینه‌ها و به تبع آن افزایش ۲۴ درصدی بهای تمام 
شده در مقایسه با دوره مشابه سال قبل شد. با توجه به اینکه زیان خالص و 
انباشته شرکت، ضروری است برنامه‌ها به منظور خروج از زیاندهی و جبران 

زیان‌های انباشته طبق الزامات پذیرش بورس ارائه شود.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه‌نـگار ر

اوایــل مــرداد ماه بــود که 
رئیس سازمان بورس و اوراق 
بهادار در سخنانی اعلام کرد 
که براساس حکم برنامه هفتم توسعه که بر موضوع 
لغو قیمت‌گذاری دســتوری برای صنایع گوناگون 
– جــز صنایعی که از ارز دولتی اســتفاده می‌کنند 
– بایــد از این روش عبور کرد؛ چراکه این روش در 
خلال سال‌های گذشته تنها منجر به فشار مضاعف 
بر روند فعالیت شــرکت‌های بــزرگ و تاثیرپذیری 

تولید و عرضه شرکت‌ها شده است. 
عشقی که برای توضیح این موضوع صنعت خودرو 
را مثال می‌زند می‌گوید: صنعت خودرو تحت تأثیر 
برخی تصمیمات، وارد مسیر قیمت‌گذاری دستوری 
شــد و این امر عملًا به مانع افزایش تولید خودرو و 
زمین‌گیر شدن خودروسازان در هشت سال گذشته 

منجر شد. 
با این حال خوشــبختانه قرار اســت در برنامه هفتم 
توســعه موضوع قیمت‌گذاری دستوری متوقف شود 
و در این مســیر گویا ســازمان بورس برای پیگیری 
موضوع دست به کار شده است؛ بطوری که به گفته 
عشقی، این سازمان با کمک مجلس، به عنوان ناظر 
اجرای قانون برنامه هفتم توســعه، در تلاش است تا 
اجرای ماده ۴۸ قانون برنامه هفتم توســعه، مبنی بر 
ممنوعیت قیمت‌گذاری دستوری، در دولت چهاردهم 
اجرایی شــود تا در نهایت زمینــه افزایش جذابیت 

سرمایه‌گذاری و توسعه در شرکت‌ها فراهم گردد. 
 در ایــن بیــن نگاهی بــه صنایع گوناگون نشــان 
می دهد موضوع قیمت‌گذاری در صنایع مختلف از 
خودروسازی گرفته تا فولاد و سیمان و پتروشیمی 
و تایــر و دارو و ... حتــی اگــر تابــع فرمول‌های 
مختلف تعیینی باشــند، اما باز هم تحت الشــعاع 
قیمت‌گذاری‌های دســتوری هســتند و برای عبور 
از موضــوع قیمت‌گــذاری لازم اســت بورس کالا 
بــه عنوان یکی از بازارهای مهــم مواد اولیه که در 
زنجیره ارزش بسیاری از کالاها نقش ایفا می‌کند از 
قیمت‌گذاری دستوری عبور کند و برای این منظور 
ســازمان بورس و اوراق بهادار بایــد از بورس کالا 

شروع کند. 
کارشناسان معتقدند ابزارهای بورس کالا برای عبور 
از قیمت‌گذاری دســتوری کم نیستند و روش‌های 
متعددی برای این موضوع در دسترس است، با این 
حال آن چه مشــخص است طی هفته‌های گذشته 
برخــی دلالان بازارهای مختلف که منافعشــان از 
اختلاف قیمت‌های دســتوری بورس و بازار تامین 
می‌شود دســت به کار شده و در تلاشند تا مانع از 

لغو قیمت‌گذاری شوند. 

قوت و ضعف یک پیشنهاد 
در میان پیشــنهادهای مختلفی کــه برای عبور از 
سیاست قیمت‌گذاری دستوری مطرح شده، اخیرا 
اتــاق بازرگانی و صنایع و معــادن اصفهان گزارش 
مفصلــی در خصوص عبور از مکانیزم قیمت‌گذاری 
دســتوری تهیه و به وزارت کشور و سازمان بورس 
ارســال کرده کــه در آن به بررســی مکانیزم‌های 

فعلــی قیمت‌گذاری در بورس کالا و ضرورت تغییر 
فرایند قیمت‌گذاری تاکید شــده است. این گزارش 
که در ادامه مورد بررسی قرار می‌گیرد دارای نقاط 
قوت و ضعفی اســت که در این فرصت کوتاه تلاش 

می کنیم به این نقاط اشاره کنیم.
بر اســاس این گــزارش روش قیمت‌گــذاری در 
کالاهای مختلــف در بــورس کالا در حال حاضر 
تابع دو عامل قیمت‌های پایه و قیمت‌های ناشی از 
رقابت بین خریداران است که به دلیل انحصارهای 
چندجانبه ناشــی از تعداد انــدک عرضه کنندگان 
و تعداد بالای خریداران به رقابت‌های نادرســت و 
افزایش چشــمگیر قیمت محصولات برای صنایع 
پایین دســتی منتهی می‌گردد و همین امر تورم را 

در بازارهای پایه به دنبال دارد.
 این در حالی است که موضوعاتی همچون نوسانات 
قیمت ارز، تورم بازارهای جهانی و تبانی بین عرضه 
کنندگان باعــث افزایش روزانــه قیمت‌ها در این 
بازارها می‌شــود و این موضوع باعث ورود دلالان و 

تقاضای کاذب بین سفته بازان می‌گردد. 
این گزارش در ادامه به آسیب ناشی از این موضوع 
در بازارهای صادراتی اشــاره کرده و معتقد اســت 
افزایــش هزینه‌هــای خرید مواد اولیــه در بورس 
کالا مزیت‌های رقابتی صنایع پایین دســتی را در 
بازارهای جهانی از بیــن برده و جریان ورود ارز به 
کشــور را تحــت تاثیر قــرار داده و از آنجا که این 
موضوع روی قیمت ارز اثر منفی بر جای می‌گذارد 
 در یــک چرخه باطل باعث رشــد مجدد قیمت‌ها 
می شــود و همــه این چرخه به دلیل اشــکال در 

قیمت‌گذاری در بورس کالا است. 
هرچنــد موضــوع قیمت‌گذاری در بــورس کالا و 
فراینــد آن همانطور که در این گزارش نیز اشــاره 
شــده دارای اشکالات متعددی اســت، اما تحلیل 
اثرگذاری آن بر بازار ارز دارای ایرادهایی اســت که 
بیشتر روی کاغذ صحیح است و در واقعیت نیازمند 

ارزیابی آماری است. 
این که چه میزان از ورودی ارز به کشــور از محل 
صادرات صنایعی است که مصرف کننده مواد اولیه 
خریداری شده از بورس کالا هستند موضوع مهمی 
است. نکته اول این که ارز محاسبه شده در قیمت 
مواد اولیه در بورس کالا نرخ نیمایی ارز اســت که 
چندان تابع تغییرات نرخ ارز بازار غیررسمی نیست.

 بــه علاوه صنایــع پایین دســتی صادرکننده نیز 
موظفنــد ارز ناشــی از صادرات خــود را به دلیل 
تعهدات ارزی به ســامانه نیما تحویل دهند و این 
یعنی خود بــه خود از محل تبدیــل ارز صادراتی 
هزاران میلیارد تومان از منابع درآمدی شــرکت‌ها 

تحت تاثیر این موضوع قرار می‌گیرد.  
نکتــه دیگر آن کــه روش کنونــی تعیین قیمت 
کالاهــای مختلــف در بــورس کالا هرچند دارای 
اشــکالات زیادی اســت اما با این حال برای ایجاد 
ارتباط با قیمت‌هــای جهانی و جلوگیری از قاچاق 
کالا یک روش مرسوم و آزمون پس داده محسوب 
می‌شــود. در گذشــته‌های دور تفاوت قیمت‌های 
صادراتــی و بورس کالا اثرات زیــادی در بازارهای 

مختلف به همراه داشته و شــاهد قاچاق کالاهای 
مختلف از کشور به کشــورهای همسایه بودیم به 
طوری که قیمت محصولات پتروشــیمی ایرانی در 
بازار ترکیه از قیمت‌های داخلی پایین تر بود و این 
موضوعات باعث شد تا قیمت‌گذاری این محصولات 

تابعی از قیمت‌های جهانی و نرخ ارز گردد. 

آزادسازی قیمت‌ها ضروری است
راه حل جایگزین این مســیر آزادســازی قیمت‌ها 
بر اســاس رویه کشــف قیمت در بورس کالاست 
که تابع عرضه و تقاضای محصول و دامنه نوســان 
برای خرید و فروش محصولات در بورس کالاســت 
که به معنای عبور از قیمت‌گذاری دســتوری است 
امــا این روش زمانی که با قیمت‌های جهانی دارای 
اختلاف گردد می‌تواند نتایج گذشــته را به همراه 

داشته باشد.
 با این حال این روش می‌تواند اختلاف قیمت‌های 
بورس و بــازار را کاهش دهد؛ به شــرطی که اولا 
بــا نظارت بر کــف عرضه‌های کالا همراه باشــد و 
 ثانیا ورود دلالان بر اســاس مکانیزم‌هایی محدود

 گــردد و امکان تبانــی بین عرضه کننــدگان از 
 بین برود تا قیمت‌های واقعــی در معاملات روزانه 

کشف شود. 
در این گزارش به شــیوه قیمت‌گــذاری کالاهایی 
مانند فولاد و مس اشــاره شــده و گفته شده این 
شــیوه‌ها فی نفســه دارای مزایایی است به عنوان 
مثــال تغییرات قیمت‌های جهانی و ارز را به همراه 
دارد با این حال مشــکل زمانی شروع می‌شود که 
تبانــی بین عرضه کنندگان معــدود این کالاها در 
بورس و استفاده از فرصت انحصار چندجانبه باعث 
رقابت‌های نادرســت در بورس شود. به این ترتیب 
میزان رقابت به بیش از حد نرمال خود می‌رســد و 
موجی از افزایش قیمت‌ها به صنایع پایین دســتی 

سرریز می‌گردد. 
اما در گزارشی که اتاق بازرگانی اصفهان به وزارت 
کشور و سازما بورس پیشنهاد داده درخواست شده 
نهــادی با عنوان »صندوق حمایت از مزیت رقابتی 
صنایع ملی« برای حفظ قدرت رقابت صنایع پایین 
دستی ایجاد شود تا جریان ارز ورودی از این ناحیه 
مختل نشــود و این پیشــنهاد مهمترین خواسته 

صنایع پایین دستی است. 
در این گزارش با اشــاره به پیشنهاد ایجاد صندوق 
حمایــت از صنایع ملی آمده گرچه این پیشــنهاد 
منافــع صنایع پایین دســت غیرصادراتی را تامین 
نمــی کند اما اقلًا صنایــع صادراتی را زیر پر و بال 
خود در می‌آورد. بر اســاس این پیشــنهاد مصارف 
این صندوق شــامل پرداخت جهت ترمیم و احیای 
افت قدرت رقابتی صنایع پایین دســتی صادراتی 
ارز آور و منابع آن شــامل صد در صد سود ناشی از 
رقابت در معاملات بورس کالا که از صادرکنندگان 
دریافــت می‌شــود و منابع ناشــی از یارانه دولتی 
 که از محل واقعی کــردن قیمت حامل‌های انرژی 

کسب می‌گردد. 
در این گزارش آمده اگر صندوق بتواند 120 درصد 

مبلغ کوتاژ صادراتی به صادرکنندگان پرداخت کند 
صنایع تولید تشــویق می‌شــوند صادرات بیشتری 
انجام دهند و در بلندمدت این سیاســت تشویقی 
صادرات منجر به حمایت از تولید و صادرات و ثبات 
در بــازار ارز می‌گردد و در این مســیر می‌توان از 
منابعی همچون حقوق گمرکی و یا تعرفه ورودی بر 

کالاهای لوکس و غیرضروری تامین گردد. 
به نظر می‌رسد این پیشنهاد نیز در عمل اشکالات 

فراوانی به همراه داشته باشد.
 ایجاد یــک صندوق جدید برای ارایه یک ســری 
امکانات بــه صادرکننــدگان خــاص؛ در حالیکه 
موضوعاتــی همچــون مشــوق‌های صادراتی و یا 
حمایت‌های صندوق توســعه ملی از شــرکت‌های 
تولیدکننــده صادراتی و ســایر نهادهای وابســته 
در محــاق فرو رفته معلوم نیســت تــا چه میزان 
عملیاتی باشــد. خروج صد در صد ســود ناشــی 
از رقابــت شــرکت‌های بالادســتی در بورس کالا 
انگیزه‌هــای عرضه کالا برای شــرکت های عرضه 
کننــده را با خطر روبــه رو می‌کند و این در حالی 
اســت که این شــرکت‌ها اغلب از خدا خواسته اند 
محصــولات خــود را به جای عرضــه در بورس به 
بازارهای جهانی صادر و منابع ارزی خود را تقویت 
کنند و این اقدام بهانــه لازم را به آنها خواهد داد. 
بــه علاوه عرضه ایــن محصولات کاهــش خواهد 
یافــت و رقابت را تقویت خواهــد کرد و در نتیجه 
 شــکاف قیمت‌های بــورس و بــازار را نیز افزایش 
می دهد که این موضوع خود به خود به جای بهبود 
اوضاع به معنای بسترسازی برای حضور دلالان در 

بورس است. 
آن چه مهم اســت نشانه رفتن سود ناشی از رقابت 
نیست بلکه متمرکز شدن بر دلایل این سودهاست 
که می‌توان با آزادســازی واقعــی قیمت کالاها در 
بورس کالا جلوی آن را گرفت. به علاوه ایجاد یک 
نهاد جدید در این شــرایط جــز افزایش هزینه‌ها 
نتیجــه دلخواهی به همراه نــدارد به خصوص آن 
که بــرای ورود منابع بایــد روی تعرفه‌ها و حقوق 
گمرکــی کالاهای لوکس و ... نیز حســاب باز کرد 
 که در شرایط وانفسای اقتصادی دولت بعید به نظر 

می رسد توفیقی در آن حاصل شود. 
نکته دیگر آن که تصمیم گیری در مورد یک بخش 
خاص از اقتصاد به عنوان مثال مواد اولیه و خاص‌تر 
برای صنایع پایین دســتی صــادرات محور کفایت 
نمی کند در حالیکه بســیاری از صنایع کشــور از 
چالــش قیمت‌گذاری دســتوری رنــج می‌برند. به 
همین دلیل بهتر است به جای تصمیمات بخشی به 
سوی روشی حرکت کنیم که نتیجه‌های جامع‌تری 

به همراه داشته باشد. 
در حــال حاضر بســیاری از صنایــع مانند خودرو 
و تایــر می‌توانند با عرضه در بورس کالا از مســیر 
قیمت‌گذاری دســتوری خارج شــوند؛ در حالیکه 
ایجاد این صندوق به معنای رضایت دادن به روش 
کنونی و در عوض حمایت از صنایع آسیب دیده از 
این روش است. بهتر نیست بجای درمان بیماران به 

سمت ریشه کنی این ویروس حرکت کنیم؟    

 روش‌های تعیین قیمت مواد اولیه در بورس کالا 
و پیشنهادهای جدید پیرامون آن بررسی شد

مهار اپیدمی
قیمت‌گذاری دستوری 

در بورس
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رویدادها
فروش برق در بورس انرژی به 75 درصد می‌رسد

وزیــر نیرو با بیان اینکه میــزان معاملات برق در 
بورس انرژی به بیش از ۶۰ درصد رســیده است و 
تا پایان سال به ۷۵ درصد می‌رسد، گفت: ظرفیت 
تولیــد نیروگاه‌های حرارتی نســبت بــه ابتدای 
 دولت ســیزدهم ۱۰ هزار و ۳۸۲ مگاوات افزایش 

یافته است.
علی اکبر محرابیان گفت: انرژی یکی از مؤلفه‌های مهم رشــد و توسعه 
کشــور اســت که بهره‌برداری صحیح از آن می‌تواند جمهوری اسلامی 
ایران را در برداشــتن گام‌های بلند در مســیر اعتلای کشور یاری کند. 
وی با تأکید بر ضرورت استفاده بهینه از انرژی برق اضافه کرد: از حدود 
۷۰ سال پیش، دولت‌های مختلف در ایران به خاطر حاکم بودن اقتصاد 
یارانه‌ای در صنعت برق با مشکلات فراوانی در مسیر توسعه این صنعت 
رو به رو بوده‌اند که لازم اســت در ایــن خصوص تجدیدنظر‌های جدی 

صورت گیرد.

پیشرفت پروژه جانجا در »ومعادن«
معاون توســعه معادن و صنایــع معدنی هلدینگ 
»ومعــادن« گفت: در حال حاضر پــروژه جانجا از 
پیشــرفت قابل‌توجهی در سه حوزه معدن، احداث 
کارخانه و زیرساخت‌ها برخوردار است و پیش‌بینی 
می‌کنیم که کارخانه ۱۳۰ هزار تنی کنسانتره مس 

با عیار ۰٫۲۵ درصد مس در منطقه جانجا طی ســه تا چهار سال آینده 
به بهره‌برداری برسد؛ اگرچه هم‌اکنون با معضل تامین ارز جهت واردات 
برخــی تجهیزات خارجی پروژه مواجه هســتیم و امیدواریم در ادامه با 
شفاف‌ســازی‌های لازم و اتخاذ یک تصمیم و سیاست بلندمدت حداقل 

چهار ساله، شاهد رفع این معضل در کشور باشیم.
امین صفری افزود: در حــوزه »معدن«، هم‌اکنون بیش از ۳۰ هزار متر 
حفاری اکتشافی برای حصول اطمینان از تخمین ذخیره قبلی و مشخص 
شدن بلوک مدل انجام شده و عملیات باطله‌برداری معدن نیز به صورت 

هم‌زمان در حال انجام است. 

خرید 40 درصد »همراه« توسط دیجی کالا
مدیرعامــل "همراه" گفت: پیــرو برنامه راهبردی 
شرکت ارتباطات سیار ایران و به منظور بهره‌ مندی 
از ظرفیت‌های این شرکت در جهت رشد و توسعه 
کسب و کارهای اکوسیستم دیجیتال و در راستای 
قانون جهش تولید دانش بنیان، گروه شرکت‌های 

تابعه همراه اول با مدیریت هلدینگ ســرمایه‌گذاری خطر پذیر حرکت 
اول، ســرمایه‌گذاری در یکی از مهم‌ترین بازیگران اصلی اکوسیســتم 
دیجیتالی، گروه تجارت الکترونیــک دیجی کالا را با هدف عدم تملک 

سهام مدیریتی در دستور کار قرار داد.
مهدی اخــوان بهابادی افزود: به این ترتیب با قــراردادی در ۲۰ مرداد 
شــرکت‌های گروه همراه اول ۴۰ درصد از ســهام شرکت گروه تجارت 
الکترونیک دیجی کالا را با پرداخت نقدی ثمن معامله خریداری کردند. 
ارزش گذاری انجام شــده در این سرمایه‌گذاری ۳۰ هزار میلیارد تومان 

بوده است.

پذیره‌نویسی دو صندوق جدید در دستور کار آگاه
قائم مقام مدیرعامل گروه آگاه خبر داد: دو صندوق 
در دست پذیره‌نویسی داریم؛ صندوق کلید در حوزه 
املاک و مستغلات و صندوق اندوخته آگاه در حوزه 
صندوق بازنشستگی تکمیلی. معتقدیم بازار سرمایه 
ایران می‌تواند با صندوق‌های بازنشستگی تکمیلی 

متحول شــود. یکی از مشکلات ریشــه‌ای بازار ایران، کوتاه‌مدت بودن 
سرمایه‌گذاری در بازار است و صندوق‌های بازنشستگی تکمیلی می‌تواند 
روند باثباتی از ورود منابع به بازار ایجاد کند. هدف از تأســیس صندوق 
 Gain کلید، شناسایی فرصت‌های سرمایه‌گذاری در بازار مسکن و کسب

از رشد قیمت مسکن در میان‌مدت و بلندمدت است.
بهراد ابراهیمی گفت: فعالیت اصلی این صندوق خرید، فروش، نگهداشت 
امــاک و اجاره دهی دارایی‌های در تملک یا اجاره کردن با هدف اجاره 
دادن است. همچنین حداکثر ۳۰درصد منابع این صندوق‌ها می‌تواند در 

اوراق درآمد ثابت، سپرده بانکی و مشابه آن سرمایه‌گذاری شود. 

رصد صندوق‌ها

در جلسه معارفه شرکت دانش بنیان پویانیرو مطرح شد:

برآورد 27 هزار و 699 ریالی ارزش هر سهم »بپویا«
 در جلســه معارفه شرکت دانش بنیان پویا نیرو 
)بپویا( ارزش نهایی شرکت ۶ هزار و ۶۰۶ میلیارد تومان و ارزش هر سهم 

برابر با ۲۷۶۹۹ ریال برآورد می‌شود.
امین فضلی، مدیر مالی کارگزاری پیشرو در جلسه معارفه شرکت دانش 
بنیان پویا نیرو)بپویا( گفت: کارگزاری پیشــرو به عنوان مشــاور عرضه 
و پذیرش وظیفه خود را به انجام رســانده اســت. فراینــد در پویا نیرو 
بســیار سریع انجام شــد و به نوعی رکورد بود. اینکه شرکتی مطابق با 
استانداردهای بورس باشد کار ساده‌ای نیست و معمولا مدیران انعطاف 
لازم را ندارند اما در مجموعه پویا نیرو پیش از پذیرش اســتانداردها را 
داشتند. وی ادامه داد: همکاری مدیران به بهترین نحو انجام گرفت و در 
زمینه پذیرش در بورس همکاری لازم را کردند طوری که کمتر از ۵۰روز 

توانستیم پذیرش را بگیریم.
حمزه اکبری، مدیر مالی شرکت پویا نیرو گفت: شرکت دانش بنیان پویا 
نیرو بزرگترین و کاملترین شرکت در حوزه سیم‌های هادی آلومینیومی 

هوایی فشار قوی است. سرمایه ثبتی شرکت ۲۳۸ میلیارد تومان است.
وی افزود: هدف گذاری ۲۴۰۰۰ تن تولید مبتنی بر قرارداد‌های شرکت 
اســت. در ۲ هفته قبل ۳ تا ۴ مناقصه را برنده شدیم و تا پایان سال نیز 
قطعا این روند ادامه خواهد داشت. مدیر مالی شرکت پویا نیرو ادامه داد: 
با توجه به این که شــرکت دانش بنیان هستیم وام‌های کلان با نرخ ۱۵ 
درصدی دریافت کرده‌ایم. ســعی داریم روند فروش داخلی و صادراتی را 
ارتقــا دهیم. نحوه نرخ‌گذاری محصولات به صورت فروش نقدی ، ۳۰ تا 

۴۵ روزه ، صادراتی و فاینانس است.
وی در باره ریسک های شرکت گفت: ریسک‌های شرکت شامل ریسک 
تاخیر در وصول مطالبات ریســک فروش، ریســک قیمــت مواد اولیه، 

ریسک مالی و ریسک تجاری است.
اکبــری همچنین افزود: روند تولید ســیم در ســال ۱۴۰۲ به بیش از 
۱۰هزار تن رســید و پیش بینی می‌شود در ســال جاری به تولید ۲۴ 
هزار تن برسد. مواد اولیه محصولات را شمش آلومینیوم، بیلت فولادی، 
تیوب فیبر نوری، شــمش روی و ورق فولادی تشکیل می‌دهد. شرکت 
آلومینای ایران و آلومینیوم اراک بیشــترین ســهم تامین‌کننده ما را به 
خود اختصاص داده اســت. مدیر مالی شــرکت پویا نیرو چشم انداز و 
اهداف آتی شــرکت را عنوان کرد و گفت: چشم‌اندازهای شرکت دانش 
بنیان پویانیرو شامل توســعه صادرات به کشورهای حوزه خلیج فارس 
و آفریقایی، افزایش اعتبار ملی و بین‌المللی شــرکت، جذب نخبگان و 
نیروی انسانی و توسعه سیســتم‌های مدیریت به منظور افزایش دقت؛ 
سرعت و واقع نگری در تصمیم گیری ؛نظارت و کنترل می‌شود. اکبری 
ادامه داد: فروش شــرکت در سال گذشته مبلغی بیش از یک همت به 
ثبت رســید که این مبلغ در ســال ۱۴۰۱ برابر با ۶۴۰ میلیارد تومان 

اعلام‌شده بود. حساب‌های دریافتنی ما ظرف ۲ ماه برطرف شد . ۷ هزار 
تن از ابتدای سال تا کنون فروش داشتیم.

ارزش هر سهم دو هزار و 769 تومان
رحمت عباس‌پور، مدیر خدمات سرمایه شرکت تامین سرمایه تمدن نیز 
گفت: تامین ســرمایه تمدن متعهد خرید شرکت پویانیرو است. درآمد 
عملیاتی شرکت در ســال ۱۴۰۰ برابر با ۳۷۴ میلیارد تومان بوده و در 
ســال ۱۴۰۲ به ۱۲۵۰ میلیارد تومان رسیده است. جمع کل دارایی‌ها 
در ســال ۱۴۰۰ بالغ بر ۵۲۳ میلیارد تومان بوده که در سال ۱۴۰۲ به 
۱۳۱۶ میلیارد تومان رســیده است. سود خالص شرکت در سال ۱۴۰۲ 
برابر با بیش‌از ۵۰۰ میلیارد تومان بوده است. ظرفیت اسمی تولید انواع 
ســیم برابر ۷۷ هزار تن و برای قرقره ۴هزار تن است. وی افزود: متوسط 
نرخ رشد سالانه افزایش کابل‌های داخلی در چند سال اخیر تقریبا برابر 
با ۱.۲۱ درصد بوده که فرض می‌شود در سال‌های آتی نیز سالانه ۱.۲۱ 
درصد مقدار کابل‌های داخلی رشــد یابد. ۴۰ درصد از فروش داخلی از 

طریق فاینانس انجام می‌شود.
مدیر خدمات سرمایه شــرکت تامین سرمایه تمدن گفت:‌ ارزش نهایی 
شرکت ۶ هزار و ۶۰۶ میلیارد تومان برآورد شده است و ارزش هر سهم 

برابر با ۲۷۶۹۹ ریال برآورد می‌شود.
شــهریار پرویــزی، مدیر عامل شــرکت دانش بنیان پویــا نیرو گفت: 
پیشرفته‌ترین کالاها را در دنیا تولید می‌کنیم و ماشین‌آلات پیشرفته‌ای 
نیز داریم. بحث ارزش افزوده در دانش بنیان مهمترین مساله آن است. 
فروش بپویا در مناقصات اســت و ۱.۲ تا ۱.۵ برابر نمره ارزیابی شرکت 
اســت. دانش بنیان بودن، کیفیت، کمیت ، تکمیل بودم پروسه تولید از 

مزایای دیگر پویانیرو است.

 »ندای ثابت کیان«  پربازده‌ترین صندوق هفته 
در هفته‌ای که گذشت شاخص کل بورس روندی نزولی 
در پیش‌گرفت. شاخص کل بورس در این هفته با بیش 
از 6 هزار واحد کاهش به محــدوده 1.998 هزار واحد 
رسید. در هفته منتهی به 22 مرداد ماه صندوق‌های درآمدثابت ، مختلط و 
قابل معامله درآمدثابت در راس صندوق‌های پربازده قرار گرفتند. صندوق‌ 
»نــدای ثابت کیان« ، »مختلط کاریزما« و »اعتمــاد ارغوان« به ترتیب با 
کسب 2.40 ، 1.79 و 0.94 درصد بازدهی، عنوان پربازده‌ترین صندوق‌های 
ایــن هفتــه را از آنِ خود کردند. در هفته گذشــته خالــص ورود پول به 
صندوق‌های ســرمایه‌گذاری مثبت بود. ورود وجه نقد به کل صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری 35 هزار میلیارد ریال بود کــه صندوق‌های قابل معامله با 
23.041 میلیارد ریال بیشــترین ورود وجه نقد را داشتند. در این هفته در 
هیچکدام از انواع صندوق ها خالص خروج ثبت نگردیده است. نماگر خالص 
ارزش دارایی‌هــای صندوق‌ها در انتهای این هفته بر روی عدد 9 میلیون و 
639 هزار میلیارد ریال ایستاد. صندوق‌ها به طور کلی 24 درصد در سهام، 
37 درصد در اوراق با درآمد ثابت و 33 درصد از دارایی‌ها را در وجه نقد و 

سپرده بانکی، سرمایه‌گذاری کرده‌اند.

مدیرعامل صندوق کارآفرینی امید گفت: در سال‌های گذشته احیای واحدهای 
نیمه راکد یا راکد در دستور کار قرار گرفت و صندوق کارآفرینی امید از احیای 
یک هزار و ۱۰۰ واحد اقتصادی نیمه فعال حمایت مالی کرد که به این واسطه 

۷ هزار شغل ایجاد شده است.
هادی آقابابایی در نشست خبری در شانزدهمین نمایشگاه صنعت مالی )بورس، 

بانک و بیمه( افزود: تقریباً بیش از ۵۰ درصد تســهیلات بانکی صندوق کارآفرینی امید به کســب و 
کارها تعلق گرفته است همچنین کمتر از ۱۰ درصد تسهیلات بانکی به کسب و کارهای خرد تعلق 
پیــدا کرده که نیاز اســت از این گروه حمایت‌های خاصی صورت بگیــرد. وی افزود: در دوره جدید 
مدیریتی، صندوق توانســته نقش موثری در این مســیر ایفا کند. رشــد ۳۰۰ درصدی در پرداخت 
تســهیلات حوزه اشتغال میزان تسهیلات در این صندوق را از ۵.۵ همت به ۱۷ همت رسانده است. 
اکنون ۱۰۰ همت تســهیلات پرداخت شده است. نرخ تســهیلات صندوق نرخ ترجیحی است و به 
صورت قرض‌الحسنه یا با نرخ پایین اتفاق می‌افتد. مدیرعامل صندوق کارآفرینی امید تاکید کرد: یکی 
از کارهای موثر در سال‌های گذشته که توسط صندوق انجام شده احیای واحدهای نیمه راکد یا راکد 
اســت. می‌توان گفت بانک موثر این حوزه صندوق کارآفرینی بوده و حمایت مالی برای احیای یک 
هزار و ۱۰۰ واحد اقتصادی حمایت انجام داده که با ایجاد ۷ هزار شغل منجر شده است. وی افزود: 
یکی از قوانینی که در ۳ سال اخیر در صندوق وضع شده مربوط بر حمایت از بانوان است. ۴۳ درصد 
تسهیلات پرداخت شده در این صندوق مربوط به بانوان و کارآفرینان زن است. سعی کردیم تسهیلات 
را به نقاط محروم ســوق دهیم و زنجیره ارزش‌هایی که در این مناطق تعریف شــده را شناسایی و 
حمایت کنیم. به طور مثال در سیســتان و بلوچســتان ۵۵ درصد تسهیلات به بانوان تخصیص پیدا 
کرده است. آقابابایی با بیان اینکه نقشه راه جدید توسعه صندوق کارآفرینی امید تدوین شده است، 
افزود: در تلاشیم تا صندوق را به یک نهاد فناور پایه تبدیل کنیم. امروز چندین سامانه را در صندوق 
احیا کردیم. ســامانه ارتباط با مشتریان، ســامانه غیرحضوری برای پرداخت تسهیلات تا سقف یک 
میلیارد تومان، ســامانه اعتبارسنجی برای ۴ میلیون ســپرده‌گذار و چابک سازی ساختار صندوق از 

جمله سامانه‌هایی است که در راستای تسهیل امور انجام داده‌ایم.

مدیرعامل صندوق کارآفرینی امید خبر داد: 
احیای یک هزار و ۱۰۰ بنگاه اقتصادی  

بزرگ‌ترین صندوق ســرمایه‌گذاری جســورانه بازار ســرمایه با نام »افق نگر« 
به‌عنوان هجدهمین صندوق جســورانه فعال فرابورس، در بازار ابزارهای نوین 

مالی پذیره‌نویسی شد.
سید علی حسینی، نماینده شرکت‌های زنجیره‌ای افق کوروش در آیین اهدای 
لوح صندوق جســورانه افق نگر با اشاره به ســرمایه 5 هزار میلیارد ریالی این 

صندوق گفت: پذیره‌نویســی »افق نگر« در همان دقایق ابتدایی با اســتقبال سرمایه‌گذاران به پایان 
رســید. وی با تأکید بر اینکه »افق نگر« اولین صندوقی اســت که با حمایت و مشــارکت معاونت 
علمی و فناوری اقتصاد دانش‌بنیان ریاســت جمهــوری در قالب قانون حمایت از جهش دانش‌بنیان 
تأسیس و پذیره‌نویسی شده‌ است، گفت: موضوع فعالیت صندوق سرمایه‌گذاری در پروژه‌های صنایع 
مختلف از جمله شــیمیایی، حوزه گردشــگری، شوینده، غذا و داروســت و امید است این صندوق 
ســرمایه‌گذاری را در پروژه‌های دانش‌بنیان تسهیل کند. در ادامه احسان جنگجو، مدیرعامل شرکت 
سبد گردان کوروش که رکن مدیر صندوق افق نگر را بر عهده دارد با اشاره به اینکه این صندوق، با 
ســرمایه 5 هزار میلیارد ریالی بزرگ‌ترین صندوق جسورانه کشور است، گفت: »افق نگر« 5 میلیون 
واحد ســرمایه‌گذاری دارد که یک‌میلیون واحد ممتاز آن در اختیار ســرمایه‌گذاران ممتاز بوده و 4 
میلیون واحد عادی اســت که پذیره‌نویسی آن به‌صورت 20 درصد تأدیه کاملا انجام شد. شایان ذکر 
اســت این صندوق که تحت نظارت ســازمان بورس و اوراق بهادار و بر اســاس مقررات، اساسنامه و 
امید نامه فعالیت خود را آغاز خواهد کرد، هجدهمین صندوق جســورانه فعال فرابورس ایران است. 
موضوع و حوزه فعالیت »افق نگر« جمع‌آوری منابع مالی و سرمایه‌گذاری در اوراق مالکیت اشخاص 
حقوقی با موضوع فعالیت در پروژه‌های فکری و نوآورانه در زمینه‌های »محصولات شیمیایی، صنعت 
گردشگری، غذا و سلامت، تجارت الکترونیک و خرده‌فروشی، علوم داده و هوش مصنوعی، حمل‌ونقل 
و انبارداری و صنعت معدن« به‌منظور به بهره‌برداری رساندن و تجاری‌سازی دارایی‌های یادشده است. 
گفتنی است مؤسسین این صندوق شرکت فروشگاه‌های زنجیره‌ای افق کوروش، شرکت فروشگاه‌های 
زنجیــره‌ای فامیلی مدرن، گروه نوآوران تجارت الکترونیک هســتی، گروه ســرمایه‌گذاری کوروش، 

شرکت کالا رسان هستی و شرکت سبد گردان کوروش هستند. 

پذیره‌نویسی »افق نگر« 5 هزار میلیارد ریالی انجام شد 
بزرگ‌ترین صندوق جسورانه بازار در فرابورس  

رســالت صنــدوق بازنشســتگی پرداخــت 
حقوق بازنشســتگان اســت و مدیریــت نقدینگی 
باید در تصمیمات لحاظ شــود، بعــد از پرداخت به 
بازنشستگان نســبت به افزایش سرمایه در صندوق 

اقدام خواهیم کرد.
صنــدوق  ســرمایه‌گذاری  شــرکت  مدیرعامــل 
بازنشستگی کشوری )وصندوق(  گفت: هرچه بیشتر 
و بهتر بتوانیم بنگاه‌هــای اقتصادی را معرفی کنیم 
قطعا در رشد و توسعه آنها نیز تاثیر گذار خواهد بود. 
علیرضا زمان‌پور افزود: خبررســانی اشتباه می‌تواند 
منجربــه ایجاد مشــکلات زیــادی شــود بنابراین 
حساســیت بالایی برای مخابره درست اخبار وجود 
دارد به ویژه برای بنگاه‌های اقتصادی که می‌تواند در 

رشد آنها موثر باشد.

وی ادامــه داد: در پرتفــوی هلدینگ صبا 
انرژی با توجه به قدمتی که بعضی از سهام 
دارد سعی داریم سهام کم بازده را از پرتفوی 
خارج کرده و سهام با سود بالاتر را جایگزین 
کنیم امــا باید مجوز را از ســهامدار عمده 

بگیریم و حدود ۹ همت اصلاح نیاز است.
زمانپور همچنین افزود: هلدینگ ما در سال گذشته 
بهترین اقدامات حقوقی را نســبت به شــرکت‌های 
مشــابه انجام داده . بعد از حل مشــکلات نسبت به 

عرضه در بورس اقدام خواهیم کرد.
وی درباره افزایش ســرمایه گفت:‌ رســالت صندوق 

بازنشســتگی پرداخت حقوق بازنشستگان 
است و مدیریت نقدینگی باید در تصمیمات 
لحاظ شود، بعد از پرداخت به بازنشستگان 
نسبت به افزایش سرمایه در صندوق اقدام 
خواهیم کرد. مدیرعامل  وصندوق ادامه داد: 
یکی از مشــکلات عمده صندوق‌های بازنشســتگی 
وجود ناترازی اســت. در دو دهــه مدیریت در این 
سیســتم این روند در پیش گرفته شده  و قطعا باید 
اصلاح شود تا نا ترازی‌ها را برطرف کنیم به ویژه در 

صندوق بازنشستگی کشوری. 
وی در ادامه گفت: در پتروشــیمی مسجد سلیمان 

بحث پروژه مینی فاینری  )پتروپالایشــگاه کوچک 
مقیــاس( را تعریــف کرده‌ایم . جمعــا حدود ۵۰۰ 
میلیــون دلار هزینه پروژه اســت و تامین مالی آن 
از طریق منابع خارجی تامین شــده است. برای لوله 
سازی اهواز برنامه داریم خط جدیدی را اجرایی کنیم 
و همینطور لوله بدون درز نیز در برنامه است. در کل 
ظرفیت‌های بسیاری وجود دارد ، مشتری‌های اصلی 
ما در جنوب هســتند و بازار را در دســت داریم. در 
اکسین پروژه‌های بالادستی و پایین دستی را داریم.

مدیرعامل هلدینگ صباانرژی گفت: باید برای ورود 
به بازار سرمایه شفافیت  داشت، شفافیت اطلاعات و 
دسترسی آزاد اطلاعات. در سال گذشته با برنامه‌ریزی 
انجام گرفته صبا فولاد را به بورس وارد و این شرکت 

را به شرکت‌های بورسی خود اضافه کردیم.

9 همت اصلاح در پرتفوی »وصندوق«

رضا حامدی‌فر
بـازار کارشـناس 

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 35.056
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

 1.743
سهام

2.708
سایر
455 2.381

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۲.۴۰

۱.۷۹

۰.۹۴

۰.۸۵

۰.۷۵

۰.۷۵

۰.۶۹

۰.۶۸

۰.۶۴

۰.۶۳

٪
ندای ثابت کیان

مختلط کاریزما

اعتماد ارغوان

بازده مانا

نوع دوم پایدار نو ویرا

ثروت البرز

ثبات ویستا

مختص اوراق دولتی خلیج فارس

مشترک آتیه نوین

نوع دوم اعتبار

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

٪۱۹

٪۱۸

٪۱۷

٪۱۶

٪۷

٪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

عرضه برق، گاز، بخاروآب گرم
بیمه وصندوق بازنشستگی به جزتامین اجتماعی

بازدهی صندوق‌ها

بازدهی هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورنام صندوق
 پشتوانه سکه طلای

%2.99-173,825173,366 زرافشان امید ایرانیان
 در اوراق بهادار مبتنی بر

%2.84-185,642185,004 سکه طلای کیان
در اوراق بهادار مبتنی بر 

%2.82-21,99321,909طلای صبا

%2.81-272,144271,199پشتوانه طلای لوتوس
 در اوراق بهادار مبتنی بر

%2.79-35,62835,482 گواهی سپرده سکه طلا کهربا

%2.79-100,803100,404طلای عیار مفید

%2.7-27,80827,684زرفام آشنا

%2.7-31,19531,047کیمیا زرین کاردان

%2.66-13,86313,798طلای دنای زاگرس
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

%2.65-12,57612,517سکه طلا نهایت نگر
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

%2.64-30,67930,574طلای زرین آگاه

%2.64-14,88214,818طلای تابان تمدن

%2.42-12,24812,194طلای آسمان آلتون

%1.41-32,55632,404طلای سرخ نو ویرا

%1.2-38,55538,403گروه زعفران سحرخیز
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آمریکا دچار رکود نمی‌شــود اما آهنگ رشد اقتصادش 
کند شده است. این خبر خوبی برای خانم کامالا هریس 
و حامیان او نیســت. نشریه »اکونومیست« در تازه‌ترین 
شماره خود به بررسی شرایط کنونی آمریکا پرداخته و با 
طرح این پرسش که آیا اقتصاد می‌تواند نتیجه انتخابات 
ریاست جمهوری را تغییر دهد، نوشته است: رای‌دهندگان 
آمریکایی، جو بایدن را شایســته حضور دوباره در کاخ 
سفید و رونق اقتصادشان ندانستند. حال آیا کامالا هریس 
را مسئول وخامت اوضاع اقتصادی خواهند شناخت؟ پس 
از ثبت نرخ‌های رشدی که در میان اقتصادهای ثروتمند 
کم‌نظیر بود، حال اقتصاد آمریــکا وارد چرخه افت نرخ 
رشد شــده است. بر این اساس، ســرمایه‌گذاران نگران 
این هســتند که اقتصاد آمریکا وارد رکود شود. چندی 
قبل، به دنبال انتشار نتایج ناامیدکننده یک پژوهش از 
تولیدکنندگان و خبرهایــی درباره افزایش نرخ بیکاری 
آمریکا به ســطح 4.3 درصد در ماه جولای )که بالاترین 
رقم از سال 2021 به شمار می‌رود( سرمایه‌گذاران دچار 
هراس شدند. ســقوط بازارهای سهام در روز 5 آگوست 
)15 مرداد( نیز این هراس و نگرانی را تشدید کرد. گرچه 
در آمریکا، اقتصاد تعیین‌کننده مسیر انتخابات نیست اما 

به هر حال مهم است.

لجن‌پراکنی ترامپ

با نزدیک شــدن به زمان برگزاری انتخابات، کنش‌ها و 
فعالیت‌های دونالد ترامپ ابعاد تازه‌ای پیدا کرده است.

مجله »د ویک« در شــماره جدید خــود با طرح این 
پرســش که چرا ترامپ هویت نــژادی کامالا هریس 
را مورد حمله قرار داده، نوشــته اســت: دونالد ترامپ، 
نامزد جمهوریخواهان برای حضور در انتخابات ریاست 
جمهوری 2024، با شگرد عجیبی هویت نژادی رقیب 
خود از حزب دموکرات را زیر ســوال برده و پرســیده 
اســت، آیا او هندی اســت یا سیاهپوست؟ این سخن 
با واکنش‌های مختلفی روبه‌رو شــده که عموما منفی 
بوده اســت. به گفته کوری واکر از نشــریه واشنگتن 
اگزمینر، ترامپ اشــتباه بزرگی مرتکب شــده است. او 
با این گفته‌ها نشــان می‌دهد که از نظر سیاسی، یک 
احمق اســت. کامالا هریس بارها به پیشینه آسیایی و 
آفریقایی خود اشــاره کرده است. ترامپ به جای طرح 
چنین پرسش احمقانه‌ای بهتر است به نقد سیاست‌های 
هریــس بپردازد. ترامپ تلاش می‌کند تا با طرح چنین 
مســائل نژادپرســتانه‌ای، هریس را یک غیرآمریکایی 
فاقد ویژگی لازم برای ریاســت جمهوری معرفی کند. 
به گفته برخی کارشناســان، ممکن است این تلاش‌ها 

نتیجه معکوس بدهد.

اواخــر ماه ژوئــن دونالد ترامپ برای شکســت دادن 
رقیبــش، جو بایــدن و حضور دوباره در کاخ ســفید 
برنامه‌ریــزی می‌کــرد. مجلــه »بیزنــس ویک« در 
تازه‌ترین شماره خود با پرداختن به موضوع انتخابات 
ریاســت جمهوری 2024 آمریکا و پیامدهای پیروزی 
ترامپ نوشته اســت: اواخر ماه ژوئن، نظرسنجی‌ها از 
رقابت نزدیک دو کاندیــدای اصلی خبر می‌دادند اما 
کمک‌های مالی جمع‌آوری شــده به نفع ترامپ ســر 
به فلک کشــیده بود. در این زمان روشن شده بود که 
هیچیــک از 34 اتهام طرح‌شــده علیه ترامپ تاثیری 
بر فعالیت‌های او و نگاه طرفدارانش نداشــته اســت. 
اما شــوک‌های بزرگی برای ایــن دوره از انتخابات در 
راه بود. شــوک نخســت، کناره‌گیری بایدن از صحنه 
رقابت بود. او در اولین مناظره انتخاباتی چهره بســیار 
ضعیفی از خود نشــان داد. شوک بعدی، موضوع ترور 
ترامپ بود. گرچــه برخی معتقدند که این اتفاق، یک 
صحنه‌ســازی برای افزایش محبوبیت ترامپ بود، اما 
نمی‌تــوان تاثیــر آن بر نگاه رای‌دهنــدگان را نادیده 
گرفت. بســیاری از فعالان اصلی وال استریت، هشدار 
دادند که در صورت پیروزی ترامپ باید منتظر افزایش 

شدید نرخ تورم باشند.

جنگ سرد جدید

چین در حال گســترش حوزه نفوذ خود در سراســر 
جهان اســت و این بار قطب شــمال را هدف گرفته 
اســت. این تــاش، آمریکا را در شــرایط آماده باش 
کامل قرار داده اســت. مجلــه »نیوزویک« در آخرین 
شــماره خود در گزارشــی با عنوان »آتش و یخ« به 
بررســی این موضوع پرداخته و نوشته است: افزایش 
حضور چینی‌ها در قطب شــمال، تنش چین و آمریکا 
را تشــدید کرده است. امســال در حالی که تابستان 
قطبی شــروع به ذوب کردن یخ‌هــای اطراف جزیره 
نروژی »اسپیتســبرگن« و پاک کردن رد خرس های 
قطبی کرد، این منطقه شــاهد ده‌ها پژوهشگر چینی 
اســت. انتظار می‌رود حدود 50 پژوهشــگر چینی در 
این منطقه قطبی حضور پیدا کنند. این بالاترین رقم 
پژوهشگران چینی از زمان همه‌گیری بیماری کرونا به 
شمار می‌رود. گفته می‌شــود که تعدادی از این افراد 
قصد دارند زمستان را نیز در این منطقه سپری کنند. 
گرچه نزدیکترین فاصله چین تا قطب شمال بیش از 
1300 کیلومتر است، اما پکن قصد دارد به عنوان یک 
قدرت جهانی، حضور در قطب شمال را گسترش دهد. 
این امر نشان‌دهنده اهمیت قطب برای پکن و چالشی 

بزرگ برای واشنگتن است.

و جز حسرت چیزی نماند
ایـن روزهـا بازار سـرمایه شـرایط دشـواری را تجربـه می‌کند. در 
چنیـن شـرایطی، حضـور فعالانـه افـراد باتجربه، خلاق و دلسـوز 
دلگرمـی کنشـگران،  بـر  عالوه  بـازار،  مختلـف  در عرصه‌هـای 
امـکان بهره‌گیـری از توانمنـدی ایـن افراد جهت حل مشـکلات بـازار را نیز فراهم 
می‌کنـد. امـا گاه سرنوشـت بـه گونـه‌ای رقـم می‌خـورد کـه جـز حسـرت چیزی 
برایمـان باقـی نمی‌مانـد. روح‌الله دهقـان یکـی از این افـراد توانمند و دلسـوز بود 

کـه کـوچ ناباورانـه‌اش، دوسـتان و همکارانـش را در بهـت فـرو برد.
روح‌الله دهقـان دانش‌آموخته رشـته مهندسـی رایانـه از دانشـگاه امیرکبیر بود. او 
در سـال 1388 در فرابـورس مشـغول بـه کار شـد. در آن زمـان، فرابـورس ایران 
بهـره چندانـی از فنـاوری اطلاعـات نداشـت. پـس دسـت بـه کار شـد و سـایت 
جدیـد فرابورس را نوشـت. سـپس نرم‌افـزاری برای برگزاری مجمع و شـمارش آرا 
آمـاده کـرد. او همچنیـن نرم‌افـزار معاملات توافقی را نوشـت و اپلیکیشـن قوانین 
بـازار را طراحـی کـرد. به اعتراف همـکاران و فعالان بازار، او منشـا تحولات زیادی 

در حـوزه فنـاوری اطلاعات فرابـورس بود.
دهقـان در دوره ریاسـت شـاپور محمـدی بـر سـازمان بـورس، از فرابـورس بـه 
سـازمان رفـت و مدیـر فنـاوری اطلاعـات شـد. او بـا نـگاه توسـعه‌گرا و ذهـن 
جسـت‌وجوگرش، در سـازمان بـورس نیـز منشـاء تحـول بـود. دهقـان موضـوع 
به‌روزرسـانی و ارتقـای نسـخه جدیـد سـامانه معامالت را بـا فرانسـوی‌ها پیـش 
بـرد. او همچنیـن در رونـد خرید سـامانه معاملاتی جدید نیز همـکاری و همراهی 
کـرد، هرچنـد ایـن تالش نـاکام مانـد. مدتـی بعـد، بـه عنـوان مدیرعامـل رایان 
بـورس، برنامـه به‌روزرسـانی کـدال و توسـعه برخـی نرم‌افزارهـا را پیگیـری کرد.

پـس از اسـتعفای مدیرعامـل وقـت شـرکت مدیریـت فنـاوری بـورس تهـران، او 
سـکان هدایـت ایـن مهمترین شـرکت بازار سـرمایه در حوزه فنـاوری اطلاعات را 
بـه عهـده گرفـت. دهقان بـا همـکاری دانشـگاه تهران، شـرکتی را ذیـل مدیریت 
فناوری اطلاعات تاسـیس کرد که دسـتاورد آن، نخسـتین سـامانه بومی معاملات 
سـهام بـود. او همچنیـن بـه دنبال ایجـاد دیتاسـنتر جدیدی بـرای بازار سـرمایه 
بـود.روح‌الله دهقـان در مـرداد 1402 از مقـام خـود بـه عنوان مدیرعامل شـرکت 
مدیریـت فنـاوری بـورس تهـران اسـتعفا داد و به بخـش خصوصی پیوسـت. او در 
ماه‌هـای اخیـر در مقـام معـاون کسـب‌وکار گروه مالی کیان مشـغول به کار شـده 

بـود، امـا اجل مهلتـش نداد.
به‌روزرسـانی سـامانه معاملاتـی، طراحـی سـامانه معاملاتـی بومـی، بهره‌گیـری 
از هـوش مصنوعـی و شـرکت‌های دانـش بنیـان در بـازار سـرمایه، ورود سـامانه 
tsetmc بـه مقولـه فرهنگ‌سـازی و آمـوزش، راه‌انـدازی کـدال 360 و بسـیاری 

از اقدامـات مهـم حـوزه فنـاوری اطلاعـات، ثمـره حضـور ایـن مدیر پاسـخگو و با 
اخالق بـازار سـرمایه بوده اسـت.

بـه گفتـه همـکاران و کسـانی کـه بـا او از نزدیـک آشـنا بودنـد، روح‌الله دهقان از 
ذهنـی توسـعه‌گرا برخـوردار بـود و بـرای هـر مشـکلی بـه دنبـال یافتـن راه‌حـل 
مناسـب. او در برابـر خبرنـگاران نیـز خـود را ملـزم بـه پاسـخگویی می‌دانسـت و 

همـواره بـا آنـان تعامل داشـت.
مجموعـه نیـکان رسـانه، کـوچ نابهنـگام این مدیـر توانمند بورسـی را بـه خانواده 

محتـرم و بـازار سـرمایه کشـور تسـلیت می‌گوید.

حبیب علیزاده
وزنامه‌نگار ر

چــهره

مسابقه خرگوش و لاک‌پشت
پس از کنــار رفتن جو بایدن از صحنــه رقابت‌های 
انتخابات ریاست جمهوری آمریکا، دموکرات‌ها تصمیم 
گرفتند کامالا هریــس را جایگزین او کنند. در ابتدا، 

ترامپ با اســتقبال از این جایگزینــی اعلام کرد که 
شکســت دادن خانم هریس آسانتر از رقابت با بایدن 
اســت. نظرسنجی‌های اولیه نیز بر این ادعا مهر تایید 
می‌زدند. اما امروز بســیاری از کارشناسان نسبت به 
درستی آن تردید پیدا کرده‌اند. واقعیت این است که 

تازه‌ترین نظرســنجی‌ها از پیشتازی هریس در برخی 
ایالت‌های کلیدی خبر می‌دهند. کاریکاتوریست نشریه 
اکونومیست این رقابت را به مسابقه مشهور خرگوش 
و لاک‌پشت تشبیه کرده است، مسابقه‌ای که همه از 

نتیجه آن خبر دارند.

کارتون

Kal, Economist :منبع

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

دوره جامع آمادگی سطح یک آزمون 
CFA 28 شهریورتحلیلگری خبره مالی

 دوره آموزشی آمادگی 
FRM سطح یک آزمون

26 مهر

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

5 شهریورآشنایی با دانش مالی رفتاری

18 شهریورتحلیلگری بازارهای مالی با پرایس اکشن

آکادمی بورس پشوتن

www.pashootanacademy.com

زمان برگزارینام دوره

24 شهریورپرایس اکشن

2 مهرتحلیل تکنیکال

کارگزاری مفید

www.emofid.com

زمان برگزارینام دوره

31 مرداد تابلوخوانی کاربردی

31 مرداد کارگاه تحلیل تکنیکال

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

 دوره جامع پرورش مشاور مالی 
ChFC 1 شهریورو مدیر سبد

 دوره پرورش کارشناس بازاریابی 
8 شهریورو فروش خدمات مالی در بازار سرمایه

معامله‌گری و سرمایه‌گذاری در بازار رمزارز 
18 شهریور)پیشرفته(
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یادداشت
 شمش طلای مرکز مبادله یا شمش طلای بورسی؟

شمش طلای بورسی را می‌توان از هر 
جا به صورت آنلایــن یا آفلاین و با 
تنها چند كلیک معامله کرد، اما برای 
خرید شــمش طلای مرکز مبادله، 
ضمن ارســال درخواســت کتبی به 
مرکز مبادلــه ارز، بایــد به صورت 

حضوری به محل مرکز مبادلــه مراجعه کرد. با توجه به محدودیت‌های خرید 
شمش طلا از مركز مبادله در مقايسه با بورس كالا، به نظر می‌رسد بورس كالا 
محل مناســب ترى براى تهيه طلا توسط توليدكنندگان مصنوعات طلا باشد. 
عــاوه بر اين، كوچک بــودن حداقل ميزان خريد شــمش در بورس كالا )در 
حال حاضر هر واحد حدودا ۴.۵٠٠.٠٠٠ ریال( سبب ورود جمعيت قابل توجه 
ســرمايه گذاران خرد )به ویژه در شــرایطی که انتظارات تورمی شدت گرفته 
است( به این بازار می‌شود. لازم بذکر است حداقل مبلغ جهت ورود به بازار مالی 

بورس کالا، خرید یک واحد گواهی سپرده شمش طلاست.
کارمزد معاملات شمش طلا در حراج حضوری برابر با ۰.۰۰۴ ارزش معامله بوده، اما 
کارمزد معاملات شمش طلای بورسی۰.۰۰۲۴ ارزش معامله است. در واقع کارمزد 
خرید شمش طلای حراجی حدودا دو برابر کارمزد شمش طلای بورسی است. در 
حراج مرکز مبادله، حداقل میزان خرید، یک عدد شمش یک کیلوگرمی و حداکثر 
پنج شمش برای حراج خرد و بیست عدد شمش برای حراج عمده است؛ این در 
حالی اســت که در بورس کالا حداقل میزان خرید شمش طلا، یک واحد گواهی 
سپرده شمش طلا )معادل ۰.۱ گرم شمش( و حداکثر میزان خرید شمش طلا، ۵۰ 
کیلوگرم است. پایین بودنِ مبلغ شروع معاملات، برای سرمایه گذاران خرد)حدودا 
۳۹۰ هزار تومان به ازای خریدِ یک واحد گواهی سپرده شمش طلا( تمایل برای 
سرمایه گذاری در این بازار را به میزان قابل توجهی بالا برده است؛ قابل ذکر است 
که متقاضیان شمش‌های حراج شده در مرکز مبادله ارز، سازندگان مصنوعات طلا و 
خرده فروشان طلای آب شده هستند. شمش طلای بورسی را می‌توان به راحتی از 
طریق دسترسی برخط یا سفارش آفلاین به کارگزاری، معامله کرد ولی برای خرید 
شمش طلای حراجی، متقاضی ضمن ارسال درخواست خرید کتبی به مرکز مبادله 

ارز، باید به صورت حضوری در محل مرکز مبادله حضور داشته باشد. 
باتوجه به دشــواریِ مراحل ارسال درخواست خرید، لزوم حضور در روز حراج، 
کارمزد بیشــتر معاملات و محدودیت‌های خرید شمش طلا از مرکز مبادله در 
مقایســه با بورس کالا، به این نتیجه می‌رســیم که بورس کالا به سبب ایجاد 
امــکان برای خریداران خرد )باتوجه به شــرایطی که انتظارات تورمی شــدت 
گرفته(، ســرمایه گذاران بزرگ و همچنین ســازندگان مصنوعات طلا، محل 

مناسب تری برای تهیه طلاست.

شکوفه یاری
معامله گر مشــتقه کالایی کارگزاری ایساتیس پویا

مدیرعامل مخابرات ایران در گفت‌وگو با هفته‌نامه اطلاعات بورس عنوان کرد:

آخرین وضعیت تجدید ارزیابی مخابرات
شــرکت ســهامی مخابرات ایران )شرکت 
اپراتور  بزرگ‌ترین  و  نخســتین  خصوصی( 
مخابرات در ایران اســت. این شــرکت در 
سال ۱۳۵۰ خورشیدی با ســرمایه 5 میلیارد ریال بنیانگذاری 
شد. شــرکت مخابرات، دارای ۳۱ منطقه مخابراتی استانی در 
سراسر ایران شامل شرکت ارتباطات سیار ایران )همراه اول(، 
شرکت ســرمایه کارکنان مخابرات )شسکام(، شرکت خدمات 
اول )tct1(، شرکت سامان سازه غدیر )مدیریت املاک(، شرکت 
کاراشاپ و ۳۱ شرکت استانی به عنوان زیر مجموعه است. این 
شرکت در سال ۱۳۸۸ با اجرای اصل ۴۴ قانون اساسی به بخش 
خصوصی واگذار و سهام آن در بورس تهران عرضه شد. چالش‌ها 
و برنامه‌های این شرکت بخشی از پرسش هایی بود که با مجید 

سلطانی، مدیرعامل مخابرات ایران درباره آن گفت‌وگو کردیم.
***

* چالش‌های شرکت مخابرات ایران چیست؟
نکته مهم وکلیدی که شــرکت مخابرات ایران با آن مواجه اســت اینکه 
تصمیم گیری‌ درباره درآمدها و هزینه‌ها با شرکت نیست. این تصمیمات 
بیرونی که شرکت مخابرات ایران را احاطه کرده است در 15 سال گذشته 
آسیب‌های بسیاری به شرکت مخابرات وارد کرده است. برای مثال فقط 
حداقل هزینه نیروی انسانی شرکت از سال 1390 تا الان بر اساس قانون 
کار 16 برابر شــده اســت در حالی که این موضوع در خدمات ارائه شده 
شرکت چه در بحث صوت و چه دیتا خود را نشان نداده و سیاست گذار 
فکری برای این موضوع نکرده است بنابراین این عدم توازن درآمد و هزینه 
برای شــرکت مخابرات مشــکلات فراوانی را ایجاد کرده است و از طرف 
دیگر مشکلات زیادی را هم برای بازار سرمایه و هم توسعه زیرساخت‌های 
ارتباطی به وجود آورده است. در بیش از 3 سالی که مسئولیت مدیریت 
عامل شرکت مخابرات ایران را به عهده گرفته‌ام با چالش‌ها مقابله کرده و 
همان طور که فعالان بازار سرمایه کشور و صنعت ارتباطات در صورت‌های 
مالی نیز می بینند سعی شد با به حرکت در آوردن پتانسیل‌های داخلی 
آنها را از حالت بالقوه به بالفعل تبدیل کنیم و درآمدهای عملیاتی زیادی 
را رقــم زدیم که خود را در صورت‌های مالی ســال 1402 نشــان داد و 
امیدواریم در سال 1403 نیز بتوانیم به همین شکل جلو رویم و همچنین 

با تغییراتی که در ســطح قوه مجریه صورت گرفته توجه بیشتری به این 
صنعت کلیدی شود تا از وضعیت موجود نجات یابد.

* تجدید ارزیابی شرکت مخابرات ایران به کجا رسید؟  
بحث تجدید ارزیابی از نظر مخابرات تمام شــده اســت، حســابرس و 
ســازمان بورس نیز تایید کرده‌اند تنها مشــکلی که داریم این است که 
ســازمان خصوصی ســازی تجدید ارزیابی را منوط به  بعضی از تسویه 
حســاب‌ها و مواردی از این دســت کرده اســت که از سال 1397 این 
موضوع وجود داشته، البته در این مدت بخشی را حل کردیم اما بخشی 
از آن از توان مالی شــرکت خارج بود به همین خاطر در حال مذاکره با 
سازمان خصوصی ســازی برای دریافت مجوز هستیم تا بتوانیم مجمع 
فوق العاده برگزار و به صورت رســمی میزان افزایش سرمایه رسمی از 

محل طبقه‌بندی سرمایه گذاری را اعلام کنیم.

* ارزش ملک‌هــای مازاد مخابرات چه قدر اســت؟ برنامه 
فروش شما برای سال‌های آتی چیست؟ 

در رابطه با املاک شــرکت مخابرات هنوز ارزیابی صورت نگرفته اســت 
بنابراین نمی‌توان عددی را اعلام کرد اما اگر در هیات مدیره و یا در مجمع 
تکلیف مشخص شود بعد از ارزیابی می‌توان درباره عدد دقیق آن صحبت 
کرد. با توجه به اینکه توازن منابع درآمد و هزینه شرکت بهم ریخته است 

برای توسعه نیاز داریم بعضی از منابع را مولد سازی کنیم البته تنها بحث 
ملک نیست بلکه منابع دیگری نیز داریم که با مولد سازی کارهای بسیاری 
برای آن انجام می‌شود و همکاران در همه استان‌ها کارهای خوبی در این 
زمینه انجام داده‌اند و همه مولد ســازی نیز تقریبا در بخش توسعه صرف 

شده که به تازگی نیز خود را در موضوع انتخابات نشان داد.

* افزایش نرخ تلفن همراه از تورم عقب است؟
نمی‌توان گفت که نرخ تلفن همراه از تورم عقب نیست زیرا هزینه‌ها چه 
در بحث صوت و چه دیتا در ایران نســبت به هزینه‌ها عدد قابل توجهی 
نیست و اگر مقایسه با سایر کشورها داشته باشیم هزینه‌های این خدمات 
در کشورهای منطقه و توسعه یافته بالاتر است. ممکن است سیاست این 
باشــد که به مردم در این زمینه فشــاری وارد نشود و با نرخ پایین‌تری 
این خدمات را دریافت کنند که سیاســت خوبی است اما به شرطی که 
هزینه‌های اپراتورها نیز تامین شــود و بــا درآمدی که دارند بتوانند هم 
خود را بهتر اداره کنند و هم در بحث توســعه نقش جدی داشته باشند 
و ســرمایه گذاری خوبی در این بخش داشته باشــند. بنابراین یکی از 
بحث‌های جدی که مطرح اســت و به نظر می‌رســد دولت جدید نیز با 
توجه به صحبت‌ها و سیاست‌های اعلامی که در محافل گوناگون داشته 
نگاه ویژه‌ای به این موضوع دارد و این مشکل به زودی حل می‌شود تا هم 
شرکت‌های مخابراتی، ارتباطی و اپراتورهای ثابت و سیار متضرر نشوند و 

هم اینکه از طرف دیگر توسعه خوبی در کشور اتفاق بیفتد.

* زیرساخت کافی برای 5G وجود دارد؟
در همراه اول از چند سال گذشته برنامه 5G آغاز شده و در سال 1402 
هزار سایت 5G را در برنامه داشته و عملیاتی کرده‌ایم. برای سال 1403 
نیز تقریبا همین حدود سایت پیش‌بینی شده است تا توسعه یابد اما باید 
به موازات آن مســائل دیگری نیز در سمت مصرف کنندگان ایجاد شود 
تا بتوانند از آن اســتفاده کنند. موضوع مهمی که در بخش سیار به جز 
G5  وجود دارد این اســت که باید نگاهی به عموم مردم داشته باشیم 
و می دانیم که عموم مردم با 4G مشــکلات خود را حل می‌کنند و باید 
نقاط خلا خود را در بحث پوشــش 4G  و ســایر مشکلات آن در اقصی 

نقاط کشور برطرف کنیم.

نجمه آجربندیان
ر خبـر‌‌نــگا
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اپلیکیشن»ناواکو«   از  مسکن  بانک  ونمایی  ر
مدیرعامــل و نایب‌رئیس هیأت‌مدیره ناواکو در مراســم رونمایی از ســوپر 
اپلیکیشن »ناواکو« گفت: ناواکو شرکت فناوری و نوآوری مادرتخصصی بانک 
مسکن است که در حوزه رشد،توسعه و فناوری‌هایی که در اختیار مشتریان 
بانک مسکن قرار دارد را به بهترین نوع خدمات در اختیارشان قرار می دهد.

حمید کردبچه افزود: بانک مسکن بانکی تخصصی است که سهم بزرگی در 
این حوزه ایفا می کند. شــرکت ناواکو هم در همین زمینه تسهیلاتی را با 
توجه به فناوری‌ها و ســلیقه در اختیار مشتریان بانک مسکن قرار می‌دهد. 
وی ادامه داد: فناوری هرروز در حال تغییر است و ما باید بتوانیم فناوری‌های 
روز را در اختیار مشتریان قرا دهیم. در همین خصوص تیم طراحی ،توسعه 
و تحقیقات را برای آماده سازی و زیرساخت اپلیکشین به صورت یکپارچه 
در حوزه مالی، بورس، بانک و مسایل گسترده آماده‌سازی کرده‌ایم تا بتوانیم 
همه نیازمندی‌های مشــتری را یکجا پاسخ دهیم. مدیرعامل ناواکو گفت: 
بازآفرینی نشــان تجاری ناواکو در دستور کار قرار گرفته که در این مراسم 

رونمایی خواهد شد.

تلاش 4 ماهه برای ایجاد تفاوت در خدمات 
رسول لطفی، عضو هیأت عامل و معاون فناوری اطلاعات بانک مسکن نیز 
در این مراسم گفت: اولین داشــبرد مدیریت بانک مسکن را در چهارماه 
پیاده سازی کردیم تا بانک مسکن را متفاوت از بانک‌های دیگر جلوه دهیم. 
عضو هیأت عامل و معاون فناوری اطلاعات بانک مســکن بیان داشت: در 
بخش مشــتریان بحث روابــط عمومی دیجیتال را پایــه ریزی کردیم تا 
علل خروج منابع مشــتریان را دریابیم و ایــن خبر از نگاه مفهومی بانک 
در حوزه فناوری دارد. لطفی در ادامه خاطرنشــان ساخت: بازارگاه تأمین 
مصالح مســکن نیز پیاده‌سازی شده و هدف پیاده‌ســازی زنجیره تأمین 
مســکن،کنترل و هدایت بازار خرید و فروش مســکن می باشد.بازارگاه 
چون از لحاظ تامین محتوا اهیمت دارد، تبدیل به منشــای قیمت‌گذاری 
شده اســت. وی گفت: در حوزه زیرساختی در بحث سیستم‌های مجازی 
سازی کار کرده و سعی کردیم عقب ماندگی‌های گذشته را جبران کنیم. 
همچنین در حوزه امنیت ســایبری در بخش تشخیص حملات توانستیم 

مقام اول را کسب کنیم.

تأمین مالی ۷۰ درصدی نهضت ملی مسکن 
مدیرعامل بانک مســکن هم در این نشست گفت: بانک مسکن بزرگترین 
بانک تخصصی ایران اســت و ما می‌خواهیم یک بانک متفاوت نسبت به 
گذشته داشته باشــیم و در تلاشیم تا افرایش فناوری در بانک را اجرایی 
کنیم. ســید عباس حســینی بیان کــرد: تنها حدود ۳ درصــد از منابع 
مالی کل کشــور در اختیار بانک مســکن اســت. با این حال ۵۰ درصد 
از نهضت ملی مســکن در بانک مســکن منعقد شده است. تاکنون ۱۰۰ 
هزار میلیارد تومان در این طرح ســرمایه‌گذاری کردیم، یک عبارت دیگر 
حدود ۷۰ درصد نهضت ملی مســکن را بانک مســکن تأمین مالی کرده 
 اســت‌. در انتها نشــان تجاری جدید شــرکت ناواکو نیز طی این مراسم 

رونمایی شد.

خبـــــر

 مدیر عامل بانک پارســیان 
از پرداخت ۸ هزار میلیارد تومان وام قرض الحســنه 
خبرداد وگفت: اولین و مهمترین برنامه بانک خروج 

از بنگاه‌داری است.
جواد شکر خواه در نشست خبری با اصحاب رسانه 
بــا بیان اینکه ۸ همت وام قرض الحســنه در تمام 
شــعبات گســترده این بانک در ۳۱ اســتان و در 
طول یک‌سال پرداخت شــده است، گفت: اولین و 
مهمترین بخشــی که توانســتیم به مردم خدمات 
خوب ارائــه کنیم، بخش قرض الحســنه اســت. 
صندوق قرض الحســنه بانک پارســیان در ســال 
گذشــته بیش از ۸ همت تسهیلات قرض الحسنه 
به مردم پرداخت کرده که این تسهیلات در بخش 
ازدواج، فرزندآوری، اشــتغالزایی و... بوده است. در 
هر کجا شــعبه بانک پارسیان وجود داشته مردم از 

این تسهیلات بهره‌مند شدند.
وی ادامه داد: توزیع استانی و نوبت دهی تسهیلات 
نیز، ســامانه‌های اینترنتی اســت که بانک مرکزی 
ســاماندهی کرده و ما نقشی در آن نداریم. ما فقط 
تامین مالی و خدمات رســانی انجام می‌دهیم. فکر 

نمی‌کنیــم در بانک‌هــای خصوصی بانکی 
باشــد که در ایــن انــدازه در حوزه قرض 
الحســنه فعالیت کــرده باشــد؛ حتی در 
بانک‌های دولتی ما جزو دو، سه بانک اول 

هستیم.
مدیرعامل بانک پارسیان افزود: امسال نیز در قانون 
برنامــه و بودجه از ســوی دولت بیش از ۱۰ همت 
تکلیف برای ما مشــخص شــده و از ابتدای سال 
تاکنون ما ســهم این بازه زمانــی را انجام داده‌ایم. 
شــکر خواه از برنامه سه ســاله بانک در خصوص 
آزادسازی دارایی‌های غیرمولد خبر داد و گفت: در 
تلاش هستیم تا به منظور افزایش قدرت تسهیلات 
دهی در چارچــوب قوانین و مقررات بانک مرکزی 
دارایی‌هــای غیرمولد بانک را برای حمایت از تولید 

آزادسازی کنیم.
وی بــا تاکید بــر اینکه اولیــن و مهمترین برنامه 
بانک خروج از بنگاه داری اســت ، اظهارداشــت: 
بانکداری  فعالیت‌های  با  غیرمرتبط  بنگاه‌داری‌های 
اســت. ســازوکارهای این کار را فراهــم کردیم و 
امیدوار هســتیم تا پایان امســال بخش عمده آن 

را تعیین تکلیف کنیــم. مدیر عامل بانک 
پارســیان در پاسخ به ســوال خبرنگاری 
مبنی بر برنامه‌های این بانک برای کاهش 
قیمت تمام شده پول و افزایش نرخ کفایت 
ســرمایه گفت: با آزادســازی دارایی‌های 
غیرمولد نــه تنها قیمت تمام شــده پول در بانک 
پارسیان کاهش پیدا خواهد کرد که نسبت کفایت 

سرمایه بانک بهبود پیدا خواهد کرد.
شکر خواه در خصوص نحوه آزادسازی دارایی‌های 
نامولد نیز گفت: خروج از بنگاه داری مانند واگذاری 
ســهام اوپال، بخشــی از ســهام پتروشــیمی‌ها و 
پالایشگاه‌ها، فروش املاک مازاد و پیگیری قضایی 
وصــل بدهی بدهکاران بزرگ از جمله اقدامات این 
بانک در چارچوب قوانین بانک مرکزی اســت. وی 
همچنین متنوع ســازی خدمات بانکی بر بســتر 
فضــای مجازی را از دیگر برنامــه ای این بانک در 
راســتای کاهش قیمت تمام شــده پول در بانک 
پارســیان عنوان کــرد و خاطر نشــان کرد: توجه 
به هوش مصنوعی و توســعه فنــاوری اطلاعات و 
ارتباطات برای افزایش کارایی. کاهش قیمت تمام 

شــده پول از دیگر اقداماتی اســت کــه در همین 
راستا در دســتور کار قرار گرفته است. مدیرعامل 
بانــک پارســیان گفــت: در حــوزه IT و فناوری 
اطلاعات در برنامه داریم که با توســعه برنامه‌های 
غیرحضور کارایی و بهره وری سیستم‌ها را افزایش 
دهیم. امیدوار هســتیم در ســال ۱۴۰۳ به سامانه 

مناسب‌تری برسیم. 
شــکرخواه در خصــوص برنامه‌های ایــن بانک در 
حمایت از تولید افزود: در سال گذشته برای تامین 
مواد اولیه با کمک بانک مرکزی و دولت یک میلیارد 
دلار ارز تخصیص داده شد و علاوه بر این ۱۲ هزار 
میلیارد تومان تسهیلات سرمایه در گردش بنگاه‌های 
تولیــدی تامین شــد. مدیرعامل بانک پارســیان 
در ادامــه بر نقش این بانک در توســعه و حمایت 
از شــرکت‌های دانش بنیان تاکید کرد و گفت: بر 
اســاس تاکیدات قانون برنامه توسعه زنجیره‌ای از 
خدمات متنوع و گســترده برای شرکت‌های دانش 
بنیــان تعریف کــرده ایم از ایــن رو ۳۲ درصد از 
 کل شــرکت‌های دانش بنیان از خدمات بانکی ما 

بهره‌مند می‌شوند.

مدیر عامل بانک پارسیان در نشست خبری تشریح کرد:

استراتژی »وپارس« برای خروج از بنگاهداری

در حاشــیه نمایشگاه بورس، بانک و بیمه با حضور مدیران عامل شرکت‌‌های آسان پرداخت پرشین 
)آپ( و نوآوران بوم گستر امید )امیدبوم( تفاهم‌نامه همکاری میان دو شرکت امضا و برخی خدمات 

مانند امکان پرداخت اقساط بانک سپه به سوپراپلیکیشن آپ اضافه شد.
به گزارش روابط‌عمومی شرکت آســان‌پرداخت؛ ارایه سرویس پرداخت مستقیم در سوپراپلیکیشن 
 IPG آپ، پذیرش کیف پول کاربان به صورت متقابل در اپلیکیشــن امیدبوم و آپ، استفاده از درگاه
آسان‌پرداخت برای شارژ کیف پول امید توســط کاربران امیدبوم، برگزاری و شرکت در رویدادهای 
مشترک حوزه فناوری وکسب‌وکارهای مرتبط با آن و استفاده از سرویس‌ها و خدمات ارزش افزوده 
در قالب white label از جمله موارد مطرح شده در این تفاهم‌نامه است. براساس این گزارش، در 
تفاهم‌نامه‌ای منعقد شــده میان امیدبوم و آپ، قرار است فعالیت‌های نوآورانه، فناورانه، توسعه دانش 
فنــی و دریافت نیازهای فناورانه با در نظر گرفتن تمــام امکانات طرفین مانند فناوری‌های موجود، 
داده‌ها و هوشمندسازی مدرن مدنظر قرار گیرد. علاوه بر این، به‌کارگیری توانمندی‌های مالی و فنی 
دو طرف به منظور هم‌افزایی در تامین نیازها و کسب‌وکارهای مرتبط با آن با استفاده از پلتفرم‌های 
هوشمند، دیجیتال و فناوری‌های مبتنی بر آن از دیگر موارد مطرح شده در این تفاهم‌نامه است. این 
تفاهم‌نامه در راستای سیاســت‌های تحول دیجیتال بانک سپه و ماموریت‌ها و سیاست‌های شرکت 

آسان‌پرداخت منعقد شده است که از شهریور سال جاری به مدت ۱۲ ماه اعتبار دارد.

امکان پرداخت اقساط بانک سپه در اپلیکیشن آپ
سامانه »اگزیم بوم«، پنل مدیریتی بانکداری باز بانک توسعه صادرات ایران با حضور افشین خانی 

مدیرعامل این بانک در غرفه بانک توسعه صادرات ایران رونمایی شد.
شـرکت مدیریـت و توسـعه و فنـاوری اطلاعـات آرمـان بـه عنـوان بـازوی فنـاوری بانک توسـعه 
صـادرات ایـران، طراحـی سـامانه اگزیم بوم را با هدف یکپارچه سـازی سـامانه‌های بانکی، شـامل 
پرداخـت، بـازار سـرمایه، صرافـی و … را در سـال ۱۴۰۳ به پایان رسـاند تا مشـتریان در محیطی 
امـن خدمـات مـورد نیاز خـود را دریافت کننـد. امنیت پیشـرفته از مهمتریـن ویژگی‌های”اگزیم 
بـوم” اسـت؛ ایـن سـامانه در راسـتای ارتقای امنیـت، امضـای دیجیتـال و اعتبارسـنجی امضاها، 
اسـتفاده از توکـن بـرای فراخوانی سـرویس‌ها، رمزگذاری و رمزگشـایی درخواسـت‌ها و پاسـخ‌ها، 
تولیـد توکـن بـا شناسـه شـرکت و رمـز ایسـتا جهـت تضمیـن امنیـت تراکنش‌ها طراحی شـده 
اسـت. معمـاری پیشـرفته و بـه روز اگزیـم بـوم، خدماتـی شـامل میکروسـرویس محدودیت‌های 
تراکنـش )Limit Service(، مدیریـت رجیسـتری سـرویس‌ها و Discovery بـا اسـتفاده از 
Eureka و مدیریـت لاگ را ارایـه می‌دهـد. ایـن سـامانه از توانایـی پیـاده سـازی، تجمیـع و 
یکپارچـه سـازی Documentation بـا Swagger و مدیریـت سـرویس‌ها و Endpointهـا 
بهره‌منـد اسـت کـه بـه بانکـداری بـاز امـکان می‌دهـد تـا خدمـات خـود را بـا انعطـاف پذیری و 

کارایـی بـالا ارائـه داده و تجربـه کاربـری بهتـری فراهم کند.

رونمایی از اکو سیستم بانکداری باز توسعه صادرات

چکیده تحلیل بنیادی نماد »غگلپــــا«

www.sfg.ir

شــركت شــیر پــا ســتوریزه پــگاه گلپایــگان در صنعــت لبنیــات فعالیــت می نمایــد. محصــولات تولیــدی شــركت شــامل 
انــواع محصــولات لبنــی شــامل پنیــر ،كــره ،خامــه، دوغ، شــیر، مــا ســت، كشــك، پــودر شــیر خشــك صنعتــی و پــودر آب 
پنیــر مــی بــا شــد. مصــارف محصــولات تولیــدی شــركت در حــوزه خــوراك غذائــی مــردم و مواد اولیه صنایع بیســكوئیت 
و شــكلات ســازی خلاصــه شــده اســت. شــركت شــیر پاســتوریزه پــگاه گلپایــگان در ســال ١٣٨٢  نــزد اداره ثبــت 
شــركتهای گلپایــگان بــا ســرمایه اولیــه ١٠,٠٠٠ میلیــون ریــال بــه ثبــت رســید. در حــال حاضــر شــركت جــزء واحدهــای 
تجاری فرعی شــركت صنایع شــیر ایران اســت و واحد تجاری نهایی گروه، صندوق بازنشســتگی كشــوری می باشــد. 
مــواد اولیــه تولیــد محصــولات لبنــی متشــكل از ٨١ درصــد شــیر و خامــه و ١٣ درصــد مــواد بســته بندی و ٦ درصد ســایر 
ًــا از بــازار داخلــی تامیــن مــی شــود. خریــد شــیر خــام از بــازار داخــل و نــرخ آن بــر اســاس  مــواد اولیــه مــی باشــد كــه عمدت
قیمــت گــذاری دولــت بــه ازاء هــر كیلــو ١٥٠,٠٠٠ ریــال از دامــداران بــا توجــه بــه مشــخصات شــیر دریافتــی از جملــه 
)درصد چربی-درصد بارمیكروبی- درصد پروتیین و ...( خریداری می شــود.خرید مواد اولیه و بســته بندی شــركت به دو بخش داخلی و خارجی تقســیم می شــود 
كــه خریــد هــای خارجــی از طریــق شــركت بازگانــی صنایــع شــیر ایــران تامیــن می گــردد و در حــوزه خریــد هــای داخلــی كــه شــامل مــواد اولیــه و بســته بنــدی می باشــد.

طنـــاز  اکبریــــــــان
کارشناس ســـرمایه گذاری گـــروه مالی شهـــــر

مفروضات تحلیل
  مقدار تولید شــرکت برای 9 ماه باقیمانده ســال مالی منتهی به 1403/10/30 به توجه به آمار تولید 3ماهه اول  و ســنوات گذشــته شــرکت 

در نظر گرفته شــده اســت
 مقدار فروش شرکت برای 9ماهه باقیمانده سال متناسب بامقدار تولید 9 ماهه باقیمانده شرکت در نظر گرفته شده است.

 نرخ فروش محصولات برای 9 ماه باقیمانده سال جاری متناسب با آخرین نرخ های فروش شرکت در نظر گرفته شده است.
 نرخ تورم برای سال مالی آتی  30درصد در نظر گرفته شده است.

مشخصات کلی شرکت

10,000قیمت فعلی )ریال(30دی سال مالی

59 %آخرین سودتقسیمی1,180سرمایه )میلیارد ریال(

11,800ارزش بازار )میلیارد ریال(18 %درصدی شناوری

شرح
1403/10/301402/10/301401/12/29

12 ماهه واقعی12 ماهه واقعیسه ماهه اولکارشناسی 9 ماهه12 ماهه کارشناسی
13,699,068 15,067,769 5,035,654 12,640,351 17,676,005 درآمدهای عملیاتی

)10,543,972()12,209,740()4,141,685()10,168,071()14,309,756(بهای تمام شده درآمدهای عملیاتی
3,155,096 2,858,029 893,969 2,472,280 3,366,249 سود)زیان( ناخالص

)926,503()1,026,493()426,567()1,190,195()1,616,762(هزینه های عمومی، اداری و فروش
13,222 26,354 4,530 19,895 24,425 خالص سایر درآمد)زیان( های عملیاتی

2,241,815 1,857,890 471,932 1,301,980 1,773,912 سود)زیان( عملیاتی
)162,717()202,837()83,505()250,515()334,020(هزینه های مالی

9,511 4,929 1,009 3,027 4,036 سود حاصل از  سرمایه گذاری
3,923 )5,596(11,446 0 11,446 سایر اقلام غیر عملیاتی

2,092,532 1,654,386 400,882 1,054,492 1,455,374 سود)زیان( قبل از کسر مالیات
)376,656()147,760()95,209()285,627()380,836(مالیات

1,715,876 1,506,626 305,673 768,865 1,074,538 سود)زیان(خالص
369,000 1,180,000 1,180,000 1,180,000 1,180,000 سرمایه

4,650 1,277 259 652 911 سود هر سهم

ارقام به میلیون ریالپیش بینی صورت سود و زیان  شرکت شیر پا ستوریزه پگاه گلپایگان

جمع بندی
نتایج تحلیل کارشناسی

911سود سال مالی 1403
P/E ttm 7.8نسبت

 P/E forward 11.0نسبت
%59درصد تقسیم سود
10,000قیمت فعلی)ريال(

با توجه به بررسی های انجام شده، سود هر سهم شرکت شیر پاستوریزه پگاه گلپایگان در سال مالی 
منتهی به 1403/10/30 حدود 911 ریال به ازای هر سهم برآورد شده است و با فرض تقسیم سود مشابه 
 P/E  سنوات گذشته برای سال مالی 1403 و قیمت تابلوی معاملاتی آن شرکت)10،000 ریال(، نسبت

برای نماد غگلپا حدود 11 واحد به دست می آید .

ماهه واقعی 12 واقعی ماهه واقعی 12  ماهه واقعی 12  ماهه اول 3  ماهه دوم 3  ماهه واقعی 6  ماهه آخر4  ماهه واقعی 12   9کارشناسی  سه ماهه اول 
 ماهه

ماهه  12
 کارشناسی

1398/12/29 1399/12/29 1400/12/30 1401/12/29 1402/10/30 1403/10/30
0.136189671 حاشیه سود ناخالص 0.136516942 0.132824429 0.230314646 0.162909207 0.199995136 0.182014084 0.200381332 0.189678313 0.177527884 0.195586329 0.190441723
0.086235915 حاشیه سود عملیاتی 0.088727466 0.089310636 0.163647264 0.104229091 0.158923153 0.132404827 0.11059062 0.123302262 0.093718115 0.103001872 0.100357056
0.060324934 حاشیه سود خالص 0.061469315 0.056657143 0.125254944 0.029599505 0.153956984 0.093662464 0.108826306 0.099989985 0.060701748 0.060826223 0.060790762

0
0.05

0.1
0.15
0.2

0.25

ترکیب تولید محصولات3-ماهه 1403 ترکیب بهای تمام شده- 3ماهه 1403 سهم محصولات از فروش شرکت3- ماهه1403

مواد مستقیم
86% 

سربار
9% 

مدستمزد مستقی
5% 

1403ماهه 3 -ترکیب بهای تمام شده مواد مستقیم
86% 

سربار
9% 

مدستمزد مستقی
5% 

1403ماهه 3 -ترکیب بهای تمام شده

انواع پنير 
57% 

انواع شير 
12% 

انواع کره 
11% 

انواع دوغ 
9% 

محصولات پودري 
4% 

انواع خامه 
3% 

انواع کشک 
انواع ماست  3%

1% 

1403ماهه 3-سهم محصولات از فروش شرکت

انواع دوغ 
36%  

انواع پنير 
24%  

انواع شير 
23%  

محصولات پودري 
7%  

انواع کره 
3%  

انواع کشک 
2%  

انواع خامه 
2%  

انواع ماست 
2%  

ساير محصولات 
1%  

1403ماهه 3-ترکیب تولید محصولات %٦ %٦ %٦ %١٢ %٣
%9 %9 %9 %١٦ %١٠

%١٣ %١٣ %١٣ %٢٣ %١٦

%١٥
%١٦
%٢٠

%9
%١٣
%١٨

%١١
%١١
%٢٠

%١٠
%١٢
%١9

%٦
%9
%١٨

%٦
%١٠
%٢٠

%٦
%١٠
%١9
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ذره‌بیـن

شير پاستوريزه پگاه خراسان	

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

شير پاستوريزه پگاه خراساننام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

محصولات غذايی و آشاميدنی بجز قند و شکرصنعت

توليد فرآورده‌های لبنیگروه

غشاننماد

1343/04/28تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1345/09/27)بهره‌برداری(

1343/04/28تاریخ ثبت اولیه

531شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 3 ماهه 1401 نسبت به دوره مشابه سال 1400

ترازنـامــــه

1403/031402/03عنوان قلم

9.15 %37.54 %سرمایه

61.62 %30.48 %جمع دارائی‌های جاری

11.84 %20.13 %جمع دارائی‌های غیرجاری

44.44 %27.71 %جمع کل دارائی‌ها

54.96 %36.90 %جمع بدهی‌های جاری

24.30 %44.39 %جمع بدهی‌های غیر‌جاری

52.74 %37.34 %جمع کل بدهی‌ها

32.29 %11.41 %جمع حقوق صاحبان سهام

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

شــرکت بیمه تجارت نو با سرمایه ثبت‌شده ۶۰۰ 
میلیــارد تومانی و ارزش بازار یــک هزار و ۳۲۰ 
میلیارد تومانی، اقدام به انتشــار صورت‌های مالی 
میانــدوره‌ای ۳ ماهه منتهی به خردادماه ســال 

جاری کرده است. 

در این گزارش، شرکت از رشــد ۵۹ درصدی درآمد حق بیمه ناخالص 
خود خبر داده است."بنو" در این دوره سه‌ماهه، عملکرد فوق‌العاده‌ای در 
مقایسه با دوره مشابه ســال گذشته از خود نشان داده است. به‌گونه‌ای 
که شــرکت بیمه تجارت نو توانسته از زیان ۱۷۰ میلیارد تومانی خارج 
شــود و بیش از ۶۵ میلیارد تومان سود عملیاتی را، معادل ۱۳۸ درصد، 

محقق سازد. 
درآمد سرمایه‌گذاری از محل منابع بیمه‌ای این شرکت نیز با رشد ۱۴۵ 

درصدی به ۴۸ میلیارد و ۸۴۶ میلیون تومان افزایش یافته اســت. سایر 
درآمد‌های بیمه‌ای "بنو" نیز با ۱۹۱ درصد افزایش، به ۳۶ میلیارد تومان 
رســیده است. پس از کســر هزینه‌هایی همچون اداری و عمومی، سود 
عملیاتی آن به مبلغ ۶۵ میلیارد تومان ثبت شده است. در نهایت، سود 
خالص "بنو" به ارزش ۷۲ میلیارد و ۶۰۰ میلیون تومان برای این دوره ۳ 
ماهه به ثبت رسیده است. گفتنی است که سود )زیان( پایه هر سهم در 

این دوره برابر با ۱۲۱ ریال به ثبت رسیده است.

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

  معاونت مالــی و اقتصادی 
شرکت بیمه دی گفت: همان طور که می‌دانید سود 
سال ۱۴۰۱، ۳۲۳ میلیارد تومان، سود سال ۱۴۰۲، 
۸۰۰ میلیارد تومان و ســود سه ماهه سال ۱۴۰۳، 
۳۸۰ میلیارد تومان شــد که این نشــان می‌دهد با 

سودآوری در سال ۱۴۰۳ روبه رو هستیم
بهــروز قزلبــاش، درخصوص حضور در نمایشــگاه 
صنعت مالی افــزود: بیمه دی در ســال‌های اخیر 
رشــد قابل توجهی در فروش و ســودآوری داشته 
است.  برای اینکه برندســازی خود را تقویت کنیم 
حضور خود را در این نمایشــگاه‌ها الزامی می‌دانیم. 
وی ادامه داد: شــرکت بیمه دی، شرکت چهارم در 
صنعت بیمه و رتبه نخســت را در سودآوری کسب 
کرده اســت. نمایشگاهی که امســال با نام صنعت 
مالی نامگذاری شــده موضوعات بیمه ای، بانکی و 
بازار سرمایه را شامل می‌شود. بسیاری از مخاطبان 
سهامداران ما هستند. سهامدارانی که می‌خواهند از 

عملکرد شــرکت آگاه باشند. شرکت بیمه 
دی ســال ۱۴۰۲ را با موفقیت پشــت سر 
گذاشــته به طوری که ســود خالص ۸۰۰ 
میلیــارد تومانی را رقــم زد. قزلباش گفت: 
این سود نسبت به دوره گذشته بیش از ۲.۵ 

برابر شــده که نتیجه عملیات بیمه گری بوده است. 
در فروش حق بیمه‌ها رشــد ۸۰ درصدی را محقق 
کردیم. سال گذشته فروش ۱۷ هزار میلیارد تومانی 
را محقق کنیم. در کنار سود عملیات بیمه گری سود 
ســرمایه گذاری‌ها نیز خوب بوده است. با توجه به 
اینکه وضعیت بازار سرمایه مناسب نبود، اما بازدهی 
خوبی را کسب کردیم و این سود برای شرکت بیمه 
دی رقم خورد. معاونت مالی و اقتصادی شرکت بیمه 
دی بیان کرد: سال ۱۴۰۲ پس از استقرار موهبتی، 
مدیرعامل شــرکت بیمه دی هدفگذاری که انجام 
شد، در فروش حجم قابل ملاحظه‌ای مشاهده شد. 
ســال ۱۴۰۱ فروش ما به جز قــرارداد درمان بنیاد 

شهید حدود ۳ هزار میلیارد تومان بود، اما 
در سال ۱۴۰۲ این مقدار به ۲ برابر رسید. 

در سال ۱۴۰۳ نیز این برنامه‌ها را با قدرت 
ادامه دادیم. اطلاعات ما در کدال منتشــر 
شده است. ما توانستیم در سه ماهه ابتدای 
ســال ۱۴۰۳ به ۳۸۰ میلیارد تومان ســود دســت 
یابیم که نسبت به دوره مشــابه سال گذشته رشد 
خوبی داشــته اســت. همان طور که می‌دانید سود 
سال ۱۴۰۱، ۳۲۳ میلیارد تومان، سود سال ۱۴۰۲، 
۸۰۰ میلیارد تومان و ســود سه ماهه سال ۱۴۰۳، 
۳۸۰ میلیارد تومان شــد که این نشــان می‌دهد با 
سودآوری در سال ۱۴۰۳ روبه رو هستیم و امیدواریم 
 ســود خوبی را در ســال جاری برای ســهامداران 

به ارمغان بیاوریم.
وی افزود: بخشــی از سود شرکت به بازار سرمایه بر 
می‌گردد. منابع شــرکت‌های بیمه ســرمایه گذاری 
می‌شوند. بخشی از این منابع به بازار سرمایه می‌رود. 

برنامه‌های ما با جدیت ســال گذشته در سال جاری 
ادامــه می‌یابد. پیش بینی فروش مــا رقمی بالغ بر 
۳۱ هزار میلیارد تومان اســت که نسبت به ۱۷ هزار 

میلیارد تومان فروش ۱۴۰۲، قابل ملاحظه است.
 امیدوار هســتیم که بتوانیم سود پیش بینی شده 
از بخش بیمه گری را کســب کنیم. بازار ســرمایه 
وضعیت مناسبی ندارد؛ و تحت تاثیر شرایط بیرونی 
افت داشته، اما با این حال استراتژی سرمایه گذاری 
شــرکت بیمه دی را به سمت صندوق‌های با درآمد 
ثابت و ســپرده‌های بانکی سوق می‌دهیم تا به سود 

موردنظر برسیم. 
قزلبــاش در ایــن باره ادامه داد: نســبت به ســایر 
شــرکت‌های بیمه همگروه رشد داشتیم. سهم بیمه 
دی ۲۴ درصد نســبت به ابتدای ســال رشد داشته 
است. مجمع شرکت برگزار و سود خوبی نیز تقسیم 
شــد. سعی کردیم از طریق بازارگردان از سهم بیمه 

دی مراقبت کنیم تا سهامداران متضرر نشوند.

معاونت مالی و اقتصادی شرکت بیمه دی عنوان کرد:

رشد 24 درصدی »ودی« نسبت به ابتدای سال

مدیر عامل شــرکت بیمه کوثــر گفت: در 
حــوزه بازاریابی حضور در نمایشــگاه یکی 
از ابزارهای دیده شــدن و برندسازی است، 
شرکت باید در دید باشد و در این نمایشگاه 
فرصت فراهم می‌شود تا همکاران، رسانه‌ها 

و مشــتریان را بدون واسطه دید و در مسیر توسعه بازار جلسات 
شفاف و کوتاه برگزار کرد.

ابوالفضل آقادادی افزود: در برخی موارد شاید احساس شود که این 
نوع دیده شــدن هزینه دارد، اما به طور حتم حضور در نمایشــگاه 
تاثیر‌گذاری بیشتری نسبت به ســایر موارد تبلیغاتی در پی دارد؛ 
زیرا یک رویکرد یکطرفه نیســت و به واسطه حضور در نمایشگاه 
صدای افراد مختلف را می شنویم و با افراد مختلف وارد تعامل می 
شویم. حضور شرکت‌های بیمه نه تنها در نمایشگاه‌های مخصوص 
این صنعت بلکه در سایر نمایشگاه‌ها نیز مفید است.آقادادی ادامه 
داد: چندی پیش مجمع بیمه کوثر با حضور سهامداران برگزار شد 
و در همین راستا باید گفت که میزان سود سال گذشته این شرکت 
به دو هزار میلیارد تومان رســید. این ارقام بسیار بزرگ هستند و 
در شــرایطی این موضوع را مطرح می‌کنیم که مشــکلات حوزه 
ســرمایه گذاری بسیار شدید شده و به سود رسیدن در این چنین 
بازاری بسیار سخت است. از ســوی دیگر این میزان سوددهی در 
شرایطی حاصل شده که همه درگیر مشکل ریسک نقدینگی و نقد 
شوندگی هستند. وی در خصوص ورود شرکت بیمه کوثر به حوزه 
ســرمایه‌گذاری گفت: روال مرسوم ســوددهی به این صورت است 
که باید میزان مشخصی حق بیمه ســرمایه گذاری شود و سپس 
این فرآیند به ســود برســد و از محل سود نیز خسارت‌ها پرداخت 
شود. در چنین شرایطی عملا ورود شرکت‌های بیمه به حوزه‌های 
ســرمایه گذاری کاهش می یابــد. آقادادی ادامــه داد: به صورت 
عموم در عملیات بیمه گری حق بیمه و خسارت همدیگر را تهاتر 
می‌کنند و فرصت سرمایه گذاری برای شرکت‌ها فراهم نمی شود. 
اما خوشبختانه در چنین شرایطی شرکت بیمه کوثر در فصل بهار 
سیصد میلیارد تومان سوددهی داشت. مدیر عامل شرکت بیمه کوثر 
افزود: با وجود اینکه امسال نسبت به بهار گذشته سود کمتری کسب 
کردیم اما بازهم در صنعت به وضعیت سوددهی مناسبی رسیدیم. در 
همین راستا به مبحث سرمایه‌گذاری توجه بیشتری نشان خواهیم 
داد زیرا صحبت از رضایت مشتریان بدون اینکه شرکت به سوددهی 
برسد، تنها یک شعار اســت. میزان حصول سود در زمینه افزایش 
ارائه خدمات به مشتریان تاثیر مستقیم دارد. وی با بیان اینکه سال 
گذشته به دو هزار میلیارد تومان سود رسیدیم که از این میزان هزار 
و سیصد میلیارد تومان آن میان سهامداران تقسیم شد.، گفت: مهم 
ترین مســئله ای که در این چند سال اخیر به آن رسیده ایم، رشد 
افزایش سرمایه از نظر درصدی است. بیمه کوثر در همین خصوص 
از ششصد و پنجاه میلیارد تومان سرمایه به سه هزار و سیصد پنجاه 
میلیارد تومان رسیده است. این روند در شرایطی به دست آمده که 
با ابلاغ بیمه مرکزی مبلغی که برای شرکت‌های جنرال دیده شده 

نزدیک به هزار و چهارصد میلیارد تومان است.

 تقسیم سود 1300 میلیارد تومانی  
بیمه کوثر

دو سهامدار حقوقی، فروشنده بلوک 20.8 درصدی سهام شرکت بیمه ملت به 
ارزش 3.4 هزار میلیارد تومان شدند.

بیمه ملت در حالی ســال 95 با عرضه و فروش 12.5 درصدی ســهام توسط 
ســهامدار حقوقی ) شرکت توسعه کســب و کار سبا ( به ارزش 70.5 میلیارد 
تومان و  خروج  این مالک مواجه شده که بعد از 8 سال بار دیگر شاهد عرضه 

بلوکی شــده است. بر اساس این گزارش، دو شــرکت افق نیلی خلیج فارس و ویرا سهند تبریز در 
نظر دارند بلوک 20.83 درصدی ســهام بیمه ملت را بطور یکجا و نقد در بازار اول معاملات بورس 
به فروش برســانند تا در صورت انجام از ترکیب ســهامداری آن خارج شوند. به این ترتیب، مقرر 
شــده بیش از 6.3 میلیارد سهم "ملت" چهارشنبه 7 شهریور از طریق کارگزاری مهر اقتصاد عرضه 
شــود. در این واگذاری قیمت پایه هر ســهم 5473 ریال و ارزش معامله 3.4 هزار میلیارد تومان 
 )t+2( تعیین شــده است. خریدار موظف است کل مبلغ معامله را ظرف مدت حداکثر 2 روز کاری

از مشخص شدن برنده رقابت پرداخت کند.

وج دو سهامدار عمده از »ملت« خر
مدیر عامل بیمه البرز گفت: بیمه‌های زندگی پروژه محور در راستای تحقق شعار 
ســال و با عنوان تجاری تاراز طراحی شــد تا با خلاقیت و نوآوری، زمینه ثروت 

افزایی هموطنان فراهم شود.
موســی رضایی میرقائد افزود: طرح تاراز قرار است در نیمه اول شهریور ماه در 
کانتر شــبکه فروش قرار گیرد و تا کنون در این خصوص ســه پروژه به مرحله 

امضاءِ قرارداد رسیده است. وی با اشاره به اینکه بیمه نامه عمر و سرمایه گذاری پروژه محور به صورت 
یونیت لینک ارائه می‌شــود تاکید کرد: با ارائه این بیمه نامه می توانیم هم در اقتصاد کشــور وهم با 
افزایش سرمایه هموطنان، در بهبود کیفیت زندگی آنها نقش آفرینی کنیم. وی در خصوص جزییات 
این بیمه نامه افزود: در بیمه‌های زندگی پروژه محور، پول‌های خُرد مردم جمع آوری و به پروژه‌های 
مهم اقتصادی کشور همچون پتروشیمی،پالایشگاه و نیروگاههای خورشیدی که سود تضمینی دارند 
تزریق می شود که مشتریان سود حاصل از این سرمایه گذاری را به صورت یکجا،مستمری مادام العمر 

و یا در قالب سهام پروژه ای که در آن سرمایه گذاری کرده اند دریافت می کنند.

یور به بازار عرضه »تاراز« نیمه اول شهر

صنعت فـــولـاد

احداث خطوط آنتنی ��ل راه آهن

احداث واحد تغلیظ سنگ آهن به ظرفیت ۵/۲
میلیون تن

12/29

نورد گرم ۲ + احداث خط و�ق های رنگی با تکنولو�ی لوازم
خانگی + توسعه نی�وگاه خورشیدی و سیکل ترکیبی

پ�وژه تاسیسات جانبی پ�وژه مدول جهت کاهش
بهای تمام شده و تکمیل چرخه تولید 

توسعه کارخانه احیا مستقیم جهت افزایش ظرفیت
تولید 

پ�وژه اصلاح عیوب اسکلت فل�ی اسیدشویی +
طراحی و نصب chem-coater خط گالوانیزه

خط نورد جهت تولید میلگرد کلاف 

پ�وژه احداث مجتمع گندله سا�ی بهاباد با ظرفیت    
۴ میلیون تن در سال که پایان مرداد ماه 1403

راه اندا�ی می گردد. 
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ایجادظرفیت های جدید د� زنجیره تولید فولاد و
��رساخت های توسعه ظرفیت فولاد سا�ی

پ�وژه های پشتیبانی جنبی جهت کاهش ه��نه های
عملیاتی 

احداث واحد احیا مستقیم ۲ با ظرفیت سالانه 1.76 میلیون
تن + عملیات تکمیلی احیاء جهت جلوگی�ی از قطعی گاز

مف�وضات تحلیل برآورد سود 1403

دلار نیما

cis بیلت 

 و�ق گرم فولاد مبارکه اصفهان 

 و�ق سرد فولاد مبارکه اصفهان 

 شمش فولاد خوزستان 

 نسبت گندله به شمش فولاد خوزستان

نسبت آهن اسفنجی به شمش فولاد خوزستان

میلگرد داخلی

ن�خ رشد تورم 

ن�خ رشد حقوق و دستمزد 
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درصد
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درصد

درصد

توضیحات تکمیلی

مجامع شرکت های فوق برگزار گردیده است.

درصد تقسیم سود ، براساس آخ��ن درصد

تقسیمی مجامع است. 

کارشناس ارشد تحلیلسارا سعادت زاده

سود عملیاتی  ۱۳۸ درصدی »بنو«
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ترکیب مصارف مالی

 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری
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ترکیب منابع مالی

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

-۱۵٬۰۰۰٬۰۰۰  
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 سود ناخالص
 سود عملیاتی
 سود خالص
 فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
 بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۸۰۰٬۰۰۰  
-۶۰۰٬۰۰۰  
-۴۰۰٬۰۰۰  
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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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را گسترش می‌دهد کارش  و  »تپسی« کسب 
تپسی با اضافه شدن کســب و کارهای جدید به سوپراپ و ایجاد فرصت 
 برای توســعه ارســال مرســوله فوری، تمرکز را برای توسعه این بخش 

قرار می‌دهد.
شــرکت تپسی به دنبال انتشار صورت‌جلســه‌ هیات مدیره شرکت تپسی 
مبنی بر توقف فعالیت شــرکت نوآفرینان رادمان پــارس که با نام تجاری 
تپسی پک بین کاربران شناخته شده بود، اعلام کرد: با توجه به نیاز کسب 
و کارهای جدید ســوپراپ تپسی به ارسال فوری مرسولات و وجود فرصت 
قابل توجه رشد در این حوزه، این شرکت تصمیم گرفته تمرکز را بر توسعه 
ارسال فوری قرار داده و ارسال مرسوله برنامه‌ریزی شده را در سال پیش رو 
از اولویت خارج کند. بر اساس این گزارش، تعداد ارسال مرسوله‌ها در هفته 
3 برابر شــده و برآورد می‌شود با رشــدی که تا امروز در این بخش تجربه 
شــده تا پایان سال سهم بازار قابل توجهی کســب شود. کسب و کارهای 
جدیدی که قرار اســت به سوپراپ تپسی اضافه شوند، اغلب بر پایه‌ ارسال 
فوری محصول هستند و این فرصت ویژه ای فراهم می‌کند که پاسخگویی 

به تقاضاهای بیشتری از این بخش بازار صورت گیرد. 

گرفت  سرمایه  افزایش  مجوز  »تفارس« 
شرکت تامین سرمایه خلیج فارس، مجوز افزایش سرمایه 50 درصدی را از 

محل آورده نقدی گرفت و آماده برگزاری مجمع فوق‌العاده شد.
بر اساس این گزارش، "تفارس" سرمایه فعلی را از یک به 1.5 هزار میلیارد 
تومان می رساند. افزایش سرمایه این شرکت حاضر در تابلوی زرد بازار پایه 
از محل آورده نقدی ســهامداران برای توسعه فعالیت تامین مالی و بهبود 

نسبت کفایت سرمایه اعمال می شود.

پاد« »پی  میلیون سهم   30.4 توثیق 
شرکت پرداخت الکترونیک پاسارگاد این بار از توثیق 30.4 میلیون سهم 
ســهامدار عمده بابت اخذ تسهیلات هلدینگ فناپ از دو بانک کار آفرین 

و صنعت و معدن خبر داد و با توقف نماد روبه‌رو شد.
بر اســاس این گزارش، "پی پاد" اعلام کرد: 8.05 میلیون ســهم معادل 
0.5 درصد ســهام این شرکت و تحت مالکیت ســهامدار عمده )شرکت 
فناوری اطلاعات و ارتباطات پاسارگاد آریان( بابت اخذ تسهیلات از بانک 
کارآفرین، توثیق شــد. همچنین 22.4 میلیون ســهم دیگر معادل 1.4 
درصد ســهام این شرکت و تحت مالکیت سهامدار عمده )شرکت فناوری 
اطلاعات و ارتباطات پاسارگاد آریان( بابت اخذ تسهیلات از بانک صنعت 
و معدن به توثیق در آمد. پیش از این هم بخشــی از سهام این شرکت و 
تحت مالکیت ســهامدار عمده بابت اخذ تسهیلات از بانک های تجارت، 
صنعت و معدن، پارســیان و ملی توثیق شــده بود. پرداخت الکترونیک 
پاسارگاد با ســرمایه اســمی 300 میلیارد تومانی در بازار دوم معاملات 
بورس حضور و 51.9 درصد ســهام این شرکت در اختیار شرکت فناوری 

اطلاعات و ارتباطات پاسارگاد آریان قرار دارد.

تومانی شد میلیارد  هزار   8.2 »حکشتی« 
افزایش ســرمایه 43 درصدی کشــتیرانی از محل سود انباشته در مرجع 
ثبت شرکت ها به ثبت رسید تا سرمایه شرکت از 5.7 به ۸.2 هزار میلیارد 

تومان برسد.
شــرکت کشــتیرانی اعلام کرد: طبــق تصمیمات مجمع فــوق العاده 2 
اردیبهشــت، افزایش سرمایۀ شرکت از 5.7 به‌ 8.2 هزار میلیارد تومان از 
محل ســود انباشته معادل 43 درصد، 20 مرداد در مرجع ثبت شرکت‌ها 
به ثبت رسید. بر اساس این گزارش، "حکشتی" به منظور جبران مخارج 
انجام شده بابت سرمایه‌گذاری‌های صورت گرفته )خرید کانتینر و کامیون 
کشــنده( و جبران مخارج انجام شــده بابت مشارکت در افزایش سرمایه 
شرکت‌های ســرمایه‌پذیر، ســرمایه فعلی را از 5.7 به 8.2 هزار میلیارد 

تومان رساند.

شفاف سازی »ذوب« درباره میزان مصرف گاز 
شــرکت ذوب آهن پیــرو ابطــال مصوبه نرخ خــوراک صنایــع، میزان 
 مصرف و مبلغ گاز طبیعی در 5 ماه ســال گذشــته را همراه با آثار مثبت 

اعلام کرد.
بر اساس این گزارش، "ذوب" پیرو نامه 2 مرداد سازمان بورس در خصوص 
ارائه اثرات مالی نرخ گاز ناشــی از ابطــال مصوبه 29 خرداد هیات وزیران، 
اعــام کرد: مقــدار و مبلغ گاز طبیعی 5 ماه اول ســال 1402 مندرج در 
صورت های مالی 312.3 میلیون متر مکعب و 1.08 هزار میلیارد ریال بود. 
ضمن اینکه این موضوع آثار مثبت بر ســود )زیان ( انباشته دارد. نرخ های 
جدید گاز طبیعی برای دوره فوق از وزارت نفت اســتعلام و پس از دریافت 
پاســخ کتبی تعیین آثار مالی این رویداد محاســبه و اعلام و اطلاع رسانی 

خواهد شد. 

از »خصدرا« بی‌حقی مطالبه سود سهام  بر  رای 
صدرا نتیجه رای دادگاه حقوقی مبنی بر حکم بی حقی مطالبه سود سهام 

توسط مدیریت سرمایه گذاری بانک ملی را اعلام کرد.
شـرکت صنعتـی دریایـی ایـران از رای دادگاه حقوقی مبنـی بر حکم بی 
حقی مطالبه سـود سـهام به علاوه جرایم و خسـارت تاخیر تادیه توسـط 
مدیریـت سـرمایه گـذاری بانک ملـی با وکالت شـرکت مدیریت توسـعه 
نـگاه پویـا خبـر داد و بـرای دو روز کاری بـا توقـف نمـاد روبه‌رو شـد. بر 
اسـاس ایـن گـزارش، "خصدرا" اعلام کـرد: با توجه به القـای رای داوری 
و اجراییه اصداری از سـوی شـعبه ۱۶۵ دادگاه حقوقی تهران له شـرکت 
صنعتـی دریایـی ایـران علیـه مدیریت توسـعه نـگاه پویا، نسـبت به ثبت 
انتقـال کلیـه سـهام شـرکت پتروشـیمیران از شـرکت‌ توسـعه نـگاه پویا 
بـه شـرکت صنعتـی دریایـی ایـران و ثبت ایـن انتقـال در کلیـه دفاتر و 
اسـناد آن اداره اقـدام و مراتـب اجـرا را اعالم کنیـد. همچنیـن شـرکت 
پتروشـیمیران اعالم کـرد: بـا رای داوری ۱۹ آبان سـال ۹۵ و به موجب 
دادنامه ۱۶ اردیبهشـت سـال ۱۴۰۲ شـعبه ۱۰۵ دادگاه حقوقی مجتمع 
قضایـی عدالـت تهـران و با توجه به القـای رای داور و در راسـتای اعمال 
۳۹ قانـون اجـرای احـکام مدنـی و برگشـت یک درصد سـهام از شـرکت 
توسـعه نـگاه پویـا بـه شـرکت صنعتـی دریایـی ایـران گواهـی می‌شـود 
اصـل و منافـع سـهام منتقـل شـده از سـال ۹۵ تـا بـه حـال متعلـق بـه 

شـرکت صنعتـی دریایی ایران اسـت.

روی خط تحلیل

نمایشــگاه  شــانزدهمین   
بین‌المللی صنعت مالــی در فضایی متفاوت آغاز به 
کار کرد و ســهامداران ضمن ابراز گلایه و نارضایتی 
از عملکرد رئیس ســازمان بورس ، انتظارات خود را 

مطرح کردند.
حسین عبده تبریزی مشاور اقتصادی رئیس جمهور 
در نشســت آکادمی دانایان که بــا محوریت نحوه 
حضور مدیران بازار ســرمایه در تصمیم گیری های 
کلان اقتصادی در حاشــیه شــانزدهمین نمایشگاه 
بین المللی صنعت مالی برگزار شــد ضمن صحبت 
پیرامون شــرایط بازار سرمایه به پرسش ها و گلایه 
های سهامداران از این حوزه پاسخ داد و در ادامه از 
سهامداران پرسید رئیس بورس باید یک فرد سیاسی 

باشد یا یک فرد کارشناس و متخصص!؟
یکی از ســهامداران پاســخ داد: رئیس بــازار باید 
توقــع افراد از بورس را به درســتی بــرآورده و باید 
ریز ســاختار بازار را رئیس بازار ســرمایه مشخص 
کند. باید ســاختاری ایجاد شــود تا سهامدار خرد 
نیز بتوانــد معاملات short seling انجام دهد. در 
ادامه سهامداران نارضایتی خود را از عملکرد رئیس 
ســازمان بورس به گوش کارشناســان رساندند. به 
اعتقاد سهامداران این نمایشگاه فرصت خوبی است 
تا بتوانند مشکلات و درخواست های خود را به گوش 

مسئولان فعلی و آینده حوزه اقتصادی برسانند.

مدیریت جزیره ای مشکل اقتصاد
علی ســنگینیان، عضو اتاق بازرگانی ایران و رئیس 
کمیســیون بازار پول و سرمایه تهران گفت: یکی از 

چالش‌های همیشــگی در اقتصاد ایران و بورس این 
است که اقتصاد به‌صورت جزیره‌ای مدیریت می‌شود. 
به عنوان مثال، سیاســت‌های مستقل بانک مرکزی 
در زمینه اعتبار و نرخ بهــره، این موضوع را نمایان 
می‌کنــد. وی ادامه داد: در کشــورهای پیشــرفته، 
اقداماتی که صورت می‌گیرد بر اســاس اصول کلی 
اقتصادی است و این مسئله به وضوح مشهود است. 
سنگینیان افزود: متأســفانه، بازار سرمایه نتوانسته 
اســت با توجه به رشد و توسعه خود، اهمیت بورس 
را برای دولت به درســتی تبیین کند. تقســیم کار 
مناســبی در ســازمان بورس و ســاختار آن وجود 
ندارد. تمرکز اختیارات و مسئولیت‌ها فشار زیادی بر 
ســازمان بورس وارد کرده و این سازمان نیز قادر به 

پاسخگویی نیست. عضو اتاق بازرگانی ایران و رئیس 
کمیسیون بازار پول و سرمایه تهران اظهارداشت: نرخ 
بهره موجب تغییر انتظارات در بازار سرمایه شده و به 
دلیل شرایط اقتصادی و سیاست‌های انقباضی، بازار 
سرمایه نمی‌تواند بازدهی مطلوبی ارائه دهد. علاوه بر 
این، این نرخ بهره در زمان نامناسبی بر بازار سرمایه 

اعمال شود.

بورس اولویت قرار گیرد
همچنیــن بهرنگ اســدی در این نشســت که با 
محوریــت نحوه حضــور مدیران بازار ســرمایه در 
تصمیم‌گیری‌های کلان اقتصادی برگزارشــد بابیان 
اینکه مشــکل بازار ســرمایه نااطمینانی به مسائل 

است، گفت: اهالی بازار سرمایه احساس می کنند که 
در تصمیمات کلان کمتر دیده می‌شوند. زمانی که 
موضوع اختلاف نرخ خوراک پتروشــیمی به شورای 
رقابت رفت مدت زمان زیادی طول کشــید تا نرخ 
خوراک تغییر کند. وی افزود: دولت و حاکمیت باید 
بورس را در اولویت خود قرار دهند. بانک مرکزی به 
واســطه نگاه سیاست‌گذاری و کنترلی که در کشور 
حاکم اســت مجبور به افزایش نرخ بهره شد که در 

زمان نامناسبی این اتفاق افتاد.

قانون گذاری اشتباه مجلس
مدیرعامــل و نایب‌رئیــس هیأت‌مدیــره‌ شــرکت 
سبدگردان آســمان نیز در ادامه این نشست گفت: 
بزرگترین مشــکلات را به واسطه قانون گذاری‌های 
اشــتباه مجلــس در ســال‌های اخیــر داشــتیم. 
قیمت‌گذاری دستوری سبب شده تا بازار سرمایه با 
افت و نزول همراه باشد. وی افزود: نظام کمونیستی 
قیمت گذاری در تمامی کشــورها با مشکل مواجه 

شده و شکست خورده است.
محمــد اقبــال نیــا ادامــه داد در شــرکت های 
خودروســازی میزان بهره‌وری به شدت پایین است 
همچنین ذخیــره پایان خدمت کارکنان که به طور 
قانونی باید ۳۰روزه باشــد به صــورت ۶۰و ۷۰روزه 
پرداخت می شــود. وی همچنین افزود: فاصله نرخ 
ارز نیمــا و بازار آزاد باید کمتر شــود. کالا ها با ارز 
نیمایی به دســت مصرف کننده نمی رســد و این 
 تفاوت قیمت میان این دو ارز به جیب عده ای افراد 

سودجو می رود.

در نشست آکادمی دانایان در شانزدهمین نمایشگاه صنعت مالی ایران مطرح شد:

انتظار سهامداران از رئیس سازمان بورس چه بود؟

مدیر سکوی تامین مالی جمعی اینوستوران گفت: سکوی اینوستوران یک تامین 
مالی جمعی اســت. این یک روش تامین مالی جدید و نوین در بازار ســرمایه 

محسوب می‌شود.
محمدمهدی ســالاری افزود: سکوی اینوســتوران تامین مالی جمعی است که 
موضوع جدیدی اســت. یک روش تامین مالی جدید و نوین در بازار ســرمایه 

متعلق به گروه مالی پاســارگاد که به طور رسمی از سال گذشته فعالیت خود را آغاز کرده است. در 
حال حاضر تامین مالی ۱۲ کسب و کار را با مبلغ بیش از ۱۲۰ میلیارد تومان انجام داده ایم. 

وی ادامه داد: باتوجه به ارتباطاتی که از سمت گروه مالی پاسارگاد داریم سعی می‌کنیم تامین مالی 
کسب و کار‌ها را زودتر انجام دهیم. از آن طرف فرصت‌ها را برای افرادی که علاقمند به سرمایه گذاری 
در تولید و اقتصاد مولد هستند، شناسایی و با ارزیابی پروژه‌ها در نهایت امکان سرمایه گذاری را مهیا 
می‌کنیم. ســالاری ادامه داد: اقبال از بازار سرمایه کمتر شده است. افراد ترجیح می‌دهند که سرمایه 
گذاری‌ها را به بازار‌های موازی یا بانک‌ها ببرند. در تامین مالی جمعی ما و بســیاری از پروژه‌هایمان 
تعهد پرداخت و ضمانتنامه بانکی وجود دارد. از آن سو با توجه به حساسیت گروه مالی پاسارگاد روی 
پروژه‌ها، سعی می‌کنیم پروژه‌ها را بررسی و اعتبارسنجی و فرصت ایجاد شده برای سرمایه‌گذاران را تا 
حد امکان کم ریسک ‌کنیم. وی ادامه داد: معافیت مالیاتی این طرح، مزیت این سرمایه گذاری است. 
سرمایه گذاران حقیقی و حقوقی می‌توانند با سرمایه‌گذاری روی پروژه‌ها از معافیت مالیاتی برخوردار 
شوند. از آن سمت اصل سرمایه توسط بانک یا نهاد‌های مالی تضمین می‌شود و خیال سرمایه گذاران 
آســوده است. اگر احتمالا طرح‌ها به نکول برسد، سرمایه آنها بر می‌گردد.  مدیر سکوی تامین مالی 
جمعی اینوستوران افزود: نرخی که در تامین مالی جمعی است، بسیار کمتر از تسهیلات بانکی است. 

مزیت دیگر ما برای سرمایه پذیران تنوع وثایق است. 

»اینوستوران« روش تامین مالی جدید در بازار سرمایه
جزییات واگذاری بلوک ۶.۲۲ درصدی سهام هلدینگ پتروشیمی خلیج فارس به 

ارزش 75 هزار میلیارد تومان مشخص شد.
یک ماه بعد از مصوبه هیات واگذاری، زمان و جزییات عرضه 6.22 درصد از سهام 
هلدینگ صنایع پتروشیمی خلیج فارس بعد از احراز صلاحیت متقاضیان از سوی 
سازمان خصوصی مشخص شد. براساس این گزارش، مقرر شد بلوک قابل عرضه 

"فارس" شامل بیش از 46.6 میلیارد سهم شنبه 10 شهریور به صورت نقد یا 13 درصد نقد و بقیه 
طی اقســاط 4 ساله به فاصله هر قسط 6ماه از سوی کارگزاری بانک ملی روانه میز فروش بازار دوم 
معاملات بورس شود. قیمت هر سهم نیز معادل قیمت پایانی روز قبل از عرضه به اضافه 132 درصد 
به شرط آنکه از 16 هزار و 78 ریال کمتر نباشد، تبیین شده که حداقل ارزش این بلوک بالغ بر 75 
هزار میلیارد تومان خواهد بود. خریداران در صورت خرید شرایطی باید ۲۵ درصد ثمن معامله را در 
مهلت ۲۰ روز کاری بصورت نقدی و ۷۵ درصد الباقی را در ســه سال با فواصل زمانی ۶ ماهه و نرخ 

سود ۱۸ درصد پرداخت کنند.
کارگزاران خریدار در صورتی مجاز به ورود سفارش خرید به سامانه معاملاتی هستند که 10 درصد 
ارزش ســهام مورد معامله را بر اســاس قیمت پایه را نقداً  یا به صورت ضمانتنامه بانکی بدون قید 
و شــرط از مشتری دریافت کرده و حســب مورد به حساب شرکت سپرده گذاری مرکزی واریز یا 
ارائه دهند و تاییدیه این شــرکت را مبنی بر اخــذ تضامین مربوطه به بورس تهران تحویل دهند. 
همچنیــن متقاضیان خرید باید علاوه بر رعایت این بند معادل یک درصد ارزش پایه ســهام قابل 
واگذاری را نیز به عنوان سپرده به صورت نقدیا ضمانت بانکی معتبر حسب مورد به حساب سازمان 
خصوصی‌ســازی واریز و رسید آن و یا اصل ضمانت نامه را حداکثر تا 6 روز کاری قبل از عرضه به 

سازمان خصوصی‌سازی تحویل دهند.

زمان عرضه 6.2 درصدی »فارس« اعلام شد

امیرحســین اشــرفی معاون طرح و برنامه و بودجه شســتان 
درباره ماهیت تجاری و حقوقی شســتان گفت: شســتان یک هلدینگ 
سرمایه‌گذاری چند رشته‌ای ســهامی عام با سهامداری در بیش از ۳۵ 
شرکت مختلف است و از سال گذشته نیز با پذیرش نزد بورس به عنوان 
نهاد مالی و با نماد وشســتان ناشر در گروه هلدینگ‌های چند رشته‌ای 
بازار سرمایه فعالیت می‌کند و ماموریت آن توسعه کسب و کار و کسب 
ســود از ســرمایه گذاری‌ها به منظور ایجاد دارایی بین نسلی و تامین 

بخشی از حقوق بازنشستگان معزز نیرو‌های مسلح است.
اشــرفی به سبد سرمایه گذاری و حوزه‌های فعالیت شستان اشاره کرد و 
گفت: شســتان به عنوان هلدینگی چند رشته‌ای در زمینه‌های مختلفی 
فعال و در حال ســرمایه گذاری است که می‌توان به صنایع پتروشیمی، 
فولاد، معدن، ساختمان، نیروگاهی، مالی و بیمه و تجارت و لجستیک بین 
المللی اشــاره کرد که در حال توسعه آن به زمینه‌های جدیدی همانند 
گردشگری نیز هستیم. وی افزود: البته قریب به ۶۰ درصد پرتفوی سرمایه 
گذاری ما را صنایع پتروشــیمی تشکیل می‌دهند که در این حوزه سعی 
کرده ایم با ایجاد یک زنجیره ‌ارزش درون گروهی بتوانیم نســبت به هم 
افزایی اقتصادی و ارزش افزایی اقدام کنیم بنابراین قصد داریم زنجیره‌ای 
کامل از شرکت‌ها با فعالیت‌های مختلف صنایع پتروشیمی همانند شیرین 
ســازی گاز ترش مورد نیاز، تامین انواع یوتیلیتی از جمله هوا، آب و برق 
و بخــار، طرح‌هــای الفین و پلیمری، متانول و زنجیره پایین دســت در 
قالب طرح MTOT، بزرگترین تانک فارم ذخیره محصولات پتروشیمی، 
خدمات بندرگاهی صادراتی و در نهایت بازرگانی و لجستیک محصولات 
ایجاد کنیم و ماحصل این زنجیره دستیابی به درآمد صادراتی ۱.۲ میلیار 

دلاری حوزه پتروشیمی در سال ۱۴۰۲ بوده است.
معاون طرح و برنامه و بودجه شستان، در پاسخ به پرسشی مبنی بر اینکه 
هلدینگ سرمایه گذاری تجاری شســتان در چه شرکت‌های شاخصی 
سهامدار و دارای کرســی هیأت مدیره است، تشریح کرد: همانگونه که 
بیان شد شستان هلدینگی سرمایه گذاری چند رشته‌ای است، بنابراین 
سهامدار و دارای کرسی هیأت مدیره شرکت‌ها و هلدینگ‌های شاخصی 
همانند هلدینگ معظم و چندرشته‌ای غدیر، پتروشیمی پلیمر آریاساسول 
به عنوان یکی از بهترین پتروشــیمی‌های کشور، پتروشیمی بوشهر به 
عنوان یکی از بزرگترین پتروشــیمی‌های کشــور که یک فاز آن افتتاح 
شده و فاز دوم نیز در حال توسعه است، دماوند انرژی عسلویه )یوتیلیتی 
هاب دوم پتروشیمی کشور(، پتروشیمی مرجان، فولاد امیرکبیر کاشان، 
مخازن سبز عسلویه، فروسیلیس خمین، بیمه کوثر، فرآوری معادن روی 

ایران، شرکت پایانه‌ها و مخازن صادراتی پتروشیمی و نیز شرکت توسعه 
پتروشیمی مکران به عنوان متولی توسعه هاب سوم پتروشیمی کشور، 
شرکت نیروگاهی پتروفرآیند کرخه که دارای نیروگاه‌های خورشیدی و 
CHP پراکنده است. ضمناً سهامدار درصدی پالایشگاه شازند نیز هستیم 
و در سال جدید نیز سهامدار عمده شرکت مشانیر به عنوان معتبرترین 

برند مهندسی نیروگاهی کشور شده ایم.

پروژه‌های در حال توسعه و شاخص شستان
وی به پروژه‌های در حال توســعه شــاخصی در شستان هم پرداخت و 
گفت: باتوجه به ماهیت سرمایه گذاری شرکت در سنوات گذشته بالغ بر 
۱۶ میلیارد دلار پروژه تعریف شده که از جمله مهمترین پروژه‌های فعال 
شستان می‌توان به پتروشــیمی بوشهر اشاره کرد که یکی از بزرگترین 
طرح‌های صنعت پتروشــیمی است و تنها پروژه فعال کشور است که به 
واسطه در اختیار داشتن واحد شــیرین سازی، گاز ترش دریافت کرده 
و همانند بقیه پتروشــیمی‌ها به گاز شــیرین شده توسط دولت وابسته 
نیست، این طرح با سرمایه گذاری بالغ بر ۲ میلیارد یورو و با کمک خط 
اعتباری ایران و چین )بزرگترین پروژه آن( در حال اجراست که یک فاز 
آن شــامل واحد‌های شیرین سازی و متانول به بهره برداری رسیده و تا 
انتهای ســال جاری نیز فاز دوم آن شامل واحد یک میلیون تن الفین و 
۳۵۰ هزارتنی MEG به بهره برداری خواهد رســید، با تکمیل فاز ۲ و 
ســپس طرح HDPE آن درآمد سالانه پتروشــیمی بوشهر بالغ بر ۱.۲ 
میلیارد دلار خواهد بود. وی افــزود: از دیگر پروژه‌های مهم می‌توان به 
توســعه هاب سوم پتروشیمی کشور در ســواحل مکران و چابهار اشاره 
کرد که شستان متولی آن است و زیرساخت‌های آن در فاز اول بیش از 
۶۰درصد پیشــرفت کرده است، و از نیمه نخست سال آینده بخش‌های 
مختلف آن به صورت مرحله‌ای افتتاح خواهد شــد. این شهرک که برابر 
بــا تدابیر و منویات مقام معظم رهبری در موقعیت خاص و ژئوپولیتیک 
مکران در حال توســعه اســت، در آتیه مرکز صادرات انــواع متانول و 

صنایع پایین دستی و انواع پلیمر کشور خواهد بود که محوریت آن نیز 
توســعه توسط بخش خصوصی تعریف شده اســت. اشرفی ادامه داد: از 
دیگر پروژه‌های شســتان نیز می‌توان به پروژه عظیم ۱۲ میلیارد دلاری 
پتروپالایش ۳۰۰ هزار بشــکه‌ای نگین بندرعباس اشاره کرد که هدف 
آن خروج از خام فروشــی نفت خام و تبدیل آن به محصولات با ارزش 
پلیمری و ... اســت، در حال حاضر با سرمایه گذاران خارجی تفاهمات 
خوبــی برای پروژه داشــته ایم و در مرحله اخذ مجوز ســرمایه گذاری 
خارجی هســتیم ضمناً مهندســی پروزه نیز پیشرفت مناسبی داشته و 
لایسنس‌ها مشخص شــده است. وی خاطر نشان کرد: ضمناً در مکران 
پروژه دیگری که تولید متانول و توســعه زنجیره پایین دست آن است 
تعریف و در فاز اول بیش از ۶۰ درصد پیشــرفت دارد، هدف از توســعه 
این پروژه جلوگیری از خام فــروش متانول و تکمیل زنجیره ارزش آن 
است و امید می‌رود در ســال ۱۴۰۵ به بهره برداری برسد. لازم به ذکر 
است در استراتژی کلان، قصد داریم با اتمام پروژه‌ها تغییر سیاست داده 
و به ســمت سهامداری و تملک سهام باارزش هلدینگ‌ها و شرکت‌های 

در حال توسعه برویم و از تصدی‌گری به صورت تدریجی خارج شویم.

مهمترین اهداف و برنامه‌ها
اشــرفی درباره مهمترین اهداف و برنامه‌های سال جاری شستان گفت: 
با توجه به لزوم حفظ روند ســودآوری شستان و پیگیری تداوم اجرای 
تغییرات ایجادی در سیاست‌های سال گذشته برنامه‌ها و اهداف تحولی‌ای 
تعریف کرده ایم که بخشی از آن‌ها شامل اتمام و پیش راه اندازی پروژه 
عظیم و میلیارد دلاری فاز دوم پتروشیمی بوشهر و آغاز فرایند مهندسی 
و ساخت توسعه فاز سوم آن بر مبنای آینده پژوهی صنعت پتروشیمی، 
اتمام فرایند بورســی سازی و عرضه سهام شســتان در صورت مساعد 
بودن شرایط بازار سرمایه و عرضه سهام یکی دیگر از شرکت‌های تابعه، 
تعیین تکلیف شرکت‌ها و پروژه‌های غیر مولد و واگذاری و تبدیل سهام 
آنها، اتمام مولد ســازی کلیه املاک و آغاز پروژه‌هایی مبتنی بر آن‌ها و 
واگذاری املاک مازاد، تداوم مســیر متنوع تامیــن مالی ریالی و ارزی، 
متنوع سازی سبد سرمایه گذاری و توجه ویژه به حوزه‌های جدید معادن 
و نیز گردشــگری و توسعه پایین دست صنعت متانول که در این حوزه 
و باتوجه به ناترازی بنزین و نیاز کشــور موضوع تبدیل متانول به بنزین 
از ســوی شســتان مورد توجه و پیگیری جدی قرار گرفت و ضمن پایه 
گذاری این موضوع در کشــور، در انتهای خرداد سال جاری با پیگیری 

شستان، مصوبات حمایتی هیأت محترم وزیران نیز اخذ شده، است.

نشست خبری شرکت سرمایه گذاری تجاری شستان

  اجرای ۳۰ پروژه فناوری 
با ظرفیت‌های دانش بنیان 
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شد پیش‌بینی  »شرانل«  سود 
شرکت نفت ایرانول میزان فروش را برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۳ مبلغ 

۲۳۲۶۰۰۰۵۳ میلیون ریال پیش بینی کرد. 
بنابرایــن گــزارش این مبلــغ برای ۱۲ ماهــه منتهی بــه ۱۴۰۲ مبلغ 
۱۴۸۲۷۶۰۰۰ میلیــون ریــال بــود. فــروش محقــق شــده شــرکت 
۱۲۹۷۷۶۳۰۰ میلیون ریال بوده است. سود هر سهم پس از کسر مالیات 
شــرکت برای ســال مالی منتهی به ۱۴۰۳ مبلغ ۸۰۳۹ ریال است. این 
مبلغ برای ســال مالی منتهی بــه ۱۴۰۲ مبلغ ۸۷۹۴ میلیون ریال اعلام 
شــد. سود محقق شــده شرکت برای ســال مالی منتهی به ۱۴۰۱ مبلغ 
۱۳۹۵۶ میلیون ریال بود. پیش بینی سود عملیاتی شرکت ۱۹۰۴۶۰۴۱ 
 میلیون ریال برای سال مالی منتهی به ۱۴۰۳ است. P/E شرکت ۹ واحد 

است. / منبع: کارگزاری اردیبهشت ایرانیان

داشت؟ درآمد  چقدر  ماه  تیر  در  »حفاری« 
گــزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۴/۳۱ شــرکت 

حفاری منتشر شد.
شــرکت حفاری شمال طی عملکرد یک ماهه منتهی به 31 تیر ماه  سال 
جــاری مبلغ معــادل ۳,۸۰۹,۴۰۰ میلیون ریــال، از محصولات خود را 
به فروش رســاند. بر این اساس شرکت حفاری شــمال  نسبت به مدت 
مشــابه سال قبل ۱۸ درصد رشد درآمد داشــته است. حفاری با سرمایه 
ثبــت شــده ۱۸,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال در عملکرد ۴ ماهه ســال مالی 
منتهی به30 اســفند ماه 1403 مبلغ ۱۵,۳۵۵,۳۴۰ میلیون ریال درآمد 
 فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۲۲ درصد رشد داشته

است. / منبع: کدال ۳۶۰

»ساوه« عملیاتی  سود  رشد 
شــرکت ســیمان ســاوه درآمدهای عملیاتی را بــرای دوره مالی منتهی 
 بــه ۱۴۰۳ بصورت کارشناســی شــده مبلــغ ۴۴۰۱۸۱۳۱ میلیون ریال 

پیش بینی کرد.
"سـاوه" اعالم کـرد درآمـد عملیاتی شـرکت بـرای دوره مالـی منتهی به 
۱۴۰۲ مبلـغ ۳۱۹۶۳۶۱۳ میلیـون ریـال اسـت و این مبلـغ در دوره مالی 
منتهـی بـه ۱۴۰۱ حـدود ۲۱۱۵۷۳۴۳ میلیـون ریال بود که محقق شـده 
اسـت. سـود هـر سـهم شـرکت بـرای دوره مالی منتهـی بـه ۱۴۰۳ مبلغ 
۳۳۰۰۸ ریـال و بـرای دوره مالـی منتهـی بـه ۱۴۰۲ مبلـغ ۲۳۰۸۷ ریال 
محقـق شـد. سـود عملیاتـی شـرکت مبلـغ ۲۳۰۷۰۸۹۴ میلیـون ریـال 
اسـت همچنیـن حاشـیه سـود ناخالـص شـرکت ۵۸ درصـد اسـت. بـا در 
نظـر گرفتـن مفروضـات مذکـور و رعایت اصـل محافظـه کاری در تحلیل 
شـرکت بـرای سال‌های۱۴۰۳شـرکت، سـود ۳۳,۰۰۸ریالـی بـه ازای هـر 
سـهم پیـش بینـی مـی شـود. همچنین شـرکت افزایـش سـرمایه۲,۵۴۳ 
درصـدی را بـه تصویب هیات مدیره رسـانده و مجوز آن در سـال گذشـته 
صـادر شـده اسـت. افزایـش سـرمایه فـوق الذکـر ازمحـل تجدیـد ارزیابی 

دارایی‌هاسـت. / منبـع: مشـاوره سـرمایه گـذاری دانایان

شد؟ چقدر  »فارس«  دارایی‌های  ارزش  خالص 
هلدینــگ پتروشــیمی خلیج فــارس ارزش روز پرتفوی بورســی خود را 

۲۹۲,۳۹۰ میلیارد تومان اعلام کرد. 
بر اســاس بررســی خالص ارزش دارایی‌های ) NAV( هر ســهم هلدینگ 
پتروشــیمی خلیــج فارس با نمــاد فــارس در تاریخ ۲۲ مــرداد ۱۴۰۳ 
مشــخص شــد؛ ارزش روز پرتفوی بورســی شــرکت ۲۹۲,۳۹۰ میلیارد 
تومان و ارزش افزوده بورســی شــرکت مبلــغ ۲۷۹,۲۸۵ میلیارد تومان 
اســت. مهمترین شرکت های بورســی آن عبارتند از؛ پتروشیمی نوری - 
پتروشــیمی پارس - پتروشیمی بوعلی ســینا و پتروشیمی مبین. ارزش 
برآوردی پرتفوی غیر بورســی شــرکت ۲۰۰,۱۲۴ میلیارد تومان و ارزش 
افزوده غیر بورســی شــرکت مبلغ ۱۷۴,۰۰۰ میلیارد تومان اســت. بدین 
 ترتیب NAV هر ســهم فارس ۷,۶۹۱ ریال و نسبت P/NAV روز شرکت

۸۹ درصد است. / منبع: پارسیس

»فخاس« سود  بینی  پیش  بررسی 
شــرکت فولاد خراســان فروش را برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۳ مبلغ 

۲۶۴۱۹۴۶۹۱ میلیون ریال پیش بینی کرد.
"فخـاس" برای ۹ ماهـه منتهی به ۱۴۰۳ فـروش را مبلغ ۲۰۸۲۸۳۲۵۳ 
میلیـون ریـال پیـش بینـی کـرد ایـن مبلـغ بـرای دوره مالـی منتهی به 
۱۴۰۲ حـدود ۲۰۷۲۵۱۵۷۷ میلیـون ریـال محقق شـد. سـود هر سـهم 
پـس از کسـر مالیـات شـرکت بـرای دوره مالـی منتهـی بـه ۱۴۰۳ مبلغ 
۸۹۹ ریـال و بـرای دوره مالـی منتهـی بـه ۱۴۰۲ مبلـغ ۷۳۱ ریال پیش 
بینی شـد. شـمش فخوز بـرای نه ماه پایانـی سـال۶/۲۵میلیون تومان به 
ازای هـر تـن و دلار نیمـا بـرای نه مـاه پایانی سـال۴۸۰۰۰تومان در نظر 
گرفتـه شـده اسـت. نسـبت نـرخ میلگـرد داخلی به شـمش فخـوز برای 
نـه مـاه پایانـی سـال۱۰/۱ و نـرخ خریدکنسـانتره بـرای نـه مـاه پایانـی 
سـال۸/۴میلیون تومـان بـه ازای هـر تـن در نظـر گرفتـه شـده اسـت. 
همچنیـن نـرخ خـوراک پتروشـیمی ها۱۶سـنت و ضریـب نـرخ صنعـت 
فـولاد ۶۰درصـد در نظـر گرفتـه شـده اسـت. نـرخ بـرق بـرای نـه مـاه 
پایانـی سـال۳۲دلار بـه ازای هـر مـگاوات سـاعت در نظـر گرفتـه شـده 
اسـت.به نظـر مـی آیـد مهمتریـن ناحیـه حمایتـی محـدوده ۳۳۰تومان 
اسـت کـه احتمـالا بارسـیدن به آن شـاهد افزایـش تقاضـا در قالب موج 

۳ از 5 بـزرگ باشـیم./ منبع: سـبدگردان سـینا

کرد ثبت  درصدی   43 سود  »ددانا« 
شــرکت داروســازی دانا، فروش را برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۴ مبلغ 

۶۴۴۵ میلیارد تومان پیش بینی کرد. 
این شــرکت فروش کارشناسی شــده را برای دوره مالی منتهی به ۹ ماهه 
۱۴۰۳ مبلــغ ۳۹۱۳ میلیــارد تومان و برای دوره مالــی منتهی به ۱۴۰۲ 
مبلغ ۴۸۶۵ میلیارد تومان پیش بینی کرده اســت. سود هر سهم شرکت 
بر اســاس آخرین ســرمایه برای دوره مالی منتهی بــه ۱۴۰۴ مبلغ ۶۹۵ 
تومان اســت این رقم برای دوره ۹ ماهه منتهی به ۱۴۰۳ مبلغ ۴۵۹ تومان 
پیش بینی شــده است. سود محقق شده شــرکت برای دوره مالی منتهی 
بــه ۱۴۰۱ مبلغ ۴۹۵ تومان اســت این رقم بــرای دوره مالی منتهی به 
 ۱۴۰۲ مبلغ ۵۷۶ تومان اعلام شد. حاشیه سود ناخالص شرکت ۴۳ درصد

است./ منبع: کارگزاری بانک ملت

اخبار شرکت‌ها در نمایشگاه صنعت مالی انجام شد؛

توسعه خدمات »تمدن« با رونمایی از دو سامانه جدید

مدیرعامل شرکت پالایش نفت تهران  با بیان اینکه شتران از نظر 
گاز ارسالی به مشعل، کمترین مقدار گاز مشعل را دارد و برای پیشگیری 
از حوادث ناگهانی، وجود مشــعل ضروری اســت؛ از سرمایه گذاری ۳۰ 

میلیون یورویی برای بازیابی گاز‌های مشعل تا 18 ماه آینده خبر داد.
محســن ایران‌زاد درباره راه‌اندازی پروژه بنزین‌سازی گفت: با راه‌اندازی 
این واحد ۱.۵ میلیون لیتر به تولید بنزین پالایشــگاه اضافه خواهد شد 
و بنزینــی که اکنون تولید می‌کنیم و در اطراف تهران و یا اســتان‌های 

شمالی توزیع می‌شود در داخل تهران توزیع خواهد شد.
مدیرعامل شــرکت پالایش نفت تهران با بیان اینکه با خرید پتروشیمی 
 RHU شــازند، عملًا به پتروپالایشگاه تبدیل شدیم و با راه‌اندازی واحد
و اتصال آن به پتروشــیمی اراک، ضریب پیچیدگی ما ۲ واحد افزایش 
خواهد یافت، اظهار کرد: تلاش داریم مقدار پیچیدگی پالایشگاه تهران را 

تا سال ۱۴۱۰ به ۱۲ برسانیم.
وی گفت: ما برای تکمیل زنجیره ارزش نســبت به خرید پتروشــیمی 

شازند اقدام کردیم و در حال حاضر افزایش خوراک پتروشیمی شازند از 
طریق محصولات پالایشگاه نفت تهران را بررسی می‌کنیم. 

مدیرعامل پالایشگاه تهران افزود: پتروشیمی شازند ظرفیت صادرات دارد 
و با توجه به تعریف یک‌میلیارد و ۳۰۰ میلیون یورو در پالایشگاه تهران، 
این پالایشگاه نیز ظرفیت سودآوری در آینده را خواهد داشت همچنین 
درصدد دریافت مجوز فروش محصولات خاص هستیم. مقاصد صادراتی 
LPG پالایشــگاه تهران افغانستان و پاکستان بوده و صادرات به ترکیه و 
آفریقای جنوبی را نیز در دستور کار داریم. همچنین در برنامه داریم که 

صادرات نفت کوره را به کشور‌هایی مانند هند پیگیری ‌کنیم.
ایران زاد ادامه داد: پالایشگاه تهران از نظر گاز ارسالی به مشعل، کمترین 
مقدار گاز مشعل را دارد. برای پیشگیری از حوادث ناگهانی، وجود مشعل 
ضروری اســت. به همین دلیل، ۳۰ میلیون یــورو برای بازیابی گاز‌های 
مشعل سرمایه‌گذاری کردیم که تا ۱۸ ماه آینده به نتیجه خواهد رسید. 
مدیرعامل شرکت پالایش نفت تهران گفت: سهم تولید پالایشگاه تهران 
از انرژی کشــور ۱۵ درصد بــوده و با توجه به رصد بازار، تا ۲۰ ســال 
آینده برق جایگزین بنزین خواهد شــد و به همین دلیل نیز به‌ســمت 
پتروپالایش شــدن حرکت می‌کنیــم. وی درخصوص پــروژه نیروگاه 
خورشیدی پالایشــگاه تهران خاطرنشان کرد: نیروگاه خورشیدی ۵۰۰ 
مگاواتی طراحی کردیم و به‌دنبال خرید ســهام یک خط تولید پنل‌های 
خورشیدی هستیم. همچنین تولید باتری و تجهیزات جانبی خودرو‌های 
برقی را در برنامه داریم. از آنجایی که در دریاچه نمک لیتیوم وجود دارد، 

در حال اجرای یک طرح مطالعاتی در این زمینه هستیم. 

مدیرعامل شرکت پالایش نفت تهران:

 سرمایه گذاری ۳۰ میلیون یورویی
برای بازیابی گاز‌های مشعل

 مدیرعامــل تأمین ســرمایه تمــدن از خدمت 
جدید iBshop با نام ســامانه iBlife  و سامانه جدید مدیریت ریسک 

صندوق‌های سرمایه‌گذاری و  رونمایی کرد.
امیر مرادی در مراســم رونمایی از این دو ســامانه افزود: آی‌بی‌شاپ به 
عنوان یک ســوپرمارکت مالی، امکانات جدیــدی به خود اضافه کرده و 
برنامه‌های بسیار خوبی پیش رو دارد. سامانه متمرکز ریسک که رونمایی 
شد، توسط نیروهای داخلی تأمین سرمایه تمدن طراحی و توسعه یافته 
اســت و این موضوع برای ما بســیار خوشایند اســت، زیرا نشان‌دهنده 
توانمندی‌های داخلی شرکت است. هم‌افزایی که در فرآیند طراحی این 
نرم‌افزار انجام شــد، منتج به تولید یک نرم‌افزار بومی‌سازی شده و کاملًا 

هماهنگ با نیازها و درخواست‌های تمدن شده است.

»آی بی لایف«؛ گامی نوین در ارائه خدمات بیمه‌ای آنلاین
امیر نصیری، مدیرعامل شرکت آسان بیمه ایرانیان نیز در این مراسم از 
توســعه سامانه آی‌بی‌لایف برای گسترش خدمات بیمه‌ای و مشاوره‌ای 
گفت و اظهار داشت: این سامانه با تمرکز بر ارائه خدمات آنلاین، بستر 
گسترده‌ای را برای تمامی مشتریان فراهم کرده و قصد داریم در تمامی 
بیمه‌نامه‌های قابل صدور، این ســامانه را گســترش و ارتقا دهیم. او با 
اشــاره به اهمیت مشــاوره در صنعت بیمه و ضرورت آگاهی مشتریان 
در انتخاب خدمات مناســب، تأکید کرد: این سامانه به نحوی طراحی 
شــده تا بتواند نیازهای مشاوره‌ای مشــتریان در حوزه بیمه را پوشش 
دهد. مدیرعامل آســان بیمه ایرانیان افــزود: در آینده نزدیک تمامی 
خدمات بیمه‌ای، به ویژه محصــولات نوآورانه‌ای که ترکیبی از بیمه و 
بازار سرمایه هستند، در این سامانه پیاده‌سازی و در دسترس مشتریان 

آی‌بی‌شاپ قرار خواهد گرفت.

سامانه مدیریت ریسک صندوق‌های سرمایه‌گذاری
ســتاره رضایی، مدیر ریسک شرکت تأمین ســرمایه تمدن نیز در این 
مراســم توضیحاتی در خصوص ســامانه مدیریت ریسک صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری ارائــه کــرد و گفت: این ســامانه متناســب با آخرین 
ابلاغیه‌های ســازمان بورس و اوراق بهادار و در همکاری مشــترک بین 
نهادهای مالی، از جمله تأمین سرمایه تمدن، طراحی و پیاده‌سازی شده 
است.ســامانه مذکورشامل بخش‌های مختلفی از جمله مدیریت ریسک 
بازار، ریسک اعتباری، نقدینگی و نقدشوندگی، عوامل کلان اقتصادی و 
ریسک عملکرد است. وی افزود: برای اینکه بتوانیم یک فرآیند مدیریت 
ریســک مؤثر در سازمان داشته باشــیم، باید ابزارهای مدیریت ریسک 
را در اختیار مدیران و ســرمایه‌گذاران قرار دهیم. این ســامانه از جمله 
ابزارهایی است که می‌تواند به مدیران صندوق‌ها کمک کند تا در حوزه 

پوشش ریســک‌ها قدم‌های مؤثری بردارند. رضایی همچنین به متمایز 
بودن این سامانه نسبت به سامانه‌های مشابه در بازار اشاره کرد و گفت: 
هم‌افزایی درون‌سازمانی که در تمدن اتفاق افتاده، به ما این امکان را داد 
که با همکاری واحدهای مختلف، این سامانه را به بهترین شکل ممکن 

طراحی و پیاده‌سازی کنیم.

سکوی تامین مالی جمعی)آی بی کراد(۲۵۰۰۰ میلیارد ریالی شد
تأمین ســرمایه تمدن در مراسمی دســت‌یابی به رقم ۲۵.۰۰۰ میلیارد 
ریــال تأمین مالی جمعی از طریق پلتفــرم آی‌بی‌کراد )iBCrowd( را 
جشــن گرفت. در این مراســم که با حضور مدیران ارشد بانک توسعه 
صادرات و بانک شــهر در محل غرفه تأمین ســرمایه تمدن انجام شد، 
امیر مرادی مدیرعامل تأمین ســرمایه تمدن در خصوص دستیابی این 
شرکت به رقم ۲۵.۰۰۰ میلیارد ریال تأمین مالی جمعی از طریق پلتفرم 
آی‌بی‌کراد گفت: مطمئناً دستیابی به این مهم کار دشواری است که در 
مجموعه تأمین ســرمایه تمدن انجام شده است؛ اما با پتانسیلی که در 
همکاران بنده وجود دارد و همفکری، هم‌افزایی و همکاری دو مجموعه 
بانک توســعه صادرات ایران و بانک شــهر، آی‌بی‌کراد به موفقیت‌های 

بیشتری دست خواهد یافت.

آی‌بی‌کراد ارمغان تأمین سرمایه تمدن برای بخش تولید کشور
رضا یاریفرد عضو هیئت مدیره بانک شــهر در این مراسم درباره پلتفرم 
آی‌بی‌کراد گفت : تأمین سرمایه تمدن با بهره‌گیری از کارکنانی با دانش 
و خرد بالا به شرکتی پیشرو در اقتصاد کشور بدل شده و بر خلاف برخی 
طرح‌ها که ســمت تقاضا را در جامعه هدف قرار داده و موجب افزایش 
تورم می‌شوند، پلتفرم‌های تأمین مالی جمعی مستقیماً بخش عرضه را 
تأمین منابع می‌کنند که منجر به جابجایی منحنی عرضه شــده و این 
موضوع باعث افزایش تعداد کالاها و خدمات در کشور خواهد شد که این 

مهم کنترل تورم و پاسخگویی به تقاضای جامعه را تسهیل خواهد کرد.
وی افزود : پلتفرم آی‌بی‌کراد علاوه بر کمک به رشــد اقتصادی و تولید 
ناخالص داخلی کشور، در ایجاد فرصت‌های شغلی نیز اثرگذار بوده است.

یاریفرد در ادامه با اشــاره به تأمیــن مالی جمعی ۱.۳۰۰ میلیارد ریالی 
طرح‌های ســرمایه‌پذیر در دوره مدیریت جاری تأمین ســرمایه تمدن 
از جمع‌آوری ســرمایه‌های خرد از مردم و سرمایه‌گذاری آنها در بخش 
تولید کشور از طریق این پلتفرم بجای سفته‌بازی گفت و در ادامه افزود: 
شرکت تأمین سرمایه تمدن تاکنون موفق به تأمین مالی بالغ بر ۲۵.۰۰۰ 
میلیارد ریالی در این زمینه شــده و انتظار می‌رود با همکاری بانک شهر 
این رقم در آینده‌ نزدیک رشد محسوسی داشته باشد تا گام بسیار مهمی 

در شکوفایی اقتصادی کشور برداریم.

سرمایه‌گذاری مطمئن و بدون ریسک از طریق آی‌بی‌کراد
مرتضی باقری مدیر ســرمایه‌گذاری‌های جایگزین تأمین سرمایه تمدن 
نیزدر این مراسم گفت: پلتفرم آی‌بی‌کراد در سال ۱۳۹۹ موافقت اصولی 
و در ســال ۱۴۰۰ مجوز فعالیت خود را از سازمان بورس و اوراق بهادار 
دریافت کرده است.وی افزود: آی‌بی‌کراد در سال ۱۴۰۱ موفق به تأمین 
مالی طرح‌های سرمایه‌پذیر به میزان ۳.۰۰۰ میلیارد ریال شد و در سال 
۱۴۰۲، این عدد به ۱۶.۰۰۰ میلیارد ریال رسید. وی ادامه داد آی‌بی‌کراد 
در ســال ۱۴۰۳ نیز مبلغ ۶.۵۰۰ میلیارد ریال تأمین مالی موفق را در 

کارنامه خود ثبت کرده است.
باقــری در ادامــه در خصوص تنوع جغرافیایــی متقاضیان تأمین مالی 
گفت: شرکت‌هایی از استان‌های تهران، اصفهان، آذربایجان های شرقی 
و غربی و فارس از طریق آی‌بی‌کراد تأمین مالی شده‌اند. وی یادآور شد: 
شرکت‌های صنایع شیمیایی، صنایع دارویی و سایر صنایع از متقاضیان 
تأمین مالی بودند که این مهم از طریق سکوی آی‌بی‌کراد صورت گرفت.
مدیر سرمایه‌گذاری‌های جایگزین تمدن اضافه کرد عمده سرمایه‌گذاران 
مشارکت کننده در این طرح‌ها افراد حقیقی بودند که بالغ بر ۶.۰۰۰ نفر 
می‌باشــند و تضامین دریافت شده برای بیش از نود درصد این طرح‌ها، 
ضمانت‌نامه بانکی بوده اســت که این موضوع عــاوه بر افزایش امنیت 
طرح‌های سرمایه‌پذیر، منجر به کاهش ریسک سرمایه‌گذاری به نسبت 

سایر پلتفرم‌های تأمین مالی جمعی شده است.
پلتفرم آی‌بی‌کراد )iBCrowd( تأمین سرمایه تمدن بزرگترین سکوی 
تأمین مالی جمعی از طریق بازار ســرمایه کشور بوده و تا کنون بیش از 
۱۵۰ کســب و کار از طریق این پلتفرم منابــع مورد نیاز خود را تأمین 
کرده‌اند. از ســویی با توجه به نرخ سود مطلوب این پلتفرم، ابزار بسیار 
مناسبی برای ســرمایه‌گذاران به حســاب آمده تا علاوه بر کسب سود 

مطمئن، ریسک‌های سرمایه‌گذاری مستقیم را نیز کاهش دهند.

عضو هیات مدیره صرافی OMP فینیکس گفت: بازار ارز‌های دیجیتال بازار پرریســکی است. همه 
آدم‌ها اول ســمت سود را به شما نشان می‌دهند اما ســرمایه‌گذار موفق کسی است که ابتدا سمت 

ریسک را ببیند.
محمد حســینی، معامله گر، تحلیلگر بازار‌های مالی و عضو هیات مدیره صرافی OMP گفت: علت 
اینکه سرمایه‌های بزرگ به ســمت بازار رمزارز‌ها نیایند قانونگذاری است که شفاف اتفاق نمی‌افتد. 
قانونگذاری باعث می‌شود که پول‌های بزرگ به سمت این بازار بیاید و بازار به بلوغ برسد. وی افزود: 
در سال‌های اخیر پروژه‌هایی در بازار ارز‌های دیجیتال در حال رشد است که به سمت کارایی پیش 
می‌رود. فکر می‌کنم زمان بلوغ کریپتو‌ها و ارز‌های دیجیتال نزدیک اســت و رفتار منطقی در آن رخ 

خواهد داد.
حســینی گفت: تا وقتی که قانونگذاری شفاف و دقیق انجام نشود، کسانی که در این حوزه فعالیت 
می‌کنند با ترس به این حوزه می‌آیند. زیرا می‌گویند که آینده این حوزه شــفاف نیســت؛ بنابراین 
نمی‌توان انتظار داشــت که ســرمایه‌های بزرگ به این بازار بیاید. اما هنوز در این حوزه کاری انجام 
نشــده است. همه اتفاقی که در این بازار انجام می‌شود یکسری نیاز و سفته بازی آدم هاست که در 
حال انجام است. امروز همه می‌دانند که وضعیت اقتصاد ایران خوب نیست. میانگین درآمد ما حدود 

۲۰۰ دلار است و این عدد در دنیا قابل قبول نیست. 
عضو هیات مدیره صرافی OMP فینیکس به بورس نیوز گفت: آدم‌ها دوست دارند دربازاری کار کنند 
که اول از همه سپر تورمی برای آنها باشد و دوم درآمد دلاری داشته باشد. این بازار ریسک‌هایی دارد 
و از آنجا که درآمد دلاری دارد زیان‌های آن نیز دلاری برای سرمایه گذاری محاسبه می‌شود. خوب 
اســت که قانونگذاری رخ دهد، سرمایه‌های بزرگ به این حوزه بیاید و دست کلاهبرداران نیز کوتاه 
شــود. وی درباره وضعیت بازار ارز‌های دیجیتال گفت: هفته‌های آینده و شــاید ماه‌های آینده برای 
بازار ارز‌های دیجیتال مهم است. سال‌های گذشته بازار نابالغ بود و رفتار آن مشخص نبود. به عنوان 
مثال برای یک سرمایه گذار مشــخص است که اگر ریسک‌های ژئوپولتیک بیشتر شود برای طلا یا 

کامودیتی‌ها چه اتفاقی رخ می‌دهد؟
حسینی گفت: در حال حاضر موضوع مهم احتمال رکود بسیار زیادی است که دنیا پیش‌بینی می‌کند 
اما آینده برای بازار ارز‌های دیجیتال مهم است. انتخابات و جلسه بعدی فدرال رزرو درباره نرخ بهره 
مهم اســت. اگر ترامپ رای بیاورد می‌تواند به بازار شــوک وارد شود. معامله گران باید نسبت به بازار 

رصد داشته باشند تا بهترین تصمیم‌ها را بگیرند.
عضو هیات مدیره صرافی OMP فینیکس در پایان گفت: بازار ارز‌های دیجیتال بازار پرریسکی است. 
همه آدم‌ها اول ســمت سود را به شما نشــان می‌دهند. یک سرمایه گذار موفق کسی است که اول 
سمت ریسک را می‌بیند. هرچقدر بیشتر آموزش ببینید و مطالعه بیشتری داشته باشید ریسک خود 

را کم می‌کنید.

زمان بلوغ بازار ارز‌های دیجیتال نزدیک است
مدیر بازاریابی محصول نوبیتکس گفت: در خصوص هدف از حضور در نمایشگاه بورس، بانک و بیمه 
افزود: حضور در این نمایشگاه با دو هدف بود. یکی معرفی محصولات جدید و دیگری ارتباط نزدیک 

با کاربران و افرادی که به هر نوع دغدغه مالی در حوزه رمزارزی را داشته و در اینجا حضور دارند.
علی خویی افزود: نوبیتکس به عنوان یک نهاد مالی فعال در حوزه رمزارز‌ها در نمایشــگاه بورس، 
بانک و بیمه حاضر شد، دغدغه‌های مردم را شنید، در صورت نیاز به آموزش انتقال محتوا را انجام 

داد و این ارتباط رو در رو را ایجاد کرد.
 خویــی در این باره ادامــه داد: از منظر محصولی دو محصول جدید را ارائه دادیم. یک محصول با 
عنوان وام خرید کالا بود. وامی که به پشــتوانه توثیق رمزارز کاربران قابل دریافت است. ما قبل از 
این نیز ســرویس اعتبار خرید کالا را به کاربران ارائه داده بودیم. کاربران می‌توانند بیایند، رمزارز 
خود را توثیق کنند و به پشتوانه آن از سرویس دهنده‌های این ساختار اعتبار خرید دریافت کنند و 
خرید ریالی انجام دهند. در حال حاضر سرویس وام نیز به خدمات نوبیتکس اضافه شده و کاربران 

می‌توانند به پشتوانه رمزارزهای خودشان تا سقف ۱۰۰ میلیون تومان وام نقدی دریافت کنند. 
مدیر بازاریابی محصول نوبیتکس گفت: محصول دیگر که برای اولین بار در نمایشگاه معرفی شد، 
نسخه آســان اپلیکیشن نوبیتکس اســت. برای کاربرانی که تمایل دارند در فضای رمزارز‌ها فعال 
باشند، اما می‌خواهند به دور از پیچیدگی‌های اپلیکیشن‌های رمزارزی این کار را انجام دهند؛ یک 
محیط ساده با نیازمندی‌های اولیه برای این کاربران تهیه شده که می‌توانند با دانلود آخرین نسخه 

ما از آن استفاده کنند.
وی با اشــاره به طرح‌های توســعه‌ای نوبیتکس و افزایش سهم بازار بیان کرد: نوبیتکس یک نقشه 
راه بلندمدت را برای اضافه کردن محصولات و خدمات جدید دارد. همیشــه تلاش بر این بوده که 
این فرایند منطبق بر نیاز کاربران و منطبق با آنچه که در ساختار جهانی رمزارز است، پیش برود. 
خویی در پاسخ به این سوال که آیا نوبیتکس برنامه‌ای برای ارائه خدمات سبدگردانی دارد یا خیر 
بیان کرد: ما ســبدگردانی را در بازار سرمایه با عنوان ترید می‌شناسیم. یعنی اینکه شما دارایی‌ها 
را در قالب یک ســبد جمع و سبدگردان برای شــما ترید انجام می‌دهد. اما در فضای رمزارزی در 
حال حاضر فرایند‌های دیگری برای مدیریت دارایی کاربران داریم. مثل استیکینگ، ییلد فارمینگ 
یا اســتخر مشارکت.  کاربران می‌توانند دارایی را آنجا بگذارند و به جای اینکه این دارایی در بازار 
ترید شــود وارد فضای دیســنترالایز فایننس شود، پاداش دریافت شــده و این پاداش به کاربران 

پرداخت شود. 
وی افزود: این محصولات همین الان در پلتفرم نوبیتکس وجود دارد. اما اینکه بخواهیم ســاختار 
یکپارچه‌ای به عنوان سبدگردان داشته باشیم، از مواردی است که در نقشه راه بلند مدت ما وجود 
دارد اما نیاز به ریســک سنجی‌ها و تخصص‌هایی دارد که در آینده به آن سمت پیش می‌رویم. اما 

در حال حاضر ما در قالب مدیریت دارایی کار را پیش می‌بریم.

رونمایی از »نسخه آسان« اپلیکیشن نوبیتکس



درنگ

خصوصی‌ســازی یکــی از مولفه‌های 
حیاتی پیشــرفت و توسعه اقتصادی 
پایدار اســت که در راســتای اجرای 
اصل ۴۴ که مبنای تعامل و همکاری 
دولــت و بخــش خصوصــی عنوان 
می‎شــود، پایه‌گذاری شده است. در 
واقع خصوصی‌ســازی، به‌عنوان یکی از راه‌های برون‌رفت از اقتصاد دولتی 
و رســیدن به اهدافی همچون افزایش بهــره‌وری و کارایی در بنگاه‌های 
خصوصی به واســطه ایجاد انگیزه در جهت بهبــود خدمات و عملکرد و 
کاهش هزینه‌ها، کاهش بار مالی و هزینه‌های بخش خصوصی برای دولت، 
فراهم نمودن زمینه ای در جهت فراهم آوردن بســتری در جهت جذب 
سرمایه‌گذاری خارجی، گسترش رقابت و انگیزه در فعالیت‌های اقتصادی 
و دستیابی به توســعه اقتصادی مطرح بوده است. از آغاز خصوصی‌سازی 

در ایران، آمار و داده‌ها از عدم‌تحقق اهداف تعریف‌شده حکایت دارند.
فرایند خصوصی‌ســازی در ایران از ابتدا با چالش‌هــای متعددی روبه‌رو 
بوده است و به دلیل مشکلات ساختاری از جمله ضعف بخش خصوصی، 
انحراف از اهداف واقعی خصوصی‌ســازی، فقدان قوانین و مقررات تسهیل 
كننده فعالیت بخش خصوصی، برخلاف هدف و ماهیت اصلی خود عمل 
کرده اســت. دستاورد فرایند خصوصی‌سازی به دلیل مشکلات ساختاری 
به طور کامل مشــخص نمی‌باشد و بسیاری از بنگاه‌هایی که مشمول این 
فرایند بوده‌اند با بحران مدیریت و تولید مواجه شدند که در نهایت منجر 
به ورشکســتگی و انحلال برخی از این بنگاه‌هــا و بیکاری عده زیادی از 

کارگران شده است.
اجرای ناموفق فرایند خصوصی‌سازی در ایران تحت تأثیر عوامل مختلفی 
قرار گرفته اســت و به گفته بســیاری از کارشناســان اقتصادی، بیشتر 
خصوصی‌سازی‌ها ناشــی از اختصاص امتیاز به گروه‌هایی خاص می‌باشد 
کــه منجر به فرار مالیاتی و رانت‌خواری می‌شــود و واگذاری‌هایی به‌ویژه 
در شــرکت‌ها و صنایع با گردش مالی بالا به شرکت‌های وابسته به دولت 
)نیمه‌دولتــی و یا با مدیریت ارکان دولتی( از جمله چالش‌هایی هســتند 
که می‌توان در اجرای ناموفق فرایند خصوصی‌سازی به آن اشاره نمود. در 
واقع به جای یک بخش خصوصی واقعی، خصوصی‌ســازی از شرکت‌های 

دولتی به شرکت‌های نیمه دولتی انجام شده است.
در واقع می‌توان اذعان داشــت که ایران تنها کشوری است که در شرایط 
خصوصی‌ســازی در جذب ســرمایه‌گذار خارجی موفق عمل نکرده است 
که یکی از اهداف فرایند خصوصی‌ســازی براین بوده که ســرمایه‌گذاران 
خارجی می‌‌‌توانند ورود پول و فناوری و ســرمایه را به کشور داشته باشند 

که تاکنون این مورد تحقق نیافته است.
علاوه بر این، فضای نامناسب کسب و کار، بی‌ثباتی اقتصاد کلان و انتقال 
مالکیت ناکارآمد ســه عامل اصلی دیگر در شکســت خصوصی سازی در 
کشــور می‌باشند. علاوه بر این، وجود نوسانات قابل توجه در شاخص‌های 
کلان اقتصادی مانند افزایش تورم، نوســانات نــرخ ارز و تغییر قوانین و 

مقررات از دیگر عوامل شکست خصوصی سازی در ایران است.
بنابراین اجرای صحیح و برنامه‌ریزی شده خصوصی‌سازی از اهمیت بالایی 
برخوردار اســت تا پیامدهای منفی حاصل از این فرایند به حداقل ممکن 
برســد. بدیهی است که خصوصی‌ســازی که می‌بایست بار مالی دولت را 
کاهــش دهد، عملًا در ایران به یکی از مناقشــه‌برانگیزترین مباحث بین 
کارشناسان و سیاستگذاران اقتصادی بدل شده است. بنابراین می‌توان ادعا 
کرد که در صورت تداوم این روند و پس از تجربه ناموفق خصوصی‌سازی 
ده‌ها شرکت به بخش خصوصی، ادامه روند خصوصی‌سازی شرکت‌ها نیز 
تاثیر آنچنانی در توسعه اقتصاد کشور نداشته باشد. همچنین ادامه ناموفق 
خصوصی‌ســازی منجر به بیکاری طیف گســترده‌ای از کارگران حرفه‌ای 
ایران می‌شود که در نهایت پیامدهای نامطلوب اجتماعی و اقتصادی برای 

کشور به‌ویژه برای خانواده‌های کارگران خواهد داشت.
خصوصی ســازی نیازمند برنامه ریزی و اجرای صحیح است تا مشکلاتی 
مانند تمرکز قدرت در دست گروه‌های خاص و کاهش دسترسی عمومی 

به خدمات را به دنبال نداشته باشد.
در مرحله آماده‌سازی شرکت‌ها برای خصوصی سازی، مساله آسیب‌شناسی 
و نیز نقش دولت در این مهم یکی از چالش‌های اساسی محسوب می‌شود.

مســاله خصوصی‌ســازی نباید تنها واگذاری دارایــی به بخش خصوصی 
باشــد، بلکه نظــارت و توانمند‌ســازی بخش خصوصــی و بهبود محیط 
کســب‌وکار نیز از ملزومات اجرای اصل ۴۴ اســت. علی طیب‌نیا مشاور 
اقتصــادی رئیس‌جمهور پیرامون بحث خصوصی‌ســازی در جلســه‌ای با 
حضور فعالان اقتصادی به این نکته اشــاره داشــتند که خصوصی‌سازی 
معمولا یکی از اهداف سیاست‌‌‌های اقتصادی ثبات‌‌‌بخش است؛ اما اجرای 
آن با ســه‌چالش در ســطح سیاست عملی مواجه اســت. این سه چالش 
 عبارتند از: تســخیر و انحراف، هزینه‌‌‌های مبادلــه بالا و تضعیف ظرفیت 

تولید صنعتی.
هر یك از روش‌های خصوصی ســازی بنگاه‌های دولتی در موارد خاص و 
با توجه به اوضاع متفاوت اقتصادی، اجتماعی و سیاســی حاكم بر كشور 
تعیین می‌شــود. مهم ترین روش‌های خصوصی سازی در دو دسته كلی 
خصوصی سازی با انتقال مالكیت و خصوصی سازی بدون انتقال مالكیت 

صورت می‌گیرد.
شــرکت‌های بزرگی که دولت درصدد خصوصی ســازی آن‌ها می‌باشــد 
می‌بایست از مسیر بازار سرمایه عرضه شوند که این جریان خصوصی‌سازی 
شرکت‌های دولتی و خصوصی بزرگ از طریق بازار سرمایه نیازمند اعتماد 
مردم به فعالان اقتصادی و از طریق مســیر شفاف‌سازی میسر خواهد شد 
و در شــرایط کنونی و در شرایط رکود بازار ســرمایه طی مدتی طولانی 

نمی‌توان اعتماد از دست رفته سرمایه‌گذار را بازگرداند.
در طول چند دهه گذشــته، سیاســت‌های خصوصی‌ســازی در ایران با 
تغییرات مختلفی همراه بوده اســت که نیازمند بررســی دقیق می‌باشد 
ســاختار قانونی و نحوه اجرای آن در خصوصی‌ســازی ایران حائز اهمیت 
اســت و باید موارد مرتبــط با آن مورد بررســی قرار گیرد. شناســایی 
چالش‌های موجود در فرایند خصوصی‌ســازی و ارائه راهکارهای مناسب 
برای رفع آنها می‌تواند نقش مؤثری داشــته باشد. بررسی تجربیات موفق 
و ناموفق ســایر کشورها در خصوصی‌سازی و درس‌آموزی از آنها می‌تواند 
مفید واقع شــود. آثار و پیامدهای خصوصی‌ســازی بر بخش‌های مختلف 
اقتصادی و اجتماعی همچون اشتغال، رقابت، توزیع درآمد و غیره نیازمند 

بررسی دقیق است.
‌‌ در مجموع، خصوصی‌ســازی در ایران یک موضوع چند وجهی است که 

تحلیل ابعاد مختلف آن می‌تواند بینش‌های مفیدی را فراهم آورد.

آسیب‌شناسی و نقش دولت
ین چالش خصوصی سازی  مهمتر

رو در رو14 | مرداد 1403  هفته آخر  سال دوازدهم  شماره 553 |

بهناز اکبرپور
بورسیران مشترک  صندوق  سرمایه‌گذاری  مدیر 

* با توجه به روند نزولی که گویی پایانی هم ندارد، چشم‌انداز 
شما از وضعیت بازار سرمایه تا پایان سال چیست؟

در حال حاضــر بازار ســرمایه، از لحاظ ارزش کل بــازار )دلاری( در 
پایین‌تریــن ارزش و بــه ارزش ســال 1397 و حــدود 120 میلیارد 
دلار و P/E کل بازار به حدود زیر 6 رســیده اســت؛ حتی P/E برخی 
شــرکت‌ها به نزدیک عدد 2 و 3 واحد و حتی NAV عمده شرکت‌های 
ســرمایه‌گذاری و هلدینگ‌ها به زیر 50 درصد رســیده اســت. از این 
منظر و نگاه، ارزنده‌ترین دارایی در کشــور، دارایی مالی ســهام اســت 
اما پیش‌بینی روند و وضعیت ارزش بازار و قیمت ســهام شــرکت‌ها تا 
پایان سال1403، در مرحله اول به تعیین تکلیف نهایی کابینه و وزرای 
اقتصادی دولت مســعود پزشــکیان و ارائه برنامه عملی تیم اقتصادی 
دولت جدید در خصوص موضوعات و مسائل بازار سرمایه بستگی دارد 
همچنین برنامه‌های عملیاتی و حمایتی از صنایع بورسی در این دولت 
و جلوگیری از کاهش بیش از این حاشــیه سود صنایع بورسی و برنامه 
برای بازگشت به حاشیه سود چند سال گذشته و همچنین برنامه برای 
کاهش نرخ تامین مالی و بهره بانکی به حدود 22-23 واقعی در کشور؛ 
این موارد احتمالا تا آخر پاییز تعیین تکلیف شــده و درصورت عمل به 
موارد فوق و کاهش ریســک سیاســی و موضوع درگیری ایران و رژیم 
صهیونیســتی، بازار سرمایه پتانسیل رشد تا آخر سال حداقل به اندازه 

نرخ تورم را دارد.

* باوجود وعده‌های بورس آقای پزشــکیان تا کنون حرکت 
معناداری از ایشان دیده نشده است؛ فکر می‌کنید مهمترین 

اولویت دولت جدید برای بازار سرمایه چیست؟ 
در خصــوص اولویت‌هــای دولت مســعود پزشــکیان، در مناظره‌ها و 
گفت‌وگوهای حاشــیه انتخابات تمامی مســائل و مشــکلات توســط 
کارشناســان و تیــم اقتصــادی وی از جمله حســین عبده‌تبریزی و 
علی طیب‌نیا مطرح و به ایشــان رسانده شــد یعنی تقریبا همه اطلاع 
دارنــد موضوعاتی مانند فرمول‌گذاری نرخ خوراک صنایع پتروشــیمی 
و پالایشــگاهی بر اســاس قیمت‌گذاری منطقه و بلندمدت حداقل 5 
ســاله، کاهش نرخ بهره بانکی، عدم قیمت‌گذاری دستوری محصولات 
شرکت‌های بورسی، نزدیک شدن قیمت نرخ ارز نیمایی به نرخ ارز بازار 
آزاد و تعیین تکلیف برگزاری مجامع شرکت‌های سهام عدالت استانی‌ها 
و بازگشــایی نماد آنها می‌تواند مهمترین اولویت امســال باشد. ضمن 
آنکه دولت باید به این یقین برسد که بازار سرمایه در 18 سال گذشته 
از زمــان اجرای قانون جدید اوراق بهــادار، کارایی و کارآمدی خود را 
نشــان داده است از طرفی نســبت به صنعت بانکی کمک مملوس‌تر و 
واقعی‌تر از اقتصاد و توســعه اقتصادی و مالی داشته و از لحاظ شفافیت 
و گزارش دهی و حمایت از شــرکت‌های بورســی در راستای افزایش 

انباشت سرمایه و سرمایه‌گذاری توانمندتر بوده است.

* نگاهی به سه ساله طاقت فرسای بازار داشته باشیم؛ چرا 
بورس نتوانسته به جایگاه مناسبی در خصوص بازدهی برسد؟

ریشــه عدم بازدهی ســه سال اخیر، به رشــد بی‌دلیل و کذایی بازار و 
قیمت ســهام شــرکت‌ها در نیمه اول ســال 1399 برمی‌گردد؛ در آن 
سال به‌خاطر شرایط کرونایی و رکودی که در سایر بازارها اتفاق افتاده 
بــود، با تشــویق و حمایت دولت وقت، عموم مردم برای خرید ســهام 
بــه بازار اعتماد کرده و منابعی ســنگینی که تا به‌حال در بازار ســهام 
ســابقه نداشت وارد بازار و باعث رشد به شــدت هیجانی قیمت سهام 
اکثر شرکت‌ها شــد و به نوعی کنترل از دست دولت و بازار خارج شد. 
بی‌برنامگــی و عدم تصمیم‌گیری به موقــع برای کنترل و مدیریت این 
منابع با روش‌های مرسوم دنیا باعث ریزش و کاهش شدید قیمت سهام 
شــرکت‌ها از مرداد 1399 شده و بعدها با هیچ ابزاری قابل کنترل نشد 
و باعث زیان عموم سرمایه‌گذاران وارد شده درسال 1399 شد، در سه 
سال گذشته شاهد خروج کامل این منابع با زیان از بازار سرمایه بودیم. 
همچنین با اســتقرار دولت ســیزدهم و نداشتن اعتقاد واقعی دولت به 
بازار سرمایه نه تنها حمایتی از سرمایه‌گذاران به شدت زیان دیده نشد 
که حتی برای جبران بخشــی از هزینه دولت، سیاست‌های دولت کلا 
به ضرر شرکت‌های بورســی انجامید و باعث ایجاد هزینه‌های مختلف 
از طریق دســتورالعمل‌های مختلف و درنتیجه کاهش حاشــیه ســود 
خالص شرکت‌ها از 45 درصد به حدود 13-14درصد شد و حتی برخی 
شرکت‌های سود آور به شدت سودشان کاهش پیدا کرد و بعضی‌ها نیز 
زیانده شــده‌اند و طبعاً این موضوع در قیمت سهام شرکت‌ها و بازدهی 

بازار متبلور شده است.

* با توجه به خروج نقدینگی بیش از 100 همت چه استراتژی 
را می‌توان برای بازگرداندن دوباره سرمایه در نظر گرفت.

در خصوص خروج نقدینگی بالای 100 همت در 3.5 ســال گذشته از 

بازار سهام باید علت و ریشه صعود و ریزش قیمت سهام شرکت‌ها قبل 
از مرداد 1399 را بررســی کنیم، به چند متغیر بازار ســهام و اقتصاد 
کلان اشاره می‌کنم؛ ارزش بازار سهام در ابتدای فروردین 1397 حدود 
380 همت بود که در 29 اســفند همین ســال 680 همت )رشد 79 
درصدی(،اســفند1398 به 1.870 همت )رشــد 174 درصدی نسبت 
به ســال قبل( و در اســفند 1399 به 5.200 همت رسید )رشد 179 
درصــدی( یعنی ارزش بــازار از ابتدای 1397 تــا پایان 1399 حدود 
12 برابر شــده بود و شــاخص هم در این ســال‌ها از 97000 واحد به 
2.000.000 واحــد در مرداد 1399 رســید، تعداد کــد فعال بازار از 
7.700.000 نفر به 36.000.000 نفر رســیده بــود و ورود نقدینگی 
بالای 100 همت داشــتیم. این در حالی بود که سایر متغیرهای کلان 
اقتصادی از جمله تولید ناخالص داخلی از ســال‌های 1397 تا 1400 
حدود 3- 4 درصد رشــد داشــته و نقدینگی از 1.500 هزار همت به 
3.500 هزار همت تقریبا 1.3 برابر رســید و نرخ ســود بین بانکی هم 
از 20 درصد به حدود 10 درصد رســیده بود. این موارد نشان می‌دهد 
که بازار ســهام سه سال از 1397 تا مرداد 1399 روند صعودی بزرگی 
داشــته، قیمت سهام شرکت‌های بورسی چندین برابر متغیرهای کلان 
اقتصادی تاثیر‌گذار بر شرکت‌ها رشد داشته، حباب شدیدی شکل گرفته 
بود و باید تخلیه می‌شــد. در خصوص بازگشت اعتماد به بازار سرمایه 
بعد از تخلیه حباب در تابســتان 1400، با استقرار دولت سیزدهم، باید 
امکان اعتماد و بازسازی شرایط فراهم می‌شد که با سیاست‌های دولت 
سیزدهم بازار سرمایه به‌جز در مقطع بهمن 1401 تا اردیبهشت 1402 
که روند خوب و صعودی داشت، سایر زمان‌ها کلا روند نزولی پیدا کرد. 
بازار در حال حاضر حباب منفی اســت و ارزش کل بازار ســهام بورس 
و فرابورس، اگر بازار ســهام ایران را یک شرکت بورسی در دنیا در نظر 
بگیریم جز 120 شــرکت در کنار برندهــای معروف دنیا همچون دیور 
فرانســه )با ارزش بازار 116 میلیارد دلار(،ایرباس فرانسه )با ارزش بازار 
116 میلیارد دلار( و بزرگترین شرکت تامین سرمایه دنیا چالرز شوآب 
)با ارزش بازار 114 میلیارد دلار( قرار گرفته اســت. در حالی‌که بورس 

ایران دارای 35 تا40 صنعت مختلف با تنوع بالایی از شرکت‌هاست.

* نقش ابزارهای جدید در کنترل نقدینگی را چگونه ارزیابی 
می‌کنید؛ به اعتقاد شــما این ابزار چقدر برای عامه مردم 

شناخته شده است؟ 
بعد از ورود نقدینگی در نیمه دوم سال 1398 و اوایل سال 1399 به بازار 
سهام، سازمان بورس و اوراق بهادار و بورس‌ها برای کنترل نقدینگی بازار، 
ابزارهایی را انتخاب و اقداماتی انجام دادند. افزایش حد نصاب سرمایه‌گذاری 
در ســهام صندوق‌ها از 5 درصد به 15 و 20 درصد، افزایش نصاب خرید 
اعتبار ســهام در کارگزاری از 10 درصد به 20، 35 و 40 درصد، تاسیس 
صندوق تثبیت و صندوق توســعه بازار ســرمایه، عرضه اولیه شرکت‌ها از 
جمله شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی، عرضه صندوق‌های دولتی دارایکم 
و پالایش یکم، افزایش ســهام شناور شرکت‌ها از 17 درصد به 26 درصد، 
آزادسازی سهام عدالت استانی با 49 میلیون مشمول به دو روش مستقیم 
و غیرمســتقیم با امکان فروش 30 درصد، صندوق‌های بازارگردانی، سهام 
خزانه، ممنوعیت معاملات الگوریتمی، ممنوعیت معاملات روزانه، انتشار 
اوراق تبعــی، تضمین 25 درصــدی پرتفوی زیر 10 میلیــون تومان و... 
تجربیاتی است که از سال 1398 تا کنون در بازار سرمایه در روند صعودی 
و نزولی اجرایی و عملیاتی شــده و هیچکدام نتوانست کمکی در راستای 

کنترل روند شدید صعودی و نزولی داشته باشد.

* در ســال‌های اخیر دولت بیشــتر از بخش خصوصی از 
بازار سرمایه تامین مالی کرده است؛ به زعم شما مهمترین 
مشکل ناشران و بخش خصوصی برای تامین مالی در بازار 

سرمایه چیست؟
در این خصوص، چون اساسا حاکمیت و قدرت تصمیم گیری در سطح 
اول بازار سرمایه توسط دولت و وزارت اقتصاد صورت می‌گیرد و افرادی 
هم که برای ریاســت یا اعضای هیات مدیره ســازمان‌ها توسط دولت 
منصوب می‌شوند بیشــتر برای اهداف دولتی و تامین مالی پیش‌بینی 
شده در بودجه کل کشــور انتخاب می‌شوند، دولت تلاش می‌کند اول 
به فکر جبران کســری بخشــی از بودجه طبق قانون بودجه کشــور و 
تامین مالی از طرق مختلف باشــد. بیشــتر عرضه انــواع اوراق دولتی، 
اخزاها و... توســط دولت، به‌صورت خرید دســتوری توســط بانک‌ها، 
صندوق‌ها و... بوده علاوه بر این چون تضمین تمامی این اوراق‌ توســط 
خزانه داری کل کشــور و سازمان برنامه و بودجه است، فرایند پذیرش 
و عرضــه ایــن اوراق در کوتاه تریــن زمان بوده و نیازی به پروســه و 
فرایند پیچیده انواع روش‌هــای تامین مالی برای بخش‌های خصوصی 
نــدارد. به نظر بنده مشــکل اصلی بخش خصوصــی در تامین مالی از 
بازار ســرمایه، فرایند خیلی طولانی انتشــار اوراق تامین مالی، هزینه 

بالای تضامین، وثایق اصل و فــرع مبلغ تامین مالی، نرخ هزینه بالای 
تامین مالی، ســخت گیری در پرداخت اقســاط تامین مالی در موعد 
مقرر توســط ســازمان بورس اســت. به نظر در این خصوص انتشــار 
 اوراق تامین مالی براســاس رتبه بندی اعتباری بــه این فرایند خیلی 

کمک کرده است.

* دلیل خروج نقدینگی سهامداران خرد از بازار سهام چیست؟
مصداق ضرب‌المثل قدیمی "سرمایه ترسو"ست، سرمایه‌گذاران در هر 
بازاری که در کوتاه مدت ســود و بازدهی نداشــته باشــد سریع خارج 
و به ســایر بازارها کوچ می‌کنند. بازار ســهام از جمله بازارهای اســت 
که قوانین و مقررات معاملاتی ســخت نســبت به ســایر بازارها دارد و 
ســرمایه‌گذاران بازار سهام هم با توجه به روند نزولی فرسایشی طولانی 
مدت و عدم حمایت دولت در 3-4 ســال گذشته، کاهش حاشیه سود 
شرکت‌ها، تقسیم نشدن ســود ایجاد شده شرکت‌ها و در مقابل وجود 
بازدهی بالاتر در ســایر بازارهای موازی از جمله سکه و ارز و خودرو که 
متناســب با تورم و ارز و حتی بیشــتر رشد می‌کنند و یا بازار رمزارزها 
 که یک بازار رقیب قدرتمند در مقابل بازار ســهام هست، به سمت آنها 

میل پیدا می‌کنند. 

* وضعیت صنعت کارگزاری را تا پایان سال چگونه ارزیابی 
می‌کنید؟

صنعت کارگزاری از صنایع قدیمی بازار سهام و همیشه در خط مقدم این 
بازارقرار داشــتند اما در 5-6 سال اخیر، تنها درآمد این صنعت، کارمزد 
معاملات بوده است و سایر درآمدی شان از جمله حق مدیریت صندوق و 
حق مدیریت دارایی و... از مجوزهای فعالیت کارگزاری‌ها خارج و به سایر 
نهادی مالی واگذار شده است. این صنعت از سال 1384 تا 1397 حدود 
11 سال شــرایط درآمدی وسود‌آوری ســخت و پایینی داشت و به‌غیر 
از 20 تا 25 کارگزار اول مابقی ســربه ســر یا زیان ده بودند اما در سال 
1398 تا1400 بخاطر افزایش حجم معاملات بازار، شــرایط خوبی پیدا 
کردند و متوســط سرمایه این صنعت از 10-15 میلیارد تومان به بالای 
100 میلیارد تومان رسید. اما در سه سال اخیر بخاطر افزایش هزینه‌های 
سرسام‌آور کارگزاری‌ها وکاهش حجم معاملات بازار، شرایط خوبی ندارند. 
امســال هم به‌خاطر اتفاقات سیاسی داخلی و خارجی، محدودیت دامنه 
نوسان و کاهش شدید حجم معاملات تا این تاریخ، تقریبا 70-80 درصد 

کارگزاری در زیان عملیاتی هستند.

* راه‌های توسعه و پیشرفت بازار سرمایه که تاثیر مستقیم بر 
افزایش فعالیت شرکت‌های کارگزاری دارد، چیست؟ 

شــرکت‌های کارگزاری از جمله کارگزاری‌های بخش خصوصی در 20 
سال گذشته، نقش اول و تاثیرگذار در توسعه و پیشرفت بازار سرمایه در 
تمامی حوزه‌ها از جمله توسعه زیرساخت‌های بازار داشتند. سایر نهادها 
از جمله شــرکت‌های تامین سرمایه به زعم من در حوزه سرمایه‌گذاری 
در توسعه و زیرساخت اصلی بازار سرمایه نقشی نداشتند البته انتظار از 
این صنعت که سرمایه و درآمد بالاتری دارند، بیشتر است؛ شرکت‌های 
کارگزاری بیشــترین تلاش برای عرضه و پذیرش ســهام شرکت‌ها در 
بــورس دارند. در حوزه بورس کالا و انرژی هم توســعه و رشــد فعلی 
این دو بورس مدیون صنعت کارگزاری اســت و ســایر نهادهای مالی 
تقریبا نقش صفر دارند. امیدوارم دولت دکتر پزشــکیان، وزیر اقتصاد و 
ریاست ســازمان توجه و نگاه ویژه‌ای به این صنعت داشته باشندچون 
این صنعت از صنایع پرریسک و پر هزینه بوده و از طرفی بخش بزرگی 
شــاید 50 درصد از کارمــزد ناخالص خود را به بخش توســعه بازار و 

بازاریابی تخصیص می‌دهد.

* نگاهی هم به برنامه‌های کارگزاری پویش البرز داشــته 
باشیم، برنامه‌ای برای توسعه فعالیت دارید؟

شــرکت کارگزاری پویــش البرز )ســهامی خــاص( از کارگزاری‌های 
جدالتاسیس بوده که در تاریخ اول شهریور 1402 با مجوز سازمان بورس 
و اورق بهادار تاســیس و ثبت شده و در اسفند 1402 مجوز فعالیت در 
4 بورس کشور )اوراق بهادارتهران، فرابورس، کالا وانرژی( را گرفته است 
و از اول ســال 1403 تمامی خدمات و فعالیت کارگزاری بازار ســرمایه 
را ارائه می‌کند. درحال حاضر ســه شــعب در تهران و تبریز راه اندازی 
کرده و در برنامه‌های توســعه‌ای خود به دنبال تکمیل زنجیره نهاد مالی 
بازار سرمایه )سبدگردانی، پردازشگر اطلاعات مالی،...( و افزایش سرمایه 
بوده و همچنین به دنبال ایجاد مزیت رقابتی کارگزاری از جمله نرم‌افزار 
دستیار معاملاتی هوشمند برای مشتریان خود به منظور سرمایه‌گذاری 
به موقع در بازار ســهام و سایر بازارهای موازی و کسب بازدهی از تمامی 
بازارها براســاس شرایط هستیم همچنین به مشارکت شرکت بیمه البرز 
)سهامی عام( در حال مطالعه و بررسی توسعه ابزارهای بیمه ای مرسوم 

دنیا در بازار سرمایه هستیم. 

* به طور کلی پیش بینی شــما از وضعیت بازار سرمایه و 
صنعت کارگزاری در چند سال آینده چیست؟

با اســتقرار دولت جدید چهاردهم و امیدواری به تغییر شرایط سیاست 
خارجــی و احتمال رفع تحریم‌ها و بهبود شــرایط اقتصادی و عمل به 
اقداماتی که منجر به کاهش شــدید ارزش بازار ســهام شده و در بالا 
عرض کردم می‌تواند ارزش بازار ســهام را به بالای 155-160 میلیارد 
دلار و حتــی بالاتر افزایش دهد البته موضــوع رکود جهانی و کاهش 
کامودیتی‌ها هم در این روند با فرض بهبود شــرایط شرکت‌ها در دولت 
جدید، تاثیرگذار اســت. در خصوص آینده صنعت کارگزاری، شــرایط 
دشــواری را از جمله برای کارگزاری‌های جدیدالتاســیس پیش بینی 
می‌کنم بخاطر توســعه فن آوری و فن آور محور شــدن بازار‌های مالی 
دنیا وایران، و هزینه‌های بالایی این صنعت و از طرفی برگشت و خارج 
شدن بالای 50 درصد از درآمد کارگزاری‌ها از صنعت در قالب بازاریابی 
و تخفیفات، احتمالا در آینده نزدیک شاهد تعطیلی شعب و نمایندگی 
کارگزاری و تعدیل نیرو و حتی فروش ســهام شــرکت‌های کارگزاری 
بیشتر باشــیم. بقا در این صنعت نیازمند افزایش تنوع درآمدی، سوق 
دادن فعالیت کارگزاری به سمت فن آوری‌های جدید در جهت کاهش 
و کنترل هزینه‌ها، می‌باشد.همچنین نگاه ویژه و حمایت خاص سازمان 

بورس و وزارت اقتصاد.

مدیرعامل کارگزاری پویش البرز:

بوروکراسی بخش خصوصی را از بازار فراری داد
مانند  »موضوعاتی 
نرخ  فرمول‌گذاری 
صنایع  خــوراک 
اساس  بر  پالایشگاهی  و  پتروشیمی 
بلندمدت  و  منطقــه  قیمت‌گذاری 
بهره  نرخ  حداقل 5 ســاله، کاهش 
دستوری  قیمت‌گذاری  عدم  بانکی، 
محصولات شــرکت‌های بورســی، 
نزدیک شدن قیمت نرخ ارز نیمایی 
بازار آزاد، تعیین تکلیف  به نرخ ارز 
برگزاری مجامع شــرکت‌های سهام 
عدالت اســتانی‌ها و بازگشایی نماد 
آنهــا می‌تواند مهمتریــن اولویت 

امسال باشد«. 
کارگزاری  مدیرعامل  خانزاده،  کمال 
پویش البرز در گفت‌وگو با هفته‌نامه 
اولویت‌هایی  بیان  با  بورس  اطلاعات 
که دولت جدید حتمــا به آن آگاه 
اســت و باید به آن بپردازد، از روند 

و دورنمای بازار گفت.

ساره صابری
خبرنگـار



15 کابینه

بازار ســرمایه که همیشه نظاره‌گر اتفاقات کوچک و بزرگ است و هر روز 
نوسان جدیدی را پشت سر می‌گذارد، این روزها بیش از هر زمان دیگری 
ملتهب و برای رهایی از رکود و یخ زدگی نیازمند رفع ابهامات اســت که 
مهمترین آن در این روزهای داغ تابستانی، تعیین کابینه اقتصادی دولت است. با توجه به 
انتظار بازاری که تا امروز فرازو فرودهای زیادی داشــته، باید دید کارت سبز کدام یک از 
وزیران اقتصادی وبرنامه‌‌های آنها می تواند لبخند را به تالار بورس و سهامدارانش بازگرداند 

و شفابخش این روزهای بازار باشد.

سیمین فهیمی
خبرنگار

| مرداد 1403  هفته آخر  سال دوازدهم  شماره 553 |

حذف قیمت‌گذاری دستوری؛ وعده وزیران اقتصاد و صمت برای بهبود وضعیت بازار سرمایه است 

 اطلاعات بورس عملکرد وزرای اعلامی را بررسی کرد

کدام یک از وزیران کارت سبز مجلس را دریافت می‌کنند

احمد میدری، گزینه پیشــنهادی مسعود پزشکیان برای وزارت کار است. او 61 
ســال سن دارد و اهل آبادان است. دکترای تخصصی اقتصاد و کارشناسی ارشد 
توســعه و برنامه‌ریزی اقتصادی را از دانشــگاه تهران گرفته و سابقه تدریس در 
دانشــگاه علامه طباطبایی و دانشگاه شــهید چمران اهواز را دارد. معاون رفاه 
اجتماعی وزارت تعــاون، کار و رفاه اجتماعی دولت روحانی و نماینده مردم در 

دوره ششــم مجلس را عهده دار بوده است. میدری که در انتخابات چهاردهم دوره ریاست جمهوری 
به عنوان مشاور اقتصادی مسعود پزشکیان بوده است، حالا قرار است در صورت رای اعتماد مجلس، 
برصندلی این وزارتخانه تکیه بزند.  آنطور که گفته شده، رویکرد اجتماعی او به وزارت کار بزرگ‌ترین 
امتیازش محسوب می‌شود. البته در دوران معاونت وی باید خط فقر مشخص و مشکلات و خلاءهای 

یارانه‌ها نیز برطرف می‌شد اما این اتفاق رخ نداد. 
طرح کالابرگ الکترونیک برای حمایت از قشر آسیب‌پذیر در شرایط تشدید کسری بودجه و شناسایی 
کــودکان بازمانده از تحصیل از طرح‌های اجرایــی در دوره معاونت او در وزارت رفاه بود. بنابراین، در 
صورتی که به عنوان وزیر کار انتخاب شــود، باید اقدامات زیادی را در کنار مباحثی چون خط فقر، 
یارانه‌ها و مواردی از این دست مد نظر قرار دهد و توجه ویژه به مسائل تامین اجتماعی و صندوق‌های 

بازنشستگی که با ناترازی قابل توجهی روبه‌روست، کند.

یر کار رفع ناترازی صندوق‌های بازنشستگی، چالش وز

ــت  ــنهادی دول ــر پیش ــژاد وزی ــن پاک‌ن محس
نفــت  وزارت  تصــدی  بــرای  چهاردهــم 
ــاد از  ــب رأی اعتم ــور کس ــه به‌منظ ــت ک اس
ــی  ــت معرف ــه مل ــه خان ــردم ب ــدگان م نماین
شــده اســت. پاک‌نــژاد متولــد ۱۳۴۵ در تهــران 
و دانش‌آموختــه کارشناســی مهندســی بــرق از 
دانشــگاه تهــران و کارشناســی ارشــد مهندســی 
ــر اســت. ــی امیرکبی ــع از دانشــگاه صنعت صنای

پاک‌نــژاد  از ســال ۱۳۹۷ تــا ســال ۱۴۰۰ 
معــاون وزیــر نفــت در نظــارت بــر منابــع 
ــوده اســت. وزیــر پیشــنهادی  ــوری ب هیدروکرب
نفــت دولــت چهاردهــم فعالیــت کاری خــود را 
ــاز  ــرو آغ ــه ۱۳۷۰ در وزارت نی ــدای ده از ابت
به‌عنــوان  تــا ۱۳۷۷  از ســال ۱۳۷۶  کــرد. 
مشــاور وزیــر نفــت و رئیــس ســتاد نظــارت بــر 
ــال ۱۳۷۷  ــت و از س ــانی وزارت نف سوخت‌رس

مدیــر طــرح  به‌عنــوان  تــا ۱۳۷۹ 
توســعه میدان‌هــای گازی فعالیــت 
به‌عنــوان  ســال ۱۳۷۹  در  و  کــرد 
ــر صــادرات مــواد  مدیــرکل نظــارت ب
ــت  ــی وزارت نف ــی فن ــی و بازرس نفت

ــد. ــوب ش منص
پاک‌نــژاد در ســال‌های ۱۳۷۹ تــا ۱۳۸۶ بــا 
حفــظ ســمت، عضــو هیأت‌مدیــره شــرکت 
بــود.  نیــز  ایــران  نفــت مناطــق مرکــزی 
مدیــر   ۱۳۸۶ تــا   ۱۳۸۴ ســال‌های  در  او، 
ــزی  ــق مرک ــت مناط ــرکت نف ــزی ش برنامه‌ری
ــوان  ــه عن ــا ۱۳۹۲ ب ــپس ت ــود و س ــران ب ای
ــرکت  ــی ش ــزی تلفیق ــر برنامه‌ری ــاون مدی مع

ــرد. ــت ک ــران فعالی ــت ای ــی نف مل
ــادلات  ــادرات و مب ــر ص ــارت ب ــی نظ مدیرکل
و  مدیرعاملــی  و  نفــت  وزارت  نفتــی  مــواد 

نایب‌رئیســی هیأت‌مدیــره شــرکت 
دیگــر  از  ایــران  نفــت  بازرگانــی 
مســئولیت‌های وی پیــش از معاونــت 
ــت  ــی نف ــرکت مل ــد در ش ــور تولی ام

ــی‌رود. ــمار م ــه‌ ش ب

تشریح برنامه‌های وزیر پیشنهادی نفت 
در مجلس

وزیــر پیشــنهادی نفــت دولــت چهاردهــم 
در مجلــس دربــاره چالش‌هــای موجــود در 
ــرکت‌های  ــیمی و ش ــت، گاز، پتروش ــوزه نف ح
ــت  ــرار گرف ــدگان ق ــوال نماین ــورد س ــه م تابع
صــادرات  درخصــوص  وی  برنامه‌هــای  و 
ــام  ــه تم ــع گاز ب ــن، توزی ــد بنزی ــت، تولی نف
مناطــق کشــور، تولیــد و صــادرات محصــولات 
ــه  ــت ک ــرار گرف ــه ق ــورد مطالب ــیمی م پتروش

پاک‌نــژاد هــم بــا تکیــه بــر تجــارب کاری 
ــع  ــاً قان ــن حــوزه پاســخ‌های تقریب خــود در ای
ایــن پرســش‌ها داد. بحــث  کننــده‌ای بــه 
ــت،  ــرکت‌های نف ــی ش ــئولیت‌های اجتماع مس
گاز و پتروشــیمی بــه عنــوان یکــی از مطالبــات 
اصلــی و مهــم نماینــدگان کمیســیون اجتماعی 
ــا و  ــاره هزینه‌ه ــه درب ــت ک ــت اس از وزارت نف
ــق  ــاً در مناط ــت بعض ــه وزارت نف ــی ک مخارج
غیرنفت‌خیــز  مناطــق محــروم  و  نفت‌خیــز 
ــی آنجــا، در  ــه توســعه و آبادان ــرای کمــک ب ب
ذیــل مســئولیت اجتماعــی پرداخــت می‌کنــد، 
ــر  ــب وزی ــاعدی از جان ــای مس ــه و قول‌ه برنام
ــرای  ــری ب ــه شــد. پیگی ــت ارائ پیشــنهادی نف
ناتــرازی حامل‌هــای انــرژی و افزایــش ظرفیــت 
تولیــد نفــت خــام از جملــه برنامه‌هایــی اســت 

ــه آن اشــاره شــده اســت.  ــه ب ک

برنامه اول؛ افزایش ظرفیت تولید نفت خام

فرزانــه صادق مالواجــرد، از جمله گزینه‌های پیشــنهادی بــرای وزارت راه 
وشهرسازی است. 

او متولد ســال 1355 اســت  و در حوزه‌های مدیریت شهری و سیاست‌گذاری 
مرتبط با معماری و شهرســازی فعالیت دارد. دارای مدرک کارشناســی ارشد 
پیوسته معماری از دانشگاه تهران و دکترای شهرسازی از دانشگاه آزاد اسلامی 

واحد علوم و تحقیقات اســت و به جز مدت کوتاهی که در شــهرداری تهران فعالیت داشته، بخش 
عمده سوابق او در وزارت راه و شهرسازی است. وی در حال حاضر مدیرعامل سازمان اموال و املاک 
کوثر متعلق به بنیاد شهید است و دبیری شورای عالی شهرسازی و معماری ایران و معاون معماری 
و شهرســازی وزارت راه و شهرسازی را برعهده داشته است. مشــارکت در پروژه‌های مهم شهری و 

عضویت در نهادهای حرفه‌ای نیز از دیگر سوابق کاری او محسوب می‌شود. 

برگ برنده دولت در دستان یک بانوست

تأمین محصولات سالم در برنامه است
غلامرضا نوری قزلجه که به عنوان گزینه پیشنهادی مسعود پزشکیان 
به مجلس معرفی شــده، متولد ۱۳۴۹ و در روســتای قزلجه در استان 

آذربایجان شرقی به‌دنیا آمده است. 
او نماینــده مجلس دوره‌هــای یازدهم و دوازدهم و عضو کمیســیون 
کشــاورزی، آب، منابع طبیعی و محیط زیســت بوده و در حوزه‌هایی 

 چــون توســعه مناطق روســتایی و حمایــت از کشــاورزی و حقوق شــهروندی فعالیت 
کرده است. 

معاونت پارلمانی وزارت ارتباطات و فناوری اطلاعات، اســتاندار آذربایجان غربی )مشــاور 
اســتاندار( و مدیرکل دفتر هماهنگی امور اقتصادی اســتانداری آذربایجان شرقی از دیگر 
ســوابق نوری قزلجه اســت. او، تامین محصولات کشاورزی و غذایی سالم و با کیفیت برای 
آحــاد جامعه با تکیه حداکثــری به تولید داخل و با حفظ پایــداری منابع پایه را از جمله 

اولویت‌های خود معرفی کرده است.  

همتی نجات بخش بازار سرمایه می‌شود؟
عبدالناصرهمتــی یکی از گزینه اصلــی وزارت اقتصاد دولت چهاردهم 
اســت که برای رای اعتماد به مجلس معرفی شده است. او متولد سال 
۱۳۳۶ در کبودرآهنگ همدان اســت و مدرک دکترای علوم اقتصادی 
از دانشــگاه تهران دارد و دوره‌های حسابرســی پیشرفته را از مؤسسه 
کوپــرز اند لیبراند و مطالعات اقتصاد دریافت کرده اســت. وی پیش از 

این سمت‌هایی چون رئیس بانک مرکزی، رئیس بیمه مرکزی، مدیرعامل بانک ملی و سفیر 
ایران در چین بوده است. 

همتی در طول دوران فعالیت خود عضو هیات مدیره چندین بانک و مؤسســه مالی دیگر نیز 
بوده و علاوه بر فعالیت‌های مدیریتی و اجرایی، به تدریس در دانشگاه تهران نیز مشغول بوده 
است.  او که "پدر بیمه خصوصی" نامیده می شود، در سال ۱۴۰۰، یکی از نامزدهای ریاست 
جمهوری دولت سیزدهم شد اما صلاحیت او از سوی شورای نگهبان مورد تأیید قرار نگرفت. 
حالا هم به عنوان وزیر پیشنهادی اقتصاد دولت چهاردهم سعی دارد با چالش‌های اقتصادی 
چون تورم، نقدینگی، ناترازی بانکی مقابله کند. همتی در زمان ریاســتش بر بانک مرکزی با 
چالش هایی متعدد به ویژه تورم مواجه بود که البته به زعم بسیاری از کارشناسان در کنترل 
این موارد موفق نبود البته این در حالی است که گفته می‌شود، درخصوص برخورد با بانک‌های 

متخلف نیز کارنامه قابل قبولی ندارد! 
وزیر پیشــنهادی اقتصاد در برنامه‌هایی که به مجلس ارائه کرده، نبود شفافیت، بی‌اعتمادی 
مردم به بازار، دخالت‌های مکرر دولت و همچنین قیمت‌گذاری دستوری را از جمله چالش‌های 
بازار سرمایه خوانده و گفته است؛ عدم شکل گیری یک بازار سرمایه منسجم و کارآمد و بانک 
محور بودن بازار مالی موجب شده بانک‌ها برای تامین منابع مورد تقاضا به منابع بانک مرکزی 
وابسته شده و به این دلیل، کارکرد سیستم بانکی خود به عاملی تورم زا همراه با اختلال در 
امور تولیدی تبدیل شده است. از این رو، توسعه مطلوب و شفاف بازار سرمایه می‌تواند تجهیز 

و تخصصیص منابع را در اقتصاد ایران متحول کند. 
حذف قیمت‌گذاری دستوری و حمایت از سهامداران خرد

توسعه ابزارهای پوشش ریسک و اصلاحات ساختاری در اقتصاد کلان نظیر حذف قیمت‌گذاری 
دستوری و عدم مداخله دولت در بازار سرمایه، حمایت از سهام داران خرد، افزایش شفافیت، 
ســرعت، کارایی و عمق بخشی بازار سرمایه و بدهی، جذب ســرمایه‌گذاران خارجی به بازار 
سرمایه و بدهی ایران، ظرفیت‌سازی برای توسعه بازار سرمایه و تقویت نقش آن در تامین مالی 
بنگاه‌ها، توسعه و تکامل جدی بازارهای مالی به خصوص بازار سرمایه برای تامین مالی پایدار 
رشــد تولید، بهبود شرایط بازار سرمایه، تعمیق بازار سرمایه برای نقدپذیری و بهبود وضعیت 

ســهامداران، تبدیل بازار سرمایه کشور به یک عامل مهم در برقراری ثبات اقتصادی، افزایش 
سهم بازار سرمایه در تامین مالی پایدار و ارزان قیمت برای فعالیت‌های تولید، توسعه نهادهای 
مالی واســط برای حضور غیرمستقیم سرمایه‌گذاران در بازار از جمله اهداف مهمی است که 

همتی در برنامه اعلامی‌اش به مجلس ارائه کرده است.  
مهم‌ترین برنامه‌های وزیر پیشنهادی اقتصاد دولت چهاردهم به شرح ذیل است: 

1- اصلاح ساختار ساختار و تصحیح روند اجرای طرح توزیع سهام عدالت 
2- گردش شفاف مبالغ حاصل از واگذاری‌ها جهت واریز به حساب خزانه

3- تسهیل ورود استارت‌آپ‌ها و فناوران مالی در حوزه بیمه 
4- انتشــار انواع اوراق بدهی اسلامی و سایر ابزارهای تســویه و تهاتر و ایجاد ترکیب بهینه 

بدهی‌های دولت با رعایت پایداری بدهی‌ها
5- برقراری کامل اصول حاکمیت شــرکتی در بانک ها، بیمه ها و شرکت‌های دولتی و تهیه 

الگوی استقرار نظام مدیریت حرفه‌ای در شرکت‌های دولتی
6- ساماندهی و مولدسازی دارایی‌ها و سایر اموال غیرمنقول از طریق شناسایی، مستندسازی 
و تثبیت مالکیت دولت براموال غیرمنقول، تشخیص، تخصیص بهینه و تعیین بهره بردار و یا 

صددور گواهی بهره برداری و مولدسازی آنان به طرق مختلف
7- تسهیل تامین مالی تولید و زیرساخت

8- توسعه و ترویج الگوهای تأمین مالی
9- توسعه الگوهای سرمایه‌گذاری در طرح‌های تولیدی و زیربنایی

10-ایجاد هماهنگی و هم افزایی بین نهادهای متولی تأمین مالی در بازار پول، سرمایه و بیمه
11- هم‌افزایی نهادها و روش‌های تأمین مالی

12-تقویت نظارت یکپارچه در تأمین مالی
13- توسعه دامنه وثایق و تضامین

14-طراحی و تصویب الگوهای نوین تأمین مالی طرح‌های دســتگاه‌های اجرایی یا طرح‌های 
تولیدی غیردولتی 

15- تعیین نرخ سود دوران مشارکت متناسب با ریسک طرح‌های تولیدی دستگاه‌های اجرایی
16- فراهم کردن امکان تأمین مالی طرح‌ها و پروژه‌های بخش‌های غیر دولتی توسط صندوق 

توسعه ملی 
 17- تعییــن مالیــات صفــر برای تســهیل تأمین مالی داخلی و تأســیس شــرکت پروژه 

و انتشار اوراق 
18- امکان انتشار اوراق با سود متناسب با ریسک بر مبنای رتبه اعتباری 

19- فراهم کردن صدور مجوز تأسیس کارگزاری‌های جذب سرمایه‌گذاری 
20- مولدسازی اموال و تغییر کاربری و فروش زمین‌های مازاد

پایدارمت  تأمین  نخست؛  گام 
ســید محمد اتابک نیز به عنوان گزینــه دولت چهاردهم برای 
تصدی وزارت صمت به مجلس معرفی شده است. او، کارشناس 
ارشــد مهندسی عمران از دانشگاه میشــیگان آمریکا و سابقه 
فعالیت در صنایع مختلف از جمله فولاد و معدن را دارد. پیش 
از این مدیرعامل هلدینگ صنایع معدنی کاوه پارس بود و مدتی 

به عنوان معاون اقتصادی بنیاد مســتضعفان و جانشین محمدعلی یزدانجو انتخاب 
شد. رئیس هیأت مدیره انجمن سیمان، رئیس هیأت مدیره سیمان تهران )۱۳۸۲ تا 
۱۳۹۰(، مدیرعاملی و نایب رئیسی هیأت مدیره شرکت اکباتان، عضویت و ریاست 
هیأت مدیره شرکت‌های مختلف از جمله سرمایه‌گذاری بانک مسکن، شرکت صدرا 
و چندین شــرکت تولیدی دیگر و عضو شورای مشورتی وزارت صنایع و مجلس از 
دیگر سوابق او محسوب می‌شود. او همچنین، عضو هیأت نمایندگان اتاق بازرگانی 
تهران و مجری طرح عظیم نواب، بیمارستان‌ها و کارخانجات سیمان و فولاد مختلف 
در کشــور بوده است. اتابک در حالی گزینه پیشنهادی وزیر صمت دولت چهاردهم 
اســت که بخش صنعت و تولید کشور به دلیل ناترازی انرژی ناخوش احوال است و 
بحران‌های کوچک و بزرگ دامنش را گرفته اســت.  درحالی که بنا به اعلام مرکز 
پژوهش‌های مجلس، نرخ اســتهلاک از سرمایه‌گذاری پیشی گرفته و اقتصاد ایران 
با ناترازی شدید انرژی روبروست و بخش مهمی از صنایع ایران به دلیل محدودیت 
انــرژی در وضعیت تعطیل و نیمه تعطیل در برخی روزهای هفته به ســر می‌برند. 
خودرو یکی از موضوعات مورد توجه وزیر پیشــنهادی صمت است. او معتقد است؛ 
ناترازی عرضه و تقاضا خودرو باید برطرف و قیمت آن تعیین شود.همچنین درباره 
واردات خودرو معتقد است که برای تنظیم‌گری بازار باید از ظرفیت واردات استفاده 
کرد تا از یک ســو نظر مصرف‌کنندگان تامین شود و از سوی دیگر تولیدکنندگان 
زیــان نبینند. توجه به تامین زنجیره تولید در حوزه معدن از دیگر موضوعات مورد 
توجه او اســت. او نیز همچون دیگر وزیران اقتصادی، اعتقاد به حذف قیمت‌گذاری 
دســتوری در حوزه خودرو با هدف افزایش توان رقابتی بنگاه‌ها دارد. تا جایی که بر 
اساس تاکید اتابک، آزاد کردن قیمت خودرو در شرایط فعلی التهاب‌زاست و این کار 
باید به تدریج صورت گیرد. توســعه اقتصادی از طریق حمایت و هدایت اقتصاد به 
ســمت تولید ، هدایت نقدینگی به سمت فعالیت های مولد و تخریب بازارهای غیر 
مولد با وضع قوانین لازم،  تثبیت نرخ ارز از طریق تخصیص‌های لازم، هماهنگی با 
بانک مرکزی در جهت کاهش نرخ سود تسهیلات مورد نیاز بخش صنعت،  تقویت و 
ارتقاء سطح رقابت پذیری تولیدات داخلی،  تمرکز بر توسعه و تقویت صنایع پیشران 
)حمل و نقل، پتروشــیمی، نساجی، ماشین ســازی( ،  تدوین و اجرای استراتژی 
توسعه صنعتی مبتنی بر صنایع پیشــران، تامین پایدار انرژی مورد نیاز واحدهای 
تولیــدی صنعتی و معدنی،  حمایت از ایجاد و توســعه نیروگاه‌های خود تامین در 
بخــش صنعت و معدن، اصلاح الگوی مصرف در بخش صنعت و معدن  وحمایت از 
توسعه و بکارگیری انرژی‌های تجدیدپذیر نظیر نیروگاه های خورشیدی از مهم‎ترین 

برنامه‌های او است. 

اولویت؛ حذف نقش واسطه‌گری دولت
عباس علی‌آبادی به عنوان وزیر نیروی دولت 
مســعود پزشــکیان به مجلس معرفی شده 
است. او وزیر صنعت، معدن و تجارت دولت 

سیزدهم بود.
 عباس علی‌آبادی، زاده ۱۳۴۰، اراک و استاد 

دانشگاه است. پیشینه ریاست دانشگاه صنعتی مالک اشتر را دارد. 
فارغ‌التحصیل مقاطع تحصیلی کارشناســی و کارشناســی ارشد 
مکانیک با گرایش تبدیل انرژی از دانشــگاه‌های صنعتی شریف 
و دانشــگاه تهران و درجه دکترای مهندسی مکانیک از دانشگاه 
خواجه نصیرالدین طوســی بــا گرایش کنترل اســت و مدرس 
دروس مختلف مهندســی مکانیک و مباحث مرتبط با موتورهای 
درون‌ســوز )توربین‌های گازی( در دانشــگاه‌های مختلف کشور 
است. از جمله سوابق کاری و مدیریتی علی‌آبادی نیز می‌توان به 
فعالیت در جهاد سازندگی، مشارکت در اجرا و مدیریت پروژه‌های 
نیروگاهی کرخه و کارون3، مدیریت‌عاملی شــرکت توسعه منابع 
آب و نیروی ایران و معاونت وزیر نیرو در امور برق و انرژی اشاره 
کــرد. از جمله برنامه‌های او حین تصدی معاونت امور برق وزارت 

نیرو، استفاده از نیروگاه‌های تجدیدپذیر، واقعی کردن قیمت برق 
و تکمیل نیروگاه‌های نیمه‌تمام بود. 

نگاهی به کارنامه علی آبادی
نگاهی به کارنامه کاری علی آبادی، وزیر نیروی دولت ســیزدهم 
نشان می‌دهد؛ در طول فعالیت او، تراز تجاری کشور سال ۱۴۰۲ 
تا منفی ۱۶.۸ میلیارد دلار ســقوط کرد. کاهش تولید و افزایش 
واردات خودروهــای چینی، نیز از دیگــر برنامه های او در دولت 
ســیزدهم بود. او پیش از این در جلســه شــورای عالی بورس از 
تمایل وزارت صمت برای واگــذاری صندلی‌های مدیریت دولت 
در خودروسازی‌ها با رعایت صرفه و صلاح دولت و شرکت‌ها خبر 

داده بود. 
علــی آبادی پیش تر مدیر عامل شــرکت نیروگاهــی مپنا بوده 
وگفته می شــود درآن دوره عملکرد قابل توجهی داشــته است. 
در صورتی که او به عنوان وزیر نیرو انتخاب شــود با چالش‌های 
کوچک و بزرگ قابل توجهی روبرو اســت کــه ناترازی انرژی از 

جمله مهم‌ترین آن به حساب می‌آید. 
برنامه‌های وزیر پیشنهادی نیرو

حـذف تدریجـی قیمت‌گـذاری دسـتوری بـا مرجعیـت بـورس 
مبـادلات  انتقـال  و  بـرق  فروشـی  بـازار عمـده  انـرژی، حـذف 

نیروگاه‌هـای دولتـی به بورس انرژی ، اصلاح مـواد 3، 6و 7 قانون 
مانع‌زدایـی از توسـعه صنعـت بـرق بـا دیـد حـذف قیمت‌گذاری 
دسـتوری، ایجـاد بـازار خریـد و فـروش گواهی‌هـای سـوخت، 
تغییـر اولویت‌هـای صـدور اوراق گواهـی صرفه‌جویـی انـرژی در 
قانـون بودجـه سـال 1404 به احـداث بخـش بخـار نیروگاه‌های 
گازی )تبدیـل نیروگاه‌هـای گازی به سـیکل ترکیبی(، هوشـمند 
سـازی شـبکه انتقـال و توزیع، احـداث نیروگاه‌هـای تجدیدپذیر، 
حـذف قیمت‌گـذاری دسـتوری بـرق بـا در نظـر گرفتـن قیمـت 
تجدیدپذیربـا  انرژی‌هـای  پذیـری  رقابـت  افزایـش  بـرای  گاز 
نیروگاه‌هـای حرارتـی، رفـع موانـع صـادرات بـرق تجدیدپذیرهـا 
توسـط بخـش خصوصـی، الـزام رمز‌ارزهـا بـه خریـد تمـام بـرق 
خـود از انرژی‌هـای تجدیدپذیـر بـه نرخ بـرق صادراتـی از طریق 
تابلـو سـبز بـورس، حـل و فصـل اختلافـات توانیـر و سـاتبا برای 
اختصـاص درآمدهـای ایجـاد شـده در مـاده 3 قانـون رفـع موانع 
توسـعه صنعـت بـرق، اصالح مشـوق آئیـن نامـه اجرایـی مـاده 
4 بـرای تشـویق صنایـع بـه احـداث نیروگاه‌هـای تجدیـد پذیـر 
و تنظیـم دسـتورالعمل‌های مرتبـط بـا خریـد وفـروش بـرق بـا 
جهت‌گیـری حـذف گام به گام نقش واسـطه‌گری دولـت و تاکید 

بـر نقـش تنظیم‌گـری از مهم‌تریـن برنامه‌هـای او اسـت. 
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فروش تعهدی زمانی اتفاق می‌افتد که یک سرمایه‌گذار، 
اوراق یــا ســهامی را که قــرض گرفته، در بــازار آزاد 
می‌فروشــد و قصد دارد بعــداً آن را بــا پول کمتری 
خریداری کند و متعهد می‌شــود که عــاوه بر تعداد 
سهام قرض گرفته شده، مبلغی را نیز به‌عنوان کارمزد 
استقراض یا نرخ بهره، به فروشنده بازگرداند. این فروش 
 از اصطلاح قدیمی معاملات سهام برای "خرید در قیمت 
پایین - فروش در قیمت بالا" پیروی می‌کند. با این‌ حال، 
بر خلاف معاملات عادی سهام که ابتدا معامله "خرید" 
اتفــاق می افتد و در موقعیت بعــدی معامله با فروش 
خاتمه می‌یابد، در فروش تعهدی معامله‌گر "فروش" را 
در اولویت قرار می‌دهد و یــک موقعیت تعهدی را باز 

می‌کند که با معامله خرید به پایان می‌رسد.
فروشــندگان تعهدی با این فرض که قیمت سهم مورد 
فروش آنها کاهش می‌یابد، اقدام به فروش سهم می‌کنند. 
اگر قیمت ســهام پــس از فروش، افت کرد، فروشــنده 
تعهــدی، آن را با قیمت پایین‌تــری خریداری می‌کند 
و به وام‌دهنــده بازمی‌گرداند. در واقع تفاوت بین قیمت 
فروش و قیمت خرید، ســود است و در صورت موفقیت 
آمیز بودن فروش تعهدی، در کوتاه مدت ســود خوبی را 
برای ســرمایه‌گذار به همراه دارد. به نوعی این دسته از 
فروشندگان روی افت قیمت اوراق بهادار نوعی شرط‌بندی 

کرده و از آن سود می‌برند.

تعهدی وش  فر نحوه 
شفافیت

   شرکت تأمین ســرمایه لوتوس پارسیان از سال 1390 
فعالیتش را در صنعت بانکداری ســرمایه‌گذاری و تأمین 
مالــی آغاز کــرد. این شــرکت در حال حاضــر، در کنار 
صندوق جسورانه رویش لوتوس، مدیریت هشت صندوق 
ســرمایه‌گذاری متنوع دیگر را برعهــده دارد که در ادامه 
ضمن معرفی ایــن صندوق‌ها، مروری بــر عملکرد آن‌ها 

خواهیم داشت.
صندوق‌‌های با درآمد ثابت

لوتوس پارســیان با تأســیس و مدیریت پنــج صندوق 
بــا درآمد ثابت، اعــم از قابل معامله، مبتنــی بر صدور و 
ابطال و نیکوکاری، تمرکز ویژه‌ای بر ارائه ابزار کم‌ریســک 
ســرمایه‌گذاری داشته و نخســتین صندوق با نام لوتوس 
پارســیان اکنون با خالص ارزش دارایی‌های بیش از 601 
هزار میلیارد ریالــی، بزرگ‌ترین صندوق این مجموعه به 
شــمار می‌رود. به غیر از صندوق اعتمادآفرین پارســیان 
که سهم بیشتری از ســبد دارایی خود را به سپرده بانکی 
اختصاص داده، ســایر صندوق‌های با درآمد ثابت لوتوس، 

تقریباً بسیار نزدیک به یکدیگر، سهم بیشتری از سبد خود 
را به خرید اوراق بدهی مستعد اختصاص داده‌اند. صندوق 
اعتمادآفرین با کســب 27 درصد بازدهی در 12ماهِ اخیر، 
پربازده‌تریــن صندوق با درآمد ثابت لوتوس بوده و لوتوس 
پارسیان و پیروزان نیز به ترتیب با کسب 23 و 24 درصد 

بازدهی عملکرد خوبی داشته‌اند. 
از بین دو صندوق با درآمد ثابت نیکوکاری لوتوس پارسیان، 
که ســرمایه‌گذاران با سرمایه‌گذاری در این نوع صندوق‌ها 
تمام یا بخشی از سود خود را صرف امور خیریه می‌کنند، 
صندوق نیکوکاری لوتوس رویان با کسب 24 درصد بازدهی 
نسبت به صندوق نیکوکاری دانشگاه الزهرا )س( با کسب 
21 درصد بازده در سال اخیر، عملکرد بهتری داشته است.

صندوق‌های سهامی
لوتوس در مهرماه 1393 نخستین صندوق سرمایه‌گذاری 
سهامی خود را با نام زرین پارسیان راه‌اندازی کرد. خالص 
ارزش دارایی‌هــای این صندوق با رشــدی 2 درصدی در 
یک‌سال گذشــته  در مرز 17/2 هزار میلیارد ریال نوسان 

دارد. مدیران صندوق ســهمی 86 درصدی از دارایی‌های 
صندوق را به بازار سهام و به خصوص گروه‌های »محصولات 
شــیمیایی«، »فلزات اساســی« و »بانک‌ها و مؤسســات 

اعتباری« اختصاص داده‌اند.  
دومین صندوق سهامی لوتوس با نام ثروت‌آفرین پارسیان 
و با نمــاد »ثروتــم« در اردیبهشــت‌ماه 1394 در گروه 
صندوق‎های ســهامی قابل معامله آغاز به کار کرد. خالص 
ارزش دارایی‌هــای این صندوق در یک‌ســال اخیر حدود 
14 درصد رشــد داشــته و اکنون بــه 12/5 هزار میلیارد 
ریال رسیده اســت. مدیران این صندوق نیز تقریباً مشابه 
با زرین پارسیان، ســهمی 89 درصدی از این دارایی را به 
سرمایه‌گذاری در سهام، به خصوص گروه‌های »محصولات 
شیمیایی«، »فلزات اساسی« و »شرکت‌های چندرشته‌ای 
صنعتی« اختصاص داده‌اند. گرچه در بازه یک‌سال اخیر، با 
توجه به شرایط کلی بازار سرمایه و شاخص کل، ثروت‌آفرین 
عملکرد بهتری داشته اما در بازه بلندمدت‌تر و در مقایسه 
عملکرد از ابتدای تأسیس تاکنون، صندوق زرین پارسیان 
طی حدود 10 سال فعالیت بیش از 2650 درصد بازدهی 

داشته است.
صندوق طلا

لوتوس با تأسیس صندوق پشتوانه طلای لوتوس در تیرماه 
96 امکان سرمایه‌گذاری امن و کم‌ریسک را برای مشتریان 
خود فراهــم کرد. خالــص ارزش دارایی‌های این صندوق 
با جهشی 104 درصدی در یک‌ســال گذشته به بیش از 
132 هزار میلیارد ریال رسیده است. این صندوق هم‌سو با 
نوسانات طلا در 12 ماه اخیر، بازدهی 43 درصدی داشته 
اســت و با پوشش ریسک‌های تقلب و ســرقت در خرید 
طلای فیزیکی، گزینه مناسبی برای سرمایه‌گذاری در طلا 
محسوب می‌شود. در جدول مشروح عملکرد صندوق‌های 

مدیریت  تحت  ســرمایه‌گذاری 
لوتوس  تأمین ســرمایه  شرکت 

پارسیان را مشاهده می‌کنید.

صندوق طلای پارسیان 42درصد بازدهی داد

خوانندگان محترم واقف باشند سبد پیشنهادی ارائه شده صرفا منعکس کننده نظر کارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش سهام نمی‌کند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شرکت‌های مشاور سرمایه‌گذاری و هفته‌نامه بورس توضیح و یادآورـی
هرگونه مسئولیتی نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب می‌کنند. همچنین به سهامداران توصیه می‌شود، افق دید سرمایه‌گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.

شرکت‌های  مجامع  تمدید 
عدالت سهام  استانی  سرمایه‌گذاری 

سهام عدالت

نقاط ضعف و قوت بورس
کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت زرین پارسیان

دیجیتال  تحول   تاثیر 
داخلی حسابرسی  تکامل  بر 

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 

به‌صورت مختصر مدنظر قرار می‌گیرد.
***

دســتیار ویژه و مشاور رئیس ســازمان بورس در امور 
ســهام عدالت گفت: مطابق مصوبه شورای عالی بورس 
شرکت‌های سرمایه‌گذاری اســتانی سهام عدالت باید 
مجامع خود را تا شــهریورماه برگزار کنند که تاکنون 
مجمع پنج اســتان برگزار شده اســت و چهار استان 
هم آگهــی دعوت به مجمع خود را در کدال منتشــر 
کرده‌اند و بناســت مجامع آنها برگزار شــود. باتوجه به 
روند برگزار مجامع شــرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی 
ســهام عدالت لازم اســت که شــورای عالــی بورس 
زمان مشخص شــده خود برای برگزاری تمام مجامع 
شرکت‌های ســرمایه‌گذاری استانی ســهام عدالت را 
تمدید کند. به تازگــی هم نمایندگان ناظر مجلس در 
شورای عالی بورس مشخص شدند حالا باید منتظر ماند 
تا در جلسات آینده شورای عالی بورس در خصوص این 
موضوع زمان برگزاری مجامع شرکت‌های سرمایه‌گذاری 

استانی سهام عدالت بحث و بررسی شود.

سرمایه‌گذاری غیرمستقیم و توسعه صندوق‌ها و ابزارها 
خوب اســت، به شرطی که متوازن با عمق بازار و کشش 
دارایی‌های پایه باشد. یکی از دستاوردهای دوره مدیریت 
فعلی بورس تهران این بود که صندوق‌ها و ابزارها توسعه 
پیدا کرد. یکی از نقاط ضعــف جدی مدیریت این دوره 
هم این بود که این توسعه متوازن با عمق بازار و کشش 
دارایی‌های پایه نبود. به شکلی که بازار سهام تهران تبدیل 
به بازار صندوق‌های تهران شده است که این روند تبعات 
جدی در آینده خواهد داشــت و بازارسرمایه بعنوان بازار 
ثانویه و بازار تامین مالی تولید در کشور را از کارکرد اصلی 
خود منحرف کرده و این بــازار را تبدیل به محلی برای 
سودســازی‌های موهوم و بازی‌های پانزی و شکل گیری 
انواع فسادها کرده است. همچنین این توسعه بی‌ضابطه 
ســبب شده اســت که تزریق هر میزان نقدینگی نتواند 
رونقی پایدار در شرایط بورس ایجاد کند. بارها شنیده‌ایم 
برای درست شــدن بورس باید اقتصاد درست شود، بله 
این حرف درست است اما همه داستان نیست. مدیریت 
صحیح ســاختار و ریزســاختارهای بازار سرمایه نیز در 
کارایــی، طراوت و رونق بورس تاثیرگذار اســت که این 
وظیفه ارکان بازار، تیم مدیریتی سازمان بورس و شورای 
عالی بورس است و ارتباطی با درست شدن اقتصاد ندارد.
@m_robatii

پس‌انداز؛ درسی برای آینده 
همه تلاش پدر و مادرها ســاختن آینده‌ای روشــن برای 
فرزندان اســت. مــا بهترین مدارس، بهتریــن معلم‌ها و 
بهترین آموزش‌ها را برای‌شان فراهم می‌کنیم، از ادبیات و 
ریاضی گرفته تا موسیقی و هنر. در این میان، گاه نیز رؤیاهای دست‌نیافته خودمان 

را برای فرزندمان آرزو می‌کنیم. 
بنابراین، دو راهکار در پیش می‌گیریم: هر آن چه نیاز دارند برای‌شان فراهم می‌سازیم 
و هر روز کلاس‌ها و آموزش‌های مختلف را برای‌شان تدارک می‌بینیم. ما آن‌ها را در 
بزرگ‌سالی مســتقل، توانمند، مسئولیت‌پذیر و شاد تجسم می‌کنیم و از این تصویر 
قند در دل‌مان آب می‌شود. برای تحقق این تصویر، راه درست آن است که در کودکی 
بذری مناســب در وجود آن‌ها بکاریم.یکی از مفاهیم مهم سواد مالی برای کودکان، 
پس‌انداز است. در میان همه درس‌های زندگی که برای فرزندمان مفید می‌دانیم، چه 
بســا هیچ کدام از آن‌ها دردی را دوا نکند. پس‌انداز درســی مهم و اثرگذار در آینده 

آن‌هاســت؛ درسی با ابعاد مالی و غیرمالی! برای ترغیب کودکان به پس‌انداز و روش 
درست انجام آن، در ادامه به چند نکته کلیدی می‌پردازیم: 

1. کودکان باید هدف پس‌اندازی مشخصی انتخاب کنند.
2. قیمت هدف پس‌اندازی باید دقیق مشخص باشد. 

3. هدف پس‌اندازی ممکن اســت کوتاه‌مدت یا بلندمدت باشد. برای شروع، اهداف 
مالی کوتاه‌مدت با قیمت‌های ارزان مناسب است تا انگیزه کودکان تقویت شود.

4. در راه رسیدن به هدف پس‌اندازی، بچه‌ها انگیزه به دست آوردن پول بیشتر برای 
رسیدن زودتر به خواسته‌شان را دارند و ممکن است خودشان بخواهند دست به کار 
شوند و پول پس‌انداز کنند. این تلاش برای رسیدن به اهداف، به بچه‌ها ارزش پول را 

نشان می‌دهد و موجب می‌شود محتاطانه‌تر خرج کنند.
5. بعد از شروع پس‌انداز، ممکن است کودکان چند تجربه ناموفق داشته باشند و گاه، 

بخشــی از آن را خرج کنند. در این مواقع، برای آن‌ها توضیح 
دهید که ممکن است دیرتر به هدف‌شان برسند و اگر پافشاری 

کردند، اجازه این کار را بدهید.

فرهنگ‌سازی

دیجیتــال،  عصــر  در 
ابزار  به  دیجیتالی شــدن 
اصلی در تغییر کســب و 
کار تبدیل شــده اســت. 
ادامه  به  مجبور  شرکت‌ها 
راســتای  در  خــود  کار 
تغییرات ســریعی هستند 

که در عصر تحول دیجیتال رخ می‌دهند. 
این کتاب به بررســی این موضوع می‌پردازد که چگونه 
دیجیتال‌سازی نه تنها بر محیط حسابرسی داخلی، بلکه 
بر شــیوه‌ها و روش‌های حسابرسی داخلی، حسابرسی 
فناوری اطلاعات، سیستم اطلاعات، حاکمیت فناوری 
اطلاعات و مدیریت ریســک، تأثیر می‌گــذارد. حرفه 
حسابرســی داخلی نیز باید با همین چالش‌ها روبه‌رو 
شود و حسابرســان داخلی باید مهارت‌های جدیدی را 
بدست بیاورند. این کتاب، حاوی مطالبی ارزنده در این 
رابطه اســت که با مطالعــه آن، می‌توانید به این مهم، 
دســت یابید. کتاب تاثیر تحول دیجیتــال بر تکامل 
حسابرســی داخلی به نویسندگی نابیلا دایج با ترجمه 
نظام‌الدین رحیمیــان و محمدابراهیم غیاث‌فخری در 

انتشارات انوارالهی به چاپ رسیده است.
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1391/07/189434716013541/822/6243لوتوس پارسیانبا درآمد ثابت

1392/04/0444649170160224244پیروزانبا درآمد ثابت

نیکوکاری با درآمد ثابت
1393/07/01633592591/820/8254دانشگاه الزهرا )س(

1/42656-4/7-1393/07/228646417178زرین پارسیانسهامی 
 بادرآمد ثابت 
1394/02/054534211170921/826/8613اعتمادآفرین پارسیانقابل معامله

 سهامی 
4/91/61247-1394/05/318943412458ثروت‌آفرین پارسیانقابل معامله

1395/12/165296514631/923/6182نیکوکاری لوتوس رویانبا درآمد ثابت

1396/04/21011981284612/342/32614پشتوانه طلای لوتوسمبتنی بر طلا

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت  شرکت زرین پارسیان

مهسا صادقی 
کارشناس آکادمی هوش مالی

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 پتانسیل سودآوری 1,1761,350انتخاب
10و P/E مناسب

10برخورداری از P/E مناسب2,3503,000كحافظ

10برخورداری از P/E مناسب2,7073,100ونوین

10سودآوری مناسب30,65035,000ساروج

-13,072اونیکس
تولید محصولات با مارجین 
ناخالص بالا و پیش‌بینی 

 رشد 40 درصدی 
مبلغ فروش 

40

ت
مد

د 
بلن

 بهره برداری -169,340نوری
20پتروشیمی هنگام

4سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریوش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10وضعیت بنیادی مناسب11,74015,400قرن

10وضعیت بنیادی مناسب2,3503,600کحافظ

وضعیت بنیادی و38,03052,415سرود
10 تکنیکال مناسب 

 وضعیت بنیادی مناسب7,72010,000فغدیر
15و طرح توسعه

ت
مد

د 
بلن

15وضعیت بنیادی مناسب 6,2509,000فملی

سرمایه گذاری کم ریسک 271,763350,000صندوق طلا
20و پوشش تورم

اوضاع بنیادی مناسب 2,4314،500خدیزل
20شرکت

3سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 اصلاح ساختار مالی1,8903,600وبملت
P/E15  بسیار مناسب 

15اصلاح ساختار عملیاتی3,3556,900خزامیا

 وضعیت بنیادی1,3402,900وخارزم
15و تکنیکالی مناسب

 وضعیت بنیادی 1,2283,200وتجارت
15و تکنیکالی مناسب

 تغییر نرخ فروش1,6595,200قثابت
15بهبود عملکرد عملیاتی

ت
مد

د 
10کاهش ریسک پرتفوd-21,794داریکبلن

 بازدهی مناسب-15,785فراز
15 و کم ریسک

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

10وضعیت بنیادی مناسب4,1475,200فولاد

10وضعیت بنیادی مناسب1,4011,700پترول

10وضعیت بنیادی مناسب3,8414,800شپنا

ت
مد

د 
بلن

15ارزندگی نسبت به قیمت1,0381,500شستا

ارزندگی و سودآوری 8,77011,000تاصیکو
15زیرمجموعه ها

20جذابیت قیمتی 7,73010,000شتاب

 صندوق 
 تنوع پورتفوی -مشترک افق

20و ریسک پایین

2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

)P/E( مناسب و پتانسیل 20,20029,000  هجرت
10حذف ارز 28،500

P/E(10( مناسب 3,5104,756شمواد

)P/E( مناسب و پتانسیل 1,7513,000  کوثر
10تقسیم سود بالا

   )P/E( مناسب و عملکرد 21,49035,000  پکرمان
10خوب درگزارشات ماهانه

ت
مد

د 
بلن

 دارا بودن پرتفوی متنوع-22,549  کاریس
20 و مناسب

دارا بودن پرتفوی بدون -19,359  کارا
20ریسک و سود مناسب

دارا بودن پرتفوی متنوع و -10,620  متال
10مناسب با ریسک پایین

-35,450کهربا
نسبت ریسک به ریوارد 

 مطلوب و محافظت 
در برابر نوسانات دلار

10

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

وضعیت مناسب بنیادی 1,7602,520کوثر
10در بین شرکت‌های بیمه‌ای

وضعیت مناسب تکنیکال 40,20048,240نیان
10و بنیادی

وضعیت مناسب تکنیکال 119,140140,700خراسان
10و بنیادی

ت
مد

د 
بلن

پی بر ای مناسب، افزایش 5,0507,450پکویر
15نرخ اخیر محصولات

15پی بر ای آینده‌نگر جذاب4,4356,470توریل

20وضعیت مناسب بنیادی2,7303,549ونوین

پی بر ای و پی بر ناو 1,9282,750وسبحان
20مناسب

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

پتانسیل سودآوری1,1761,700انتخاب
16 و P/E مناسب

16برخورداری از P/E مناسب2,3503,400كحافظ

1,7342,400ثامید
پروژه های متنوع 
 ساختمانی - نسبت

 P/NAV  کمتر از 30%
16

3,0484,000حفاری
قراردادهای متنوع و رشد 

درآمدهای عملیاتی با 
انعقاد قراردادهای جدید

16

11,74014,000قرن
تولید محصولات با مارجین 
ناخالص بالا و پیش‌بینی 

 رشد 40 درصدی
 مبلغ فروش 

16

ت
مد

د 
بلن

 بازدهی ثابت-19,732ثبات
20 و بدون ریسک

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان ویستاسبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین سبد پیشنهادی  شرکت سبدگردان هدف 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

احتمال مزایده نیروگاه 6341,190دی
15دماوند با شرایط متفاوت

افزایش نرخ محصولات 3,3555,440خزامیا
15شرایط بنیادی مناسب

صندوق صبای 
 کنترل ریسک پرتفوی1,013,8101,025,013هدف

20سود تکرارشونده ماهانه

ت
مد

د 
بلن

3,7975,500فخاس
افزایش تولید، دارا بودن 
طرح توسعه و شرایط 

بنیادی مناسب
15

20پتانسیل سودآوری بالا3,66810,120غچین

1,8904,800وبملت
پتانیسل سودآوری 

بالا،وضعیت دارایی ارزی 
مطلوب

15
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