
نخستین هفته‌نامه بازار سرمایه ایران

سرمقاله
کنید نیست،‌اجرا  لازم  حمایت 

IOSCO به‌عنــوان بالاترین مرجع 
نظارتی بازار ســهام دنیا، در هفته 
پیش‌رو و برای هشــتمین ســال 
اقــدام به برگــزاری هفته  پیاپی، 
می‌کنــد.  ســرمایه‌گذار  جهانــی 

بــر اســاس اعلام ایــن مرجــع جهانــی »حمایت از 
سرمایه‌گذاران« و »آموزش به آنها« دو مسئله‌ای است 
که به دنبال پیاده‌ســازی آن در دنیای ســرمایه‌گذاری 
اســت. اهمیت این موضوع در قانون اوراق بهادار ایران 
هــم دیده شــده و در مــاده 2 آمده اســت که هدف 
اصلی ســازمان بورس و اوراق بهــادار حمایت از حقوق 
سرمایه‌گذاران است. با اینکه آذر امسال حدود 19 سال 
از تولــد قانون جدید می‌گذرد، اما هنوز نکات کلیدی و 
مهمی وجود دارد که شاید در ظاهر به آن توجه می‌شود 
و حتی قوانین بالادستی دیگر هم بر آن تاکید داشتند، 

اما در عمل به آن بی‌توجه‌اند.
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ورود نخستین صندوق سهامی رشدی



در هفتــه دوم پاییــز 
ســال 1403 بــازار با 
سیدحسن  ترور  شوک 
نصراله توسط رژیم اشغالگر قدس و حمله موشکی 
ایران به ســرزمین‌های اشــغالی بــا کاهش دامنه 
نوسان مواجه شد. با این حال در این هفته شاخص 
کل با 6 هزار واحد کاهش هفتگی به عدد 2 میلیون 
و 114 هزار و 888 واحدی رسید شاخص هم وزن 
هم افت یک درصدی را نشــان داد و بیش از 4.2 

همت از بازار خارج شد.
ارزش معاملات خرد هم بیش از 50 درصد نســبت 
بــه هفته قبل کاهش داشــت و بــه 2.6 همت در 
متوســط روزانه رســید. در این هفته بیشــترین 
رشــد مربوط به »پارتا«، »وطوبی« و »تفیرو« بود 
که به ترتیب رشــد 12،9 و 8 درصــدی را تجربه 
کردند. در ســمت مقابل نمادهای ملت، »کساوه« 
 و »بــاران« بــه ترتیــب افــت 6، 5 و 4 درصد را 
به ثبت رســاندند. هیات مدیــره »والبر« با فروش 
بخشی از سهام این هلدینگ در نمادهای »درازک« 

و »پخش« موافقت کرد. 

هیات مدیره »خکار« پیشنهاد افزایش سرمایه 60 
درصدی از ســود انباشته داد. »شبصیر« هم برنامه 
افزایش سرمایه 45 درصدی از سود انباشته خواهد 
داشــت. »دتوزیع« برنامه افزایش ســرمایه 1375 
درصدی خود را از محل ســود انباشــته و تجدید 

ارزیابی دارایی‌های ثابت رونمایی کرد.
 »دلــر«، »دشــیمی« و »دقاضی« هــم به ترتیب 
افزایــش ســرمایه ترکیبــی405، 2110 و 511 
درصــدی را از ســود انباشــته، تجدیــد ارزیابی 
دارایی‌هــای ثابت و آورده و مطالبات ســهامداران 

خواهند داشت.
 »وارس« هم 100 درصد از ســود انباشــته رشد 
را نشان می‌دهد. »شــفارا« 200 درصد از تجدید 
ارزیابــی همــه طبقــات دارایی افزایش ســرمایه 
می‌دهد. »حخزر« و »تپســی« بــه ترتیب 250 و 
712 درصد از محل آورده و مطالبات ســهامداران 

افزایش سرمایه می‌دهد.
 »درهــآور« هــم 970 درصــد افزایش ســرمایه 
می‌دهد. بیمه ملت از خســارت 120 میلیاردی در 
یکی از قراردادهــای بیمه‌ای خود خبر داد. مجددا 

بحث‌هایی از واگذاری سهام خودروسازان به بخش 
خصوصی به گوش می‌رسد. 

»بفجر« در مجمع به ازای هر ســهم 450 تومان و 
»حکشتی« هم 110 تومان تقسیم کردند. »دلفما« 
افزایش نرخ بعضی از محصولات خود را اعلام کرد. 
قیمت شــیر خام بعد از هفته‌ها گمانه زنی رســما 
20 درصد رشــد داشــت و به 18 هــزار تومان در 
لیتر رســید. قیمت لبنیات هم رشــد 14 درصدی 
را خواهد داشــت. قیمت فروسیلیسیم افزایش 30 
درصــدی داشــت. »خزامیا« هم بعد از پیشــنهاد 
افزایش ســرمایه 88 درصدی از سود انباشته اعلام 

کرد قیمت وانت‌های این شرکت افزایش می‌یابد. 
رئیس شــورای فقهی بانک مرکزی، وزیر اقتصاد و 
رئیس مجلس در مصاحبه‌های جداگانه‌ای بر کاهش 
فاصله بین ارز نیمایــی و آزاد تاکید کردند. این در 
حالی اســت که رئیس کل بانک مرکزی در اظهار 
نظری عجیب اعلام کرد اهــداف کنترل تورم خود 
را فدای کاهش فاصله نرخ نیما و آزاد نخواهد کرد.

ایران خودرو بلوک مدیریتی لیزینگ غدیر ایران را 
به مزایده گذاشــت. »واتی« نیز همچنان به دنبال 

فروش دو زیر مجموعه پارسیلون و فومنات هست. 
قیمت برق ســال 1403 صنایع اعلام شــد که در 
بیشــتر این صنایع شــرکت‌ها در 6 ماهه اول سال 
برآورد بیشــتری از نــرخ برق داشــتند و تعدیل 

مثبت‌هایی در پیش دارند. 
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهــادار اعلام کرد 
بررســی مولفه‌ها و بندهای اثرگذار بودجه بر بازار 
ســرمایه با مذاکره با ســازمان برنامه و بودجه در 

جریان است. 
در بازارهای جهانی قیمت طــای جهانی با وجود 
رشــد تنش‌های نظامی در خاورمیانه با ثبات بود و 
در محــدوده 2650 دلار در اونس باقی ماند. قیمت 
نفت برنت با رشد هفتگی 3.5 درصدی مواجه شد و 
به 76 دلار در بشــکه رسید. قیمت مس در مرز 10 
هزار دلار در تن قرار دارد. روی، آلومینیوم و سرب با 
رشد به 3160، 2651 و 2143 دلار در تن رسیدند. 
در بازار سکه و ارز هم قیمت هر دلار در بازار آزاد به 
بیش از 62700 تومان رسید. قیمت هر سکه امامی 
هم 47 میلیون تومان شد. رکورد ورود پول اشخاص 

حقیقی به صندوق های طلا هم شکسته شد.
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اخبـار هفته

جایگاه سهامدار در لایحه بودجه
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار با اشــاره به 
اقدامات انجام شــده درباره لایحه بودجه 1404 
اعلام کرد: از طریق برگزاری جلسات متعدد سعی 
داریم، لایحه بودجه سال جدید به گونه‌ای تنظیم 
که منافع و مصالح بازار ســرمایه و سهامداران در 

آن لحاظ شود.
حجت الله صیدی به برنامه‌های ســازمان بورس برای حمایت از منافع 
ســهامداران اشــاره کرد و گفت: بررســی عوامل، مولفه‌ها و بند‌های 
تاثیر‌گذار بودجه بر بازار را آغاز کردیم تا از طریق شناســایی و مسائلی 
که در چند ســال اخیر به ایجاد نوســانات کاذب در بازار منجر شده، 
منافع ســهامداران را تامین و به سمت جبران ضرر و زیان های ناشی 
 از احکام بودجه بر بازار ســرمایه پیش برویم. وی افزود: بر این اساس

در صدد پیگیری مســائلی هستیم که به‌صورت مستقیم و غیر‌مستقیم 
بر روند بازار سهام و فعالیت ناشران بورسی، اثر‌گذار هستند. 

باید موانع صادرات را ازبین برد
وزیر امور اقتصادی و دارایی گفت: صادرکنندگان نقش 
مهمی در اقتصاد کشور دارند، باید همه موانعی که سد 

راه فعالیت آنهاست، برداشته شود.
عبدالناصر همتی افزود: اختلاف بســیار زیادی بین 
ارز نیمایــی و آزاد وجود دارد و باید آن را به حداقل 

برســانیم؛ ضمن اینکه سیاســت های ارزی، گمرکی و مالیاتی در بحث 
صادرات بســیار مهمند؛ در این حوزه اقداماتی را در بانک مرکزی شــروع 
کرده ایم. وی تصریح کرد: این جلســه متمرکز در حوزه مسئولیت وزارت 
تعاون، کار و رفاه و اجتماعی بود و مباحثی از جمله مشاغل سخت و زیان 
آور، احیای شورای تامین اجتماعی و بحث هیات های رسیدگی به مطالبات 
تامین اجتماعی مطرح شد که تصمیمات خوبی گرفته شد و وزیر کار نیز در 
این جلسه حضور داشت و نکات مثبتی را عنوان کرد؛ مهم‌ترین بحث شکل 
گرفته، مطالبات تامین اجتماعی بود که احمد میدری اعلام کرد، بر اساس 

قانون برنامه هفتم آیین نامه زودتر نوشته و اجرایی می‌شود.

مخالفت رئیس مجلس با ارز چند نرخی
رئیس مجلس شــورای اســامی گفت: دیدگاه‌های 
متفاوتی در حوزه نــرخ ارز وجود دارد، حتما همه ما 
ارز چنــد نرخی به معنای وجود پنج نــوع نرخ ارز را 
قبول نداریم تا زمانی که باور ما اصلاح شرایط موجود 
نباشد، مشکلات به صورت اساسی برطرف نمی‌شود. 

حتما پیگیری می‌کنم تا کمیسیون‌های اقتصادی و صنایع و معادن مجلس با 
همکاری دولت و انجام کار تخصصی هماهنگ این موضوع را بررسی کند زیرا 

در همه بخش‌ها سیاست ارزی بسیار کلیدی و اساسی است.
محمدباقر قالیباف با اشاره به لزوم اصلاح سیاست ارزی افزود: در حال حاضر 
از ثبت سفارش تا دریافت کد شناسه بعضا از ۳ ماه تا ۱۵۰ روز این موضوع 
زمان‌بر است. این میزان که تقاضا وجود دارد عرضه نداریم و باید سیاست‌ها 
اصلاح شود. این موضوع در اختیار مجلس و دولت است. در برخی از لیست‌ها 
ارز ۲۸۵۰۰ تومانی به کالاهایی اختصاص پیدا کرده که نباید به آنها این ارز 

داده می‌شد، چه کسی این کار را انجام داده است؟

۷۳ درصد از مالیات مشاغل صفر است
رئیس ســازمان امور مالیاتی کشور گفت: ۷۳ درصد 
از مالیات مشــاغل صفر و ۹۰ درصد مشاغل زیر ۲۰ 

میلیون تومان بوده است.
ســید محمد هادی ســبحانیان در نخستین اجلاس 
مدیران مالیاتی سراســر کشــور در دولت چهاردهم 

اعلام کرد: شرکت های بزرگی با ده ها هزار میلیارد تومان سودآوری، مالیات 
پرداخت نمی کنند؛ حاکمیت باید کمک کند تا مالیات ستانی عادلانه دریافت 
شود ضمن اینکه باید با ابزارهایی که در اختیار داریم و با استفاده از ظرفیت 

دانش بنیان ها و بخش خصوصی نظام مالیاتی را تقویت کنیم.
رئیس ســازمان امور مالیاتی کشور در ادامه با بیان اینکه اقدامات تحولی در 
امور مالیاتی در همه شــاخص های عملکردی، وصول و فرایندی در جهت 
تسهیل امور مودیان صورت گرفته است، گفت: حرکت پرشتابی در سازمان 
مالیاتی صورت گرفته اســت به شکلی که تعامل با مودیان و گره گشایی در 

نظام مالیاتی و همراهی مدیران بدنه سازمان مالیاتی را شاهد هستیم.

موارد کلیدی مثل قیمت‌گذاری دستوری که همه در 
مذمت آن صحبت می‌کنند، اما سهامداران هزینه‌های 
سنگین تحمیل آن را می‌پردازند یا چند نرخی شدن 
قیمت ارز که به صراحت رئیس کل بانک مرکزی می‌گوید حاضر نیســت 
کنترل نرخ تورم را فدای تک‌نرخی شــدن ارز کند، موجب می‌شود بازهم 

هزینه کنترل تورم از جیب سهامداران پرداخت ‌شود. 
شاید یکی از مهم‌ترین خواسته فعالان بازار سهام در این سال‌ها ایجاد کانون 
سهامداران حقیقی بوده است که با وجود وعده‌های مستمر، اما هنوز شاهد 
پیشرفت چندان آن نیستیم و با اینکه همه در ظاهر موافقند، اما گویا نظر 
واقعی‌شان چیز دیگری است. حال که بستر قانونی و یا هر دلیلی برای ایجاد  
آن فراهم نیســت، بی‌شک می‌توان کانون ناشران بازار سرمایه را ایجاد کرد 
تا آنها بدون تعارف‌ها به دنبال منافع شرکت و سهامدارانشان باشند یا شاید 
کانون تحلیلگران، شبیه آنچه قانون ایجادشان را پیش‌بینی هم کرده است.

اگر شرایط فعالیت و بستر مناسب برای سرمایه‌گذاران مهیا باشد، شاید اصلا 
به حمایت نیازی نداشــته باشند، اما وقتی ناکارایی عملیاتی یا عدم تقارن 
اطلاعاتی پیدا می‌شود، باید گروهی برای حمایت سرمایه‌گذاران اقدام کنند.

شــاید در این هفته مهمترین ســوالی که باید پرســیده شود این است‌که 
صندوق‌های حمایتی فعال در بازار هدف ســودآوری ندارند یا بازارگردانی 
اجباری سبب افزایش سرمایه‌گذاری شــده یا سرخوردگی سهامداران؟! و 
مهم‌تر اینکه هر حمایتی، ماهیت حمایتی دارد یا اینکه ســبب دسترسی 

گروهی خاص به رانت اطلاعاتی و عملیاتی می‌شود.

حمایت لازم نیست،‌اجرا کنید
سرمقاله

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

امیر آشتیانی عراقی
مدیر مسئول

در هفته پر خبر اقتصاد ایران اتفاق افتاد؛

رکوردشکنی صندوق طلا
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رویداد هفته
چرا بازار تعطیل نشد؟

عضو سابق شورای عالی بورس گفت: تعطیلی بازار، 
ســیگنال منفی به فعالان اقتصادی کشور ارسال 
می‌کند و در آینده هم بر روی بازار تاثیرات منفی و 

زیان سازی خواهد داشت.
شاهین چراغی افزود: سازمان بورس با رای دادن به 

تداوم معاملات سهام، با دامنه نوسان یک درصد، از یک اشتباه بزرگ که 
تعطیلی بازار بود جلوگیری کرد و  در این زمان می‌توان گفت که بهترین 
تصمیم را اتخاذ کرد. وی در ادامه به تصمیم سازمان بورس اشاره کرد و 
آن را امری عادی تلقی کرد و عنوان کرد: در ۲۰ ســال گذشته، اقدامات 
متفاوتی را برای کنترل ریســک‌های مترتب بر بازار و کاهش نوســانات 
بازار تجربه کرده‌ایم، مانند اینکه برای مدتی دامنه نوسان نامتقارن شد. 
حتی در مقطعی، پس از وقوع بحران، شاهد بسته شدن نمادها به صورت 
گروهی بوده‌ایم اما در زمان باز شــدن همان نمادها، تنش‌های ناشی از 

آن، ریسک زیادی را بر بازار تحمیل کرد.

وج از بحران تثبیت دامنه نوسان تا خر
مدیر عامل بورس اوراق بهادار تهران گفت: تثبیت 
دامنه نوســان بهترین گزینه برای شرایط حساس 
فعلی اســت و برای جلوگیری از خطرهای پیش‌رو 

بازار باید این دامنه محدود می‌شد.
محمود گــودرزی افــزود: هدف از حفــظ دامنه 

نوســان در محدوده مثبت و منفی یک درصد، گذر از شرایط موجود و 
ریسک‌های سیستماتیک و همچنین حفظ سرمایه سهامداران در شرایط 
فعلی اســت. ضمن اینکه در ماه‌های اخیر نیز ســابقه این میزان دامنه 
نوســان را داشته‌ایم و اتفاق خارق‌العاده و غیر قابل پیش بینی رخ نداده 
است. وی با تاکید بر این‌که حفظ دامنه نوسان در محدوده فعلی ضروری 
بود، افزود: تا ریســک‌های سیستماتیک مرتفع نشود، نمی‌توان تغییری 
اعمال کرد اما با تغییر شــرایط، هم بورس و هم فرابورس پیشنهادهای 
 اصلاحــی خود را دربــاره دامنه نوســان به ســازمان بــورس تقدیم 

خواهند کرد.

دلیل برگزار نشدن مجامع، صورت های مالی است
مدیر نظارت بر ناشران ســازمان بورس گفت: دلیل 
برگزار نشدن مجمع 5 شرکت‌ سرمایه‌گذاری استانی 
سهام عدالت که مقرر بود از ۱۵ تا ۳۱ شهریور برگزار 
شوند، آماده نبودن صورت‌های مالی آن‌ها بوده است.

ولی اله جعفری افزود: در صورتی که شــورای عالی 
بورس، زمان برگزاری مجامع شــرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی را برای 
به‌روز کردن صورت‌های مالی تمدید کند، سازمان بورس پیگیر برگزاری 
دوبــاره مجامع در موعد مقــرر خواهد بود، در غیر ایــن صورت مطابق 
دســتورالعمل انضباطی، با شــرکت‌ها برخورد می‌شود. وی تصریح  کرد: 
مجامع برخی از شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی سهام عدالت از جمله 
استان‌های سیســتان وبلوچستان که قرار بود نیمه دوم شهریور ماه سال 
جاری برگزار شود، به دلیل آماده نشدن صورت‌های مالی برگزار نشد. پیش 
از این،‌هادی محمدپور، عضو ناظر مجلس در شورای عالی بورس هیچ گونه 

توقفی در برگزاری مجامع سهام عدالت داده نمی‌شود.

سهام رشــدی به نوعی از سهام می‌گویند که 
انتظار رشــد بالایی در کســب و کار آنها دیده 
می‌شــود. صندوق سهامی رشــدی خدمت و 
امکان جدیدی اســت که ســرمایه‌گذاری در 
کلاس جدیدی از ســهام را ارائــه می‌دهد. به 
عبارت دیگر همانگونه که امکان سرمایه‌گذاری 
در  شــکل های مختلف توسط ابزارها مختلف 
 ETF ســابقا ارائه شــده ، حال با طراحی اولین
سهام رشدی در کشــور به سرمایه‌گذار امکان 
سرمایه‌گذاری در ساختار جدیدی از سهام داده 

شده است.
در صندوق‌های ســهامی رشدی تمرکز اصلی 
سرمایه‌گذاری در سهام با پتانسیل رشد بالای 
ســودآوری است. در شــرایط فعلی به سختی 
می‌تــوان به رشــد اقتصادی 3درصد دســت 
یافت، تحقیقات بر روی ســهام رشدی در بازار 
ســهام نشان می‌دهد که امکان ایجاد یک سبد 
 سهام با پتانسیل رشد حقیقی 10درصد سالانه

امکان پذیر است. از آنجا که ایران یک کشور در 
حال رشد محسوب می‌شود و وجود فرصت‌های 
ســرمایه‌گذاری با بازده ســرمایه‌گذاری بالا در 
کشــور وجود دارد. صندوق سهامی رشدی، در 
چنین شرایطی می‌تواند به سرمایه‌گذاران خود 
امکان سرمایه‌گذاری در یک سبد از شرکت‌های 

در حال رشــد در ایــران ارائه دهــد که بازده 
سرمایه‌گذاری به مراتب بالاتر از میانگین رشد 
اقتصادی کشــور در آنها دیده می‌شود. همین 
موضوع علت اصلی جذابیت اینگونه سهام است: 
جایی که شــما به دور از نوسانات کوتاه مدت 
یک روزه یا چند روزه در بازار ســهام، بر روی 
سبدی از کسب وکارهای در حال رشد میتوانید 
سرمایه‌گذاری انجام دهید چرا که رشد حقیقی 
شــرکت‌های این صندوق بواســطه طرح‌های 
توسعه و یا دیگر عوامل بازدهی قیمتی مناسب 

واحدهای صندوق را به دنبال خواهد داشت. 

خلاء شاخص سهام رشدی در بازار سهام
خلاء بزرگی که در این زمینه حس می‌شــود، 
نبود شاخص سهام رشدی در بازار سهام کشور 
است که امیدواریم با همکاری با سازمان بورس 
بتوانیــم در این زمینه نیز به افزایش عمق بازار 
کمک کنیم. در صندوق ســهامی رشدی کیان 
ســعی در ارائه شاخص ســهام رشدی مشابه 
استانداردهای جهانی به بازار سرمایه را داریم. 
ســهام صندوق سهامی رشــدی کیان بصورت 
فصلی و بر اســاس آخرین نتایج این شــاخص 
انتخاب می‌شــوند. همچنین حرکت به سمت 
ایجاد یک صندوق ساختارمند و شاخصی هدف 

اصلی مدیریت در این صندوق است. از سازمان 
بورس نیز انتظار می‌رود به کمک نهادهای مالی 
پیشگام در کشور و دانش انباشته در این نهادها، 
به سمت ایجاد شــاخص‌های متنوع سهام در 

کشور حرکت کند.

شفافیت در نحوه عملکرد
همانطور که گفته شــد ســعی در ایجاد یک 
صندوق رشدی نیمه فعال را بر اساس شاخص 
سهام رشدی در بازار سهام داریم. در این راستا 
70درصــد وزن صنــدوق به صــورت هم‌وزن 
بر اســاس معیارها از قبل تعیین شــده برای 
سهام رشدی انتخاب می‌شــود. مدیر صندوق 
تنهــا 30درصد از وزن صنــدوق را به انتخاب 
گزینه‌های رشــدی خارج متریک‌های تعیین 
شده با اختیار عمل خود می‌پردازد. انتظار داریم 
مجموع سود شرکت‌های حاضر در این صندوق 
با اختلاف؛ بیشــتر از تمامی صندوق‌ها سهامی 
موجود در بازار باشــد. همچنیــن تکیه اصلی 
صندوق بر شرکت‌های دارای بازار و یا محصول 
نوآورانه و انحصاری می‌باشد. در پایان ذکر این 
نکته ضروری اســت که نتایج شــاخص سهام 
رشــدی در گزارش عملکرد صندوق ســهامی 

رشدی کیان بصورت فصلی ارائه خواهد شد.

نسخه موفق صندوق‌های سهام رشدی در دنیا
دیدگاه

صندوق‌های ســهامی موجود در ایران همگی از نوع 
ارزش محور هســتند اما به تازگی مجموعه کیان با 
تبدیل صندوق ســهامی صدور ابطالی آوای ســهام 
کیــان به صندوق رشــدی کیان )ETF( از اولین صندوق با اســتراتژی 
خرید سهام رشدی در بازار ســرمایه رونمایی کرده است. در این راستا 
مدیر صندوق رشــدی کیان به ارائه  توضیحاتی در خصوص استراتژی و 

فرصت‌های سرمایه‌گذاری این صندوق پرداخت.
مســعود جعفری درباره این صندوق گفت: ســهام 
رشــدی نوعی از ســهام اســت که انتظار می‌رود 
ســودآوری آن بیشــتر از میانگین بازار باشد چرا 
که این شــرکت‌ها در مسیر رشد سریع قرار دارند. 
سهام رشدی، معمولاً سود تقسیمی کمتری دارد و 

ســود حاصل شده را داخل خود شرکت سرمایه‌گذاری می‌کنند؛ تمرکز 
اصلی آنها بر پتانسیل رشد سود شرکت در آینده است و معمولاً نسبت 
P/E بالاتری می‌گیرند. این کارشناس بازار سرمایه افزود: شاخص سهام 
رشــدی متشکل از شــاخصه‌های رشد سودآوری گذشــته و آینده‌نگر 
اســت. برای ما همچنان که رشد یک ساله کسب وکار اهمیت دارد رشد 
بلندمدت نیز مورد توجه قرار می‌گیرد.۳۰درصد وزن باقیمانده بر اساس 
گزینه‌های شرکت‌های رشدی در ســطح بازار بر اساس تصمیم کمیته 

تحلیل تخصصی صندوق انجام خواهد بود.

جعفری ادامه داد: بر خلاف اســتراتژی فعلی صندوق سهامی‌ که سهام 
با ریســک پایین خریداری می‌کنند، صندوق مبتنی بر سهام رشدی در 
نوسانات بازار چابک‌تر خواهد بود. یکی از دغدغه فعالان بازار و خصوصا 
حوزه صندوق‌های ســهامی این بوده است که صندوق‌ها به سمت خرید 
سهام رشدی بازار حرکت نمی‌کنند و عمده سرمایه را روی سهام ارزشی 
و بزرگ بــازار وارد می‌کنند. به گفته جعفری اینگونه مدیران می‌توانند 
برای تنوع‌بخشــی به سبد سهامی خود در کنار سایر سهام پرتفولیو، در 
صندوق سرمایه‌گذاری رشدی کیان نیز به عنوان کلاس جدید سهام در 

بازار سرمایه، سرمایه‌گذاری کنند. 
 

تجربه جهانی صندوق‌های سهام رشدی 
جعفری در ادامه با اشــاره به تجربه دنیا در صندوق‌های رشــدی گفت: 
صندوق‌های سهام رشدی در سطح جهانی با سرمایه‌گذاری در صنایع و 
شرکت‌های در حال رشد، بازدهی بسیار بالاتری نسبت به صندوق‌های 
سهامی عادی کســب کرده‌اند. این صندوق‌ها به سرمایه‌گذاران فرصت 
می‌دهند تا از ترندهای رشــد در اقتصادهای جهانی بهره‌مند شوند. وی 
افزود: تمرکز اصلی صندوق‌های رشدی بر روی افزایش سودآوری و رشد 
درآمد شرکت‌هاســت و هدف اصلی آنها سرمایه‌گذاری در شرکت‌هایی 
است که چشم‌انداز رشد سود و فروش دلاری بالایی دارند. به گفته این 
کارشــناس بازار ســرمایه، یکی از نمونه‌های موفق صندوق‌های رشدی 

در دنیا، Vanguard Stock Growth Index Fund  اســت که با 
سرمایه‌گذاری بر شرکت‌های رشــدی، توانسته بازدهی قابل توجهی به 

سرمایه‌گذاران خود ارائه دهد.
مدیر صندوق رشــدی کیان در تبیین میزان ریسکی بودن این صندوق 
گفت: این صندوق برای کسانی مناسب است که با پذیرش سطح متوسط 
ریسک‌پذیری به دنبال کسب بازدهی در بازه یک تا دوساله در بازار سهام 
هستند. همچنین در دوران رونق اینگونه سهام عملکرد بسیار بهتری از 

شاخص‌های سهامی می‌توانند ارائه دهند. 
جعفری در پاســخ به این پرســش کــه با چه مبلغی می‌تــوان به این 
صندوق‌هــا ورود کرد، گفت: به‌علت ETF بــودن صندوق با حداقل ۶۰ 
هزارتومان می‌توان در این صندوق ســرمایه‌گذاری کرد اما این صندوق 
برای پول‌های بزرگ در کلاس ســهام با انتظار کسب بازدهی ۱۰درصد 

بالاتر از نرخ دلار در بازه ۲ ساله، بهترین گزینه می‌تواند باشد.
وی در ادامــه با بیان این مطلب که ما در تمامی صنایع و شــرکت‌های 
بورس و فرابورس که شــرایط رشد کســب وکار و سودآوری آنها احراز 
شود سرمایه‌گذاری می‌کنیم، گفت: 7۰ درصد از وزن صندوق به انتخاب 
سهام به‌صورت نیمه فعال و شاخصی و تنها بر اساس نتایج شاخص سهام 
رشــدی و بدون دخالت با اهمیت مدیر صندوق انجام خواهد شد و هر 
فصل عملیات rebalancing بر روی ســهام صندوق و جابجایی سهام 

صورت خواهد گرفت.

مشخصات سهام رشدی
شاخصهسهام رشدیسهام ارزشی

مرحله رشد کسب وکارشرکت در سیکل رشد سودآوری قرار داردشرکت در انتهای سیکل رشد خود قرار دارد
ارزشگذاریپتانسیل بالا رشد سود و نسبت P/E بالاتر از میانگین بازارنسبت P/E نرمال و یا پایین تر از میانگین بازار دارند
ریسک سرمایه‌گذاریپتانسیل رشد کسب وکار ریسک سرمایه‌گذاری را افزایش می‌دهد مدل کسب و کار پایدارتر و ریسک پایین تری دارد

تقسیم سودعمدتا سود در داخل شرکت سرمایه‌گذاری می‌شودتقسیم سود بالاتر و منظم تر
پروفایل سرمایه‌گذارسرمایه‌گذار به دنبال رشد کسب وکار و گرفتن عایدی بیشتر در آیندهسرمایه‌گذار محافظه کار با انتظار گرفتن سود سالانه در مجمع

ساختار سرمایهساختار سرمایه اهرمی تر دارنداهرم مالی پایین تر دارند
استراتژی مدیر صندوقتمرکز بر پتانسیل رشد سود شرکتتمرکز بر سطوح ارزشگذاری

مفاهیم اولیه سهام رشدی به دهه 50 میلادی در 
آمریــکا بازمی‌گردد امــا دوره رونق آن را می‌توان 
همزمان با رونق بازار ســهام در دهه 90 میلادی 
دانســت. صندوق‌های سهام رشدی بر سرمایه‌گذاری در سهام با پتانسیل 
رشــد بالا طراحی شــده‌اند. عملکرد این صندوق‌ها در 20 سال گذشته 
موفق بوده و اکثر این صندوق‌ها به خوبی توانسته‌اند عملکردی بالاتری از 

شاخص‌های سهامی عادی ارائه دهند.
 بررســی‌ها در بازار ســهام نیویورک نشــان می‌دهد که شــاخص سهام 
رشــدی توانسته است بطور ســالانه 2.5درصد از شاخص سهامی عادی 
عملکرد بهتری کســب کند که عدد بالایی اســت. این در حالی است که 
در کشــور ما در دهــه 90 نبود ابزارهای متنوع مالی، ســرمایه‌گذاران را 
به ســرمایه‌گذاری مستقیم ســوق داده بود که در سه ســال اخیر تنوع 
خوبی در صندوق‌های ســرمایه‌گذاری ایجاد شــده اســت. با این وجود 
 در کلاس دارایی ســهام به ســمت ایجاد صندوق‌های ساختارمند، کمتر 

حرکت کرده‌ایم.
 نبود صندوق ســهام رشــدی در ایران از جمله این ابزارها بود که خلاء 
آن در ســبد مشتریان خدمات مالی حس می‌شد. بررسی بر روی ساختار 
ســهام رشدی، نشان‌ می‌دهد که در تمامی بازه‌های دوساله از سال 90 تا 
کنون، در صورت سرمایه‌گذاری در سهام با بیشترین افق رشد سودآوری، 
بدون در نظر گرفتن معیارهای ارزشــگذاری، می‌توانستیم بطور میانگین 
15درصد بهتر از شــاخص کل بازدهی در هر ســال کســب کنیم و این 

نشان‌دهنده پتانسیل بالای این استراتژی در کسب بازدهی است.

اوراق کاهش آلایندگی به بازار می‌آیند
رئیس کمیته فقهی ســازمان‌ بــورس گفت: گواهی 
کاهش آلایندگی یک ورقه بهادار اســت که انتشار 
و معامله آن راهکاری مناسب برای مدیریت کاهش 

انتشار آلاینده‌ها به‌شمار می‌آید.
غلامرضــا مصباحی مقدم افــزود: عرضه این ورقه 

بهادار در بازارهای ســرمایه توسعه یافته به عنوان راهکاری برای ارتقای 
ســطح بهره‌وری در حــوزه حفاظت از محیط زیســت و ارتقای کیفیت 
خطــوط تولیدی از منظر کاهش آلایندگی محیط زیســت کاربرد دارد. 
در صــورت تایید این گواهی در هیات مدیره ســازمان و فراهم شــدن 
زیرساخت‌ها در شرکت بورس انرژی می‌توان اقدامی موثر در جهت ارتقای 
استانداردهای حفاظت از محیط زیست برداشته شود. وی افزود: گواهی 
کاهش آلایندگی به بنگاه‌هایی تعلق می‌گیــرد که در ازای تولید حجم 
معینی از محصول مشخص، حجم انتشار کمتری از آلاینده‌ها را داشته اند 

و مزیت رقابتی برای آنها فراهم می‌آورد.

محمد یزدانی
سرمایه بازار  کارشناس 

 با قابل معامله شدن »رشدی کیان« صورت گرفت؛

ورود نخستین صندوق سهامی رشدی
نگین عظیمی

ر خبرنگا

ارائه کلاس جدیدی از سهام به‌عنوان خدمت نوین مالی

استراتژی‌های سرمایه‌گذاری

بررسی موشکافانه مدیران سرمایه‌گذاریعوامل رشدی بودن سهام شرکتردیف

 تمرکز بر طرح‌ها و محصولات فناورانه، شناسایی بازارهای انحصاری و دوام آنها‌محصول یا بازار انحصاری، وجود روش‌های نوآورانه1
احصای رشد سهم بازار و یا فروش

 پروژه با پیشرفت فیزیکی مناسب )بالای 20 درصد(، مجوزهای طرح در دسترس باشدطرح‌های توسعه‌ای در حال اجرا2
تامین مالی در جریان باشد

 بررسی پیشینه و سوابق مدیرعامل، مدیران اجرایی، اعضای هیئت مدیره تیم مدیریتی قوی در شرکت3
و توانمندی پیشبرد اهداف عملیاتی شرکت

بررسی اهرم عملیاتی شرکت، اهرم بالا نسبت به رشد نرخ کامودیتی پایه پتانسیل اهرمی نسبت به سیکل‌های صعودی کامودیتی 4
بررسی همبستگی سودآوری با رشد نرخ ارز و گرفتن اکسپوژر مناسب ارزی در پرتفولیوپتانسیل رشد سودآوری در شرایط رشد نرخ ارز5
بررسی وجود اهرم مالی مناسب به منظور حداکثرسازی خلق بازده سرمایه‌گذاری برای سهامداران وجود اهرم مالی و معیارهای ترازنامه‌ای6

 بررسی حاکمیت شرکتی و نحوه برخورد با منابع در دسترس عوامل درونزای رشد7
و انگیزه از ایجاد مخارج سرمایه‌ای و حبس سود 

میزان کسب بازده سرمایه‌گذاری در میان مدت و بلندمدت در مقایسه با رشد اقتصادی توان ایجاد سود اقتصادی در بلندمدت8

لباقی ا هـو

کرمی میلاد  قای  آ جناب  محترم  ر  همکا
با تأسـف فراوان مصیبت وارده را خدمت شـما و خانواده محترم تسـلیت عرض 
نمـوده و از پـروردگار متعـال بـرای بازماندگان صبر و شـکیبایی و بـرای آن عزیز 

سـفر کرده علو درجـات را خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

وست ا سوی  به  همه  زگشت  با

یه ل‌بو آ علی  قای  آ جناب  محترم  ر  همکا
بـا تأسـف و تأثـر ضایعـه درگذشـت آن عزیـز از دسـت رفتـه را خدمـت شـما و 
خانـواده محترمتـان تسـلیت عـرض کـرده و از خداوند منان برای آن عزیز سـفر 

کـرده علـو درجـات و بـرای بازمانـدگان صبـر و سلامتی خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه
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فر ابورس

»خصولتی« که خصوصی سازی نیست
و یادداشت مالــی  اجرایــی،  فراینــدی  خصوصی‌ســازی 

ــورهای  ــیاری از کش ــه در بس ــت ک ــی اس حقوق
جهــان، دولت‌هــا بــرای انجــام اصلاحــات در 

اقتصــاد و نظــام اداری کشــور انجــام می‌دهنــد. 
»خصوصی‌ســازی« حاکــی از تغییــر در تعــادل بیــن حکومــت و بــازار 
ــش  ــرای افزای ــیله‌ای ب ــازی وس ــت. خصوصی‌س ــازار اس ــع ب ــه نف و ب
کارایــی )مالــی و اجتماعــی( عملیــات یــک مؤسســه اقتصــادی اســت؛ 
زیــرا چنیــن بــه نظــر می‌رســد کــه مکانیســم عرضــه و تقاضــا و بــازار 
در شــرایط رقابتــی باعــث به‌کارگیــری بیشــتر عوامــل تولیــد، افزایــش 
ــا و  ــر کالاه ــتر و متنوع‌ت ــد بیش ــه تولی ــل و در نتیج ــی عوام کارای

ــا خواهــد شــد.  ــات و کاهــش قیمت‌ه خدم
ایــن پیش‌بینــی بــه جهــت مبانــی تئوریــک و علمــی در ســطح اقتصاد 
خــرد و همچنیــن تجربــه ســایر کشــورها امــری پذیرفته شــده اســت و 
در ایــن صــورت چرایــی مســئله قابــل پاســخ و اثبــات اســت امــا نکتــه 
ــئله  ــن مس ــام آن و در پیچیده‌تری ــی انج ــده چگونگ ــض و پیچی غام
ــی  ــش خصوص ــکل‌گیری بخ ــز ش ــت و نی ــال مالکی ــی انتق  آن یعن

در جامعه است.
ــر صــورت  ــه بهت ــازی هرچ ــه خصوصی‌س ــرای آنک ــور خلاصــه ب به‌ط

ــه عمــل آینــد: ــر به‌طــور »همزمــان« ب پذیــرد بایــد اقدامــات زی
 تقویــت حقــوق مالکیــت خصوصــی، تغییــر ســاختار شــرکت‌ها، 
آزادســازی و مقــررات زدایــی، اصــاح مقــررات، اصــاح ســاختار 

مالــی )بویــژه بــازار ســرمایه( و بــازار نیــروی کار؛
ــه  ــی ب ــش خصوص ــعه بخ ــت توس ــت در جه ــویق و هدای  تش

ــازار؛ ــه ب ــدگان ب ــت و ورود تولیدکنن ــک رقاب ــور تحری منظ
ــی  ــش خصوص ــه بخ ــی ب ــی دولت ــات عموم ــذاری موسس  واگ

ــت(. ــر مالکی )تغیی
ســازمان خصوصی‌ســازی ایــران شــرکت ســهامی دولتــی و دارای 
شــخصیت حقوقی و اســتقلال مالــی و زیرمجموعــه وزارت امور اقتصادی 
و دارایــی اســت. رئیــس‌کل ایــن ســازمان معــاون وزیــر امــور اقتصــادی 
ــورای‌عالی سیاســت‌های  ــذاری و عضــو ش ــأت واگ ــر هی ــی، دبی و دارای

ــون اساســی می‌باشــد. ــی اصــل ۴۴ قان کل
ــاده  ــتناد م ــه اس ــخ ۱۳۸۰/۰۱/۲۹ ب ــازی در تاری ــازمان خصوصی‌س س
)۱۵( قانــون برنامــه ســوم توســعه و به‌موجــب مصوبــه شــماره 

اساســنامه  تغییــر  بــا   ،۱۳۸۰/۰۲/۲۶ مــورخ  ه  ۷۸۵۸/ت/۲۳۷۰۸ 
ســازمان »مالــی گســترش مالکیــت واحدهــای تولیدی« تشــکیل شــد. 
بــا تغییــر و تکمیــل مســئولیت‌ها و وظایــف ایــن ســازمان، اساســنامه 
آن، تــا کنــون دو بــار در تاریخ‌هــای ۱۳۸۸/۱۲/۲۶ و ۱۳۹۲/۱۱/۲۲ 

ــران اصــاح شــده ‌اســت. ــات وزی توســط هی

تغییر و تحولات سازمان خصوصی سازی
ــون  ــی و قان ــون اساس ــل )۴۴( قان ــی اص ــت‌های کل ــاغ سیاس ــا اب ب
ــف و  ــال ۱۳۸۷، وظای ــاه س ــده در تیرم ــت‌های یادش ــرای سیاس اج
اختیــارات ایــن ســازمان دچــار تغییــر و تحــول اساســی شــد. اعمــال 
نمایندگــی وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی در امــر واگذاری‌هــا، 
ــهام  ــی از س ــدم ناش ــق تق ــرکه، ح ــهام، سهم‌الش ــه س ــه هرگون عرض
ــت و شــرکت‌های دولتــی، اجــرای  ــه دول ــق ب ــه متعل و حقــوق مالکان
طــرح توزیــع ســهام عدالــت به‌منظــور افزایــش ثــروت و ایجــاد درآمــد 
ــخصیت  ــم ش ــظ و تکری ــا حف ــد ب ــای نیازمن ــرای خانواره ــی ب دائم
انســانی آنــان و متکــی بــه خــود نمــودن خانوارهــای نیازمنــد، انجــام 
ــا  ــط ب ــف مرتب ــایر وظای ــذاری و س ــات واگ ــه‌ای هی ــف دبیرخان وظای
امــر واگــذاری ســهام از اهــم وظایفــی می‌باشــد کــه بــر عهــده ایــن 

ــت. ــته شده‌اس ــازمان گذاش س
ــه ضــرورت خاتمــه  ــا توجــه ب ــت یازدهــم و ب ــا روی کار آمــدن دول ب
واگذاری‌هــا تــا پایــان ســال ۱۳۹۳، تغییــرات اساســنامه ایــن ســازمان 
به‌منظــور انجــام وظایــف و مســئولیت‌های جدیــد، مجــدداً در دســتور 

کار قــرار گرفتــه‌ اســت.
آمارهـاي تحقـق اهـداف بودجـه‌اي واگـذاري سـهام و بنگاه‌هـا توسـط 
سـازمان خصوصی سـازي از سـال 1380 تا نیمه 1403 نشـان می‌دهد 
تنهـا 35 درصـد آن محقـق شـده اسـت. نکتـه قابـل توجـه اینکـه در 
برخـی سـال‌ها میزان اهـداف بودجـه‌ای واگذاری مصـوب افزایش یافته 

در حالـی کـه نهایتـا 50 درصـد و حتـی کمتر محقق شـده اسـت. 
بایـد دیـد چـه برنامـه ریزی صـورت گرفتـه که اکثـرا میـزان مصوب و 
محقـق باهـم فاصلـه داشـته‌اند. نکته جالـب توجه بعدی میـزان تحقق 
سـال‌های 99 و 1400 اسـت در سـال 99 نزدیـک بـه 300 درصـد 
اهـداف بودجـه‌ای واگـذاری محقـق شـده اسـت در حالی که سـال بعد 
میزانـی نزدیـک بـه صفر یعنـی تنهـا 2 درصـد آن تحقق یافته اسـت. 

هیچ وقت احساس نکردم که نیت‌های 
خصوصی‌ســازی آن طور که از نامش 
برمی آیــد اتفــاق افتاده باشــد. برای 
پتروشــیمی‌ها،  بانک‌ها،  در  اگر  مثال 
فلزات اساســی و شرکت‌هایی که همه 
در اختیار سازمان‌ها و نهادهای دولتی 

بودند به اسم خصوصی سازی هر کدام ۵ تا ۱۵ درصدشان عرضه شد هیچ 
کدام به این شکل نیستند که در سیستم‌های مدیریتی آن شرکت‌ها افرادی 
را ببینیم که کاملًا از دل شرکت و نهادهای خصوصی در هیات مدیره آن‌ها 

باشند و تصمیمات را بگیرند. 
وقتی در ادبیاتمان واژه خصولتی وارد شده نشان می‌دهد که خصوصی سازی 
به نحو درست انجام نشده است یعنی در افکار عمومی جامعه و کارشناسان 
اینطور جاافتاده است که خصوصی سازی اتفاق افتاده ولی عملًا بازهم دست 
دولتی‌هاست. مثلا ۱۰ درصد بانکی را عرضه می‌کنند ولی کماکان ۹۰ درصد 
دســت دولت اســت و تمام تصمیمات را کماکان دولت می‌گیرد و چه در 

پتروشیمی‌ها چه پالایشی‌ها، سنگ آهنی و...  همینطور است. 
حتی در مجامع شرکت‌ها که قرار است هیات مدیره‌ها عوض شوند به وضوح 
می‌بینیم که با آمدن دولت‌ها عملًا رؤسا و مدیران عامل‌ شرکت‌های بورسی 
تغییر می‌کنند که نشان می‌دهد اصلا به دنبال خصوصی سازی نبوده‌اند بلکه 
دولت کسری بودجه داشته و با فروش سهام خود در شرکت‌ها هر بار بخشی 
از کسری بودجه و نقدینگی که احتیاج داشته را از طریق بازار سرمایه جذب 
کرده است. پس نیت خصوصی ســازی به معنای سپردن به خصوصی‌ها و 

کوتاه کردن دست دولت تا الان فقط ۳۵ درصد محقق شده است.
وقتی بازار سرمایه از عمق لازم برخوردار نباشد هم در بازار اولیه و هم بازار 
ثانویه شکست می‌خورند. اگر بخواهیم در چند سال گذشته نگاه کنیم غیر 
از سال ۹۸ و ۹۹ که رشد هیجانی کاملا احساسی داشتیم و شاید هیچکدام 
از فاکتورهــای اقتصادی آن را توجیه نمی‌کرد، بقیه ســال‌ها بازار جذابی 
نداشــتیم که آحاد مردم در آن فعالیت کنند تا دولت بتواند از ظرفیت این 
بازار برای بحث خصوصی‌سازی یا عرضه سهام به عموم مردم استفاده کند. 
به عبارت دیگر پولی در بازار ســرمایه وجود ندارد و فعالی در بازار سرمایه 
نیســت و در حقیقت ۵۰ میلیون ســهامدار نداریم بلکه حدود 500 هزار 
نفر ســهامدار داریم که همین اهالی بازار سرمایه هستند که در شرکت‌ها 
و نهادها مشغول فعالیت هستند و تا زمانی که حدود 50 میلیون سهامدار 
نداشته باشیم و مردم درگیر آن نباشند دولت با طرح ‌های خصوصی سازی 

و عرضه‌ها در بورس به موفقیت نمی‌رسد. 
تا زمانی که دیدگاه سیستماتیک، استراتژی و نگاه سیستمی درست نداشته 
باشــید نمی‌توانید به اهداف برسید.  اهداف باید تعیین شود ولی باید قابل 
لمس هم باشد و بتوان به آن رسید. هرچه اهداف بلند در نظر گرفته شود 
شاید بخشــی از آن انگیزه ایجاد کند ولی بخشــی هم باعث سرخوردگی 
می‌شود وقتی نتوان به آن هدف رسید به جای اینکه انگیزه مثبت در شما 
تقویت شود بیشتر انگیزه منفی ایجاد می‌شود. هر سال بنا به شرایط خاص 
نتوانســتیم عددی را محقق کنیم سال بعد برای جبران هدف بلند تری در 
نظر گرفته می‌شــود که محقق نمی‌شود و با تمسخر در بازار سرمایه درباره 
آن صحبت می‌شــود. بنابراین بازار این موضــوع را جدی نمی‌گیرد و فقط 
جنبه شــعاری دارد. راهکار لازم برای تحقق کامل خصوصی سازی تقویت 
بازار سرمایه، توجه و تقویت بازار ثانویه است و اگر بازار ثانویه قوی باشد به 
همــان کارکرد اصلی موجود در متون علمی که بورس باید آینه تمام نمای 
اقتصاد کشور باشد می‌رسیم. و زمانی این اتفاق محقق می‌شود که به بورس 
توجه شده، دست درازی به جیب شرکت نشود، قوانین و مقررات را درست 
تعیین کرده، در یک محیط شــفاف باشــیم و ریسک‌های سیستماتیک را 
کاهش دهیم در نتیجه بازار ثانویه قوی خواهیم داشت که مردم راحت وارد 
بازار سرمایه شده و از طرف دیگر دولت نیز به راحتی در همین بازار می‌تواند 

سهام خود را بفروشد.

محمدرضا شاهوردیلو
خبرنگار

علی بهشتی‌روی
بازارسرمایه کارشناس 
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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

4.5-3.8421,110,177189,562-غدیس

4.52-3.6397,615,000789,398-سپیدار

4.26-3.5823,725,000135,708-خکرمان

3.96-3.3234,650,000153,599-توریل

4.13-3.1726,603,500233,998-شکام

3.48-2.9623,525,93797,419-زقیام

2.99-2.9135,815,000143,390-رنیک

3.64-2.7610,156,800160,444-زشگزا

2.72-2.7224,595,25075,432-کلر

2.96-2.6713,944,95966,996-زبینا

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

2.067,680,00069,8222.88نوین

2.0213,612,50078,4691.17حآسا

1.9525,783,076230,3741.65تپسی

1.925,340,500728,0990.94کرومیت

1.8314,028,000111,6591.78زگلدشت

1.6816,221,200179,7452.16کتوسعه

1.6635,880,000147,4380.91شجم

1.5811,781,05239,7112زشریف

1.5441,801,64073,2780.79حگهر

1.45,658,90048,6941.65فگستر
www.nadpco.com

 نظارت غلط
مانع خصوصی‌سازی است

معاون اسبق خصوصی سازی 
در رابطــه با دلیــل تحقق 
بودجه‌ای  اهــداف  نیافتــن 
واگذاری‌ها گفت: طبق اعلام 
دولت، بسیاری از بخش‌های 

دولتــی باید به بخش خصوصی واگذار شــوند اما 
به دلیل ســخت گیری‌های بیش از اندازه، نظارت 
غلط، نبود نقدینگی نزد سهامداران و دلایل متعدد 
دیگر، بخش خصوصــی نه تنها توان انجام چنین 
کاری را نــدارد، بلکه علاقه‌ای هــم ندارد خود را 

درگیر چنین مسائلی کند.
اسماعیل غلامی به شرح موارد گفته شده پرداخت 
و در ابتدا به دلایــل عدم رغبت بخش خصوصی 
به ســرمایه‌گذاری و خرید بخــش دولتی، عنوان 
کرد: قبل از اینکه بخواهم به این موضوع بپردازم 
که چرا و چگونه دولت‌های مختلف شــرایطی را 
فراهم آوردند که باعــث ناتوانی بخش خصوصی 
برای ســرمایه گذاری در بخش دولتی شدند، باید 

دلایل بیــزاری آن‌ها برای فعالیت در این حوزه را 
مطرح کرد.  

وی افزود: در ســال‌های گذشته ســرمایه‌گذاران 
حقیقی و حقوقی‌های متعددی در این زمینه اقدام 
به ســرمایه گذاری و وارد کــردن نقدینگی خود 
کردند، اما در نهایت دستگاه‌های دولتی، نظارتی، 
بیمه‌ها و افراد مختلف که خود را دلسوز کارگران 
و متخصصان می‌نامیدند با به وجود آوردن هجمه 
بــر علیه این افراد یا مجموعه‌هــا، عامل تعطیلی 
بســیاری از پروژه‌های در حال آغــاز و یا درحال 

تکمیل شدند. 
غلامی افزود: حال اگر ســرمایه‌گذار بتواند از تمام 
این موانع و مشــکلات بگذرد در نهایت این مسیر 
ســال‌ها طول می‌کشد و مجموعه خریداری شده 
که سال‌هاست در آن کاری انجام نشده و کارگران 
آن نیز کار خود را از دست دادند، ورشکست تلقی 
شــده و مجموعه خصوصی یا باید آن را با قیمت 
نازل به بخش خصوصی دیگر بفروشد تا بدهی‌های 
خود را پرداخت کرده و یا راضی به‌این امر نشــده 
و بخش دولتی مجدد مالک آن بخش خواهد شد.

این مدیر ســابق عنوان کرد: مســئله بعدی که 

خیلی حائز اهمیت اســت، نبــود نقدینگی نزد 
بخــش خصوصی اســت؛ این روزها ســهام و یا 
شــرکت معتبری وجود ندارد که ارزش آن کمتر 
از 1000 میلیــارد تومان باشــد و این حجم از 
نقدینگی به مســائل تورمی و پایین آمدن ارزش 
پــول و دیگر دلایل مرتبــط با امــر اقتصاد به 
شــکل نقد وجود ندارد. ضمــن اینکه این حرف 
نشــان از عدم دارایی شرکت‌ها نیست اما مسئله 
آنجایی مشــکل می‌شود که بخش‌های خصوصی 
که نمی‌توان آن‌ها را بزرگ دانســت توان تبدیل 
دارایی خود در زمانی کوتاه به وجه نقد را ندارند 
و تنها شرکت‌های بزرگ، صندوق‌ها و موسسات 
مالی برجســته توانایی چنین کاری دارند. مثال 
بســیار واضح و معاصر این موضوع واگذاری 30 
درصد از فولاد مبارکه به ارزش حدود 130هزار 
میلیارد تومان است که نیازمند 30 هزار میلیارد 

نقدینگی مستقیم بود.
غلامــی در ادامــه به مشکل‌ســازی تحریم‌ها در 
چند ســال اخیر اشــاره کرد و افزود: تا زمانی که 
تحریم‌های اقتصادی توسط بسیاری از کشورهای‌ 
مطرح دنیا نسبت به ایران اعمال می‌شود و دست 

بخــش خصوصی از صادر کــردن کالا به مناطق 
تجاری معتبر برای برندســازی و تجارت جهانی 
قطع شده باشد نمی‌توان انتظار داشت که بخش 
خصوصی با توجه به عــدم حمایت‌های داخلی و 
مشتریان کمتر در داخل اقدام به خرید بخش‌های 
دولتی از کار افتاده‌ای کند که دولت خود نتوانسته 
از آن‌ها کســب سود مناســبی کند و شاید حتی 

برایشان ضرر نیز به‌همراه داشته است. 
همچنیــن در حــوزه واردات نیز دســت بخش 
خصوصی بسته است و نمی‌تواند کالا و یا خدمات 
مطلوبی را برای رقابــت با محصولات دیگر تولید 
کند و عملا در مقابل جنس خارجی ارزان قیمت، 

بی‌دفاع می‌ماند.
وی در پایان گفت: در شــرایطی که نرخ بهره به 
صورتی بماند که اکنون دچار آن اســت و بانک‌ها 
سودهایی بدهند که جذابیت آن‌ها برای پول‌های 
نقد افراد و مجموعه‌ها نسبت به سرمایه‌گذاری در 
حوزه تولید و حتی بازار ســرمایه، جذابتر اســت، 
نــه تنها نقدینگــی به بخش ســرمایه‌گذاری در 
بخش‌های دیگر تزریق نمی‌شــود، بلکه ســرمایه 

آن‌ها نیز خرج بنگاه‌داری بانک‌ها می‌شود.‌

 آمارهای تحقق اهداف بودجه‌ای واگذاری سهام و بنگاه‌ها 
توسط سازمان خصوصی‌سازی از سال 1380 تا 1403/06/31

مجموع تكليف سال
)ميليارد ريال(

مجموع عملكرد 
)ميليارد ريال(

 درصد تحقق
 كل هدف

13801,200948%

13816,0001,01317%

13827,0002,47135%

138311,0002,81326%

13845,0001,53731%

13857,4001,63622%

138630,0006,28821%

138730,00015,01550%

138832,10019,49661%

138945,00046,245103%

139045,00071,003158%

139165,00054,71684%

1392312,000144,24846%

1393181,000163,51390%

1394181,000105,24958%

1395165,500160,68497%

1396105,00069,31166%

139771,00058,65683%

139850,75068,553135%

1399119,871355,882297%

1400959,00018,3772%

1401712,000329,94046%

14022,055,000307,55414%

14031,012,688145,42829% *

%6,209,5092,149,72035جمع کل

* درصد تحقق هدف مذكور با توجه به تكليف بودجه تا تاريخ 1403/06/31 محاسبه 
شده است.

 2.91-خدمات فنى و مهندسى     

 2.23-قند و شکر     
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

هفته‌نامه اطلاعات بورس بررسی کرد

چرا بودجه واگذاری‌ها چرا بودجه واگذاری‌ها 
محقق نمی‌شودمحقق نمی‌شود
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نامتقارن دامنه  سمت  به  حرکت 
یادداشت

بورس

از  یکـی  نوسـان  دامنـه  مقولـه 
مباحـث پـر چالـش بـازار سـرمایه 
و  طرفـداران  همیشـه  کـه  بـوده 
مخالفـان خـودش را داشـته اسـت. 
مخالفـان یک سـری معایبی را برای 
دامنـه نوسـان در نظـر می‌گیرنـد، 

یکـی اینکـه بـازار سـرمایه بـر اسـاس تئوری‌های بـازار آزاد شـکل گرفته 
اینکـه محدودیت‌هـای  یـا  ایجـاد کـرد  آن  بـرای  نبایـد محدودیتـی  و 
 آن بـه ایـن انـدازه قابـل توجـه باشـد. بنابرایـن بـه دلیـل ماهیـت ذاتـی
 بازار سـرمایه، دامنه نوسـان نباید وجود داشـته باشـد و مورد دوم درمورد 
خاصیـت اصطلاحـاً مغناطیسـی اسـت مثلاً روزهایـی که با صـف فروش 
 مواجـه هسـتیم و این صف فـروش ادامـه‌دار خواهد بـود و هیجان فروش 

تخلیه نمی‌شود.
 مسـئله دیگـر اینکـه اتفاق‌هـای بنیـادی کـه بـرای یـک بـازار می‌توانـد 
رخ دهـد در حـوزه اقتصـاد کلان یـا در یـک صنعـت و شـرکت خاصـی 
طبیعتـاً باعـث می‌شـود ارزش ذاتی آن سـهم دسـتخوش تغییرات شـود 
و دامنـه نوسـان هـم منجـر می‌شـود سـهم‌ها خیلـی کندتـر بـه ارزش 
خودشـان برسـند.  نکتـه مهـم آخـر کـه مخالفـان در نظر دارند ریسـک 
نقدشـوندگی اسـت، یکـی از ادعاهایـی کـه بـازار سـرمایه دارد اینکـه 
ریسـک نقدشـوندگی نـدارد. بـا در نظـر گرفتـن بازارهـای مـوازی مانند 
ارز، طلا و مسـکوکات، بعضـی کالاهـای مصرفـی بـادوام مثل خـودرو و 
بعضـا مسـکن قاعدتاً باید سـاعت نقدشوندگیشـان کمتر از بازار سـرمایه 

باشـد امـا کاملا برعکـس اتفـاق می‌افتد. 
مهمتریـن دلیلـی کـه موافقـان دامنـه نوسـان دارنـد، کنتـرل هیجانـات 
اسـت. بنابرايـن به‌طـور کلـی دامنـه نوسـان یـک سـری مزایـا و معایـب 
به‌تدریـج  کـه  قبـل صحبـت شـد  در سـال‌های  مـا  در کشـور  و  دارد 
 گسـترش پیـدا کنـد امـا امسـال بـه خاطـر اتفاقـات عجیـب و غریـب و 
غیـر قابـل پیش‌بینـی فعلاً ایـن دامنه نوسـان ابزاری شـده بـرای اینکه 

بـازار سـرمایه بیـش از ایـن بـا ریزش مواجه نشـود. 
در کل از لحـاظ بحـث روانـی باتوجـه بـه اینکـه اکثـر سـرمایه‌گذاران 
بـورس  سـازمان  عمومـا  ندارنـد،  را  لازم  تجربـه  ایـران  در  حقیقـی 
ترجیـح داده دامنـه نوسـان را اعمال کنـد و عملًا به‌نحـوی کنترل قیمت 
انجـام دهـد. سـؤالی کـه پیش می‌آیـد اینکـه این اسـتراتژی چـه زمانی 
می‌توانـد مفیـد باشـد، در شـرایط فعلـی کـه ممکـن اسـت ریسـک‌های 
سیسـتماتیکی مثـل درگیـری و منازعاتـی حتـی در داخـل خـود ایـران 
مناقشـات  و  منازعـات  درگیـر  مسـتقیماً  کشـورمان  و  باشـیم  داشـته 
منطقـه‌ای اسـت و بـازار سـرمایه هـم ریـزش شـدیدی را در ماه‌هـای 
گذشـته تجربـه کـرده، سیاسـت‌گذار بـه خاطر اینکـه بازار چنـدان دچار 

هیجـان و پنیـک نشـود، ایـن دامنـه نوسـان را اعمـال می‌کنـد. 
ضمـن آنکـه بازار سـرمایه در سـه سـال اخیر نسـبت به بازارهـای موازی 
جـا مانـده و قیمـت سـهم‌ها در مقطـع ارزنـده‌ای قـرار دارد. نکتـه قابـل 
توجـه اینکـه اعمال دامنه نوسـان از سـوی سـازمان بورس منجـر به این 
نمی‌شـود کـه بـه بـازار تـرس غلبـه کنـد امـا از طرفـی باعـث می‌شـود 
ریسـک نقدشـوندگی بـالا بـرود. به‌نظـر می‌رسـد تـا زمانی کـه وضعیت 
بین‌المللـی  عرصـه سیاسـت  در  کـه  اتفاقاتـی  و  کلـی  و سیاسـت‌های 
وجـود دارد، مشـخص و شـفاف نشـود کـه چـه اتفاقاتـی می‌افتـد، دامنه 
و می‌کننـد  جلوگیـری  بـازار  ریـزش  از  صرفـاً  مبنـا  حجـم  و   نوسـان 

 بـه ذات بـازار هیـچ کمـک اثر بخشـی نخواهند کرد.  در شـرایط فعلی و 
باتوجـه بـه اینکـه در حال حاضر بـازار در کـف ارزندگی خود قـرار دارد، 
 یکـی از بهتریـن راهکارهایـی کـه می‌تـوان اعمـال کـرد دامنـه نوسـان 

نامتقارن است.

ابراهیم سماوی
کارشناس بازار سرمایه

بازار ســرمایه و اهالی آن از ابتدای سال 1403 تاکنون عجیب و غریب‌ترین ریسک‌ها را 
بــا دور تند مرور کردنــد، اتفاقاتی که هر یک از آنها می‌تواند بازار را به تنهایی از پای در 
 آورد. در این میان کم هزینه‌ترین ابزار در اختیار ســازمان بورس برای کنترل شــرایط، 

دامنه نوسان است و هر زمان بازار با اتفاق قریب‌الوقوعی مواجه شد، دامنه نوسان را کاهش دادند.
 این در حالی اســت که به غیر از دامنه نوســان ابزارهای دیگری مانند صندوق‌های توسعه و تثبیت، کمک 
حقوقی‌ها و... هم وجود دارد که به کمک ســازمان بورس بیاید و از سوی دیگر فعالان این بازار هم معتقدند 
تعدیل دامنه نوســان، تنها برای چند روز کفایت می‌کند. در این گزارش به بررســی بهترین استراتژی برای 

بازار سرمایه در زمان ریسک‌های گوناگون پرداختیم.

همراز فیروزی
خبرنگار

در گفت وگو با مدیر تحقیق و توسعه شرکت بورس تهران بررسی شد:

ابزارهای کنترلی در شرایط غیرعادی
توسـعه  و  تحقیـق  مدیـر  کیانـی،  رضـا 
شـرکت بـورس تهـران در گفـت وگویـی 
بـا هفته‌نامـه اطلاعات بـورس به بررسـی 
بهتریـن اسـتراتژی بـرای بـازار سـرمایه 
)هیجانـات  غیرعـادی  شـرایط  در  ایـران 

مثبـت و منفـی( و اینکـه تغییـرات مکـرر دامنـه نوسـان 
راهـکار خوبـی اسـت یـا خیـر پرداخـت.

***  
* شما چه ابزاری را برای جلوگیری از نوسانات بازار در حال 

حاضر مؤثر می‌دانید؟
برای جلوگیری از نوســان‌ها می‌توان از ساز و کار‌های مختلفی استفاده 
کرد؛ از جمله این ســاز و کارها، ریز‌ساختار‌های کنترلی برای مدیریت 
نوسان اســت. بطور کلی دو نوع ریز ساختار کنترلی داریم؛ یکی از آنها 
کنترل دامنه نوسان قیمت است که با شدید شدن دامنه نوسان، مقابله 
می‌کنــد. ضمن اینکه دامنه نوســان در بورس ایران به‌صورت ایســتا و 
استاتیک است اما در بعضی کشورها این دامنه به صورت متغیر بین پویا 
و ایســتا و در بعضی دیگر بصورت صرفا پویاست. در هر کشوری بنا به 
شرایط اقتصادی، ریسک موجود در بازار همان کشور و شرایط گوناگون 
سیاســی و اقتصادی این دامنه نوسان بصورت متفاوتی تعیین می‌شود؛ 

بازار سرمایه ایران نیز از این قاعده مستثنی نیست.
* و ریزساختار دوم؟

دومی که صرفا به شــرکت بورس تهران اختصاص دارد، حجم مبناست 
که ســال 82 در زمان ریاست عبده تبریزی توسط او ابداع شد و در آن 
زمان دامنه نوســان افزایش پیدا کرد؛ البته در دوره ریاست میرمطهری 
این دامنه بســیار محدود شــده بود که با افزایش این دامنه شاخص در 
مدت بسیار کمی، رشد زیادی کرد و در ادامه این دامنه به مدت کوتاهی 
محدود شد تا ریاست عبده تبریزی که حجم مبنا اضافه و در آن زمان به 
عنوان ضریبی از تعداد سهام‌ منتشر شده هر نماد، تعریف شد. همانطور 
کــه می‌دانید این ضریب 8 در 10000 بــود و این عدد ضرب در تعداد 
سهام منتشر شده هر شــرکت اطلاعاتی را در اختیار ناظر سازمان قرار 
می‌داد که اگر شرکت مورد نظر به آن حجم مبنا در طول روز می‌رسید 

می‌توانست از حداکثر دامنه نوسان در آن زمان استفاده کند.
* این حجم برای سقف در حجم مبنا، با توجه به شرایط بازار 

کم نیست؟
رقم ســقف حجم مبنا در ســال 1397 و ضریب آن نیز در سال 1393 
به‌تصویب رسیده است. همچنین این محدودیت‌ها عامل کم شدن حجم 
مبنا شــده اما اثر کنترل کننده آن بسیار کم شده است؛ در حال حاضر 
مهمترین ابزار سازمان و شرکت بورس، کنترل دامنه نوسان است. ضمن 
آنکــه در حال حاضر افزایش دامنه نوســان و از آن طرف افزایش حجم 
مبنا به عنوان نیازی ضروری احساس می‌شود و این اتفاق می‌تواند باعث 

ورود حجم نقدینگی بسیاری به بازار سرمایه شود.

* ابزار دیگری هم برای کنترل بازار وجود دارد؟
ابزار دیگر، بازارگردان‌ها هستند که از سال 1399 توجه بیشتری به آنها 
شــده و با توجه به مصوبات شــورای عالی بورس در آن دوران، این ساز 
و کار برای تمامی ســهام‌ها الزامی شــد. بر این اساس شرکت‌ها مجبور 
شــدند برای این ابزار منابع‌ مالی خاصــی را در نظر بگیرند و امروز نیز 
با لغو الزام مصوبه 4ســال گذشــته تا جایی که در سطوح مختلف بازار 
ســرمایه مانند بازار دوم بورس و بازار فرابورس رو به رو هســتیم. ابزار 
دیگری هم که می‌توان برای کنترل بازار استفاده کرد تزریق منابع توسط 
صندوق توسعه و سرمایه‌گذاران بزرگ است که می‌توانند با ورود به بازار 

شوک‌های مثبت و منفی را به بازار وارد کنند.
* به‌نظر شــما تغییر مکرر دامنه نوسان می‌تواند راهکاری 

دائمی برای حل مشکل سهامداران باشد؟
این حجم و تداوم تغییر دامنه نوســان در کشــور‌ دیگری وجود ندارد؛ 
ضمن اینکه با توجه به شــرایط ژئوپلیتیک ایران که اقتصاد و بازار آن از 
این شرایط تأثیر می‌پذیرد، مقداری قابل تأمل است اما توقع می‌رود که 
حجم مبنا توسط سازمان بورس افزایش پیدا کند و با ثبات دامنه نوسان 
بر روی یک میزان متعادل مثلا 3 درصد، شــاهد ورود نقدینگی، رشد و 
بهبود بازار باشــیم. ضمن اینکه اگر صرفا بخواهیم بر روی کنترل دامنه 
نوسان تأکید کنیم، موجب سرد شدن مردم از بازار سرمایه خواهیم شد، 
به این نکته توجه کنید که شاید سهامداران در کوتاه مدت ضرر کمتری 
کنند اما در بلند مدت این ضرر با خروج نقدینگی نه تنها کمتر نمی‌شود 

بلکه بیشتر نیز خواهد شد.

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

60 28245 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

21.08-21.08397,673,556102,596-مبین

10.27-10.067,857,5003,928-واعتبار

4.39-3.9139,501,000228,796-غپینو

3.88-3.8429,485,140106,552-ختراک

4.35-3.781,590,570,0001,195,793-نوری

4.62-3.654,442,040,0003,737,063-فولاد

4.48-3.541,473,120,0001,317,202-وغدیر

4.46-3.5161,215,000370,686-زکوثر

3.58-3.51,848,695,2051,458,505-شستا

3.78-3.48832,300,000711,891-بوعلی

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

15,110,300312,6183.37 3.07 سخاش

60,880,0001,771,1153.26 2.81 پارسیان

1,140,876,5001,256,2912.78 2.54 کچاد

5,540,00097,7192.5 2.50 فمراد

44,080,00095,6062.04 2.04 پرداخت

73,872,000401,5101.79 1.79 فاسمین

35,623,800264,3881.2 1.78 سرود

8,638,25950,4321.78 1.78 چکارن

14,669,15736,0642.21 1.78 دلقما

11,643,00080,0951.09 1.73 زمگسا
www.nadpco.com

تحدید دامنه نوسان، تنها ابزار کنترلی

دست سازمان بورس خالیستدست سازمان بورس خالیست

احسان عسکری، کارشناس بازار سرمایه درباره اینکه به نظر شما کنترل دامنه 
نوســان تا کجا کمک کننده است، گفت: به نظر می‌رسد حتی در شرایط فعلی 
هم کمک کننده نیســت، زمانی که اتفاق غیر قابل پیش‌بینی رخ داده باشــد 
برای مدیریت کردن واکنش بیش از اندازه سرمایه‌گذاران دامنه نوسان را تغییر 
می‌دهنــد ولی این محدودیت برای یک مقطع چند روزه اســت نه مقطع چند 

هفته‌ای و حتی چند ماهه.
وی ادامه داد: عموما تغییر دامنه نوسان برای بلند مدت می‌تواند به نقدشوندگی بازار آسیب برساند و 
آن را از حالت تعادل خارج کند درنتیجه به نظر می‌رسد اگر قرار است درمورد کارآمدی دامنه نوسان 
صحبت کنیم باید در کنار آن حمایت‌ها از بازار سهام هم اتفاق افتد و حتی پیش بینی داشته باشیم 
آن حادثه مترقبه که اتفاق افتاده و شرایط غیر عادی ایجاده کرده، در مدت زمان کوتاهی رفع می‌شود 

تا بتوانیم دامنه نوسان را مجدد به حالت قبل برگردانیم. 
این کارشناس بازار سرمایه تصریح کرد: عموما در بورس‌های توسعه یافته ساختاری تعریف شده که 
متشــکل از دولت، بانک مرکزی و هلدینگ‌های سرمایه‌گذاری شرکت‌های بزرگ پذیرفته شده است 
و منابعی را برای حمایت از بازار سهام می‌گذارند و اجازه پنیک به بازار را نمی‌دهند، به نظر می‌رسد 
در ســاختار صندوق توســعه و تثبیت بازار ذهنیت این بوده که چنین اتفاقی رخ دهد ولی به دلیل 
محدودیت منابع این صندوق‌ها عملا توان حمایت از بازار را ندارند.‌ وی توضیح داد: در دو،ســه ماه 
اخیر پنیکی در بازار ژاپن اتفاق افتاد و با کاهش یک روزه‌ای مواجه شد اما بلافاصله بانک مرکزی 
و دولت از بازار حمایت کردند و روند آن دوباره به حالت عادی برگشــت. در ســال 2015 در چین 
هم نمونه‌های موفقی درمورد این موضوع وجود دارد؛ در آن سال یک سری اتفاقات مشابه سال 99 
بازار سرمایه ایران برای بازار این کشور رخ داد و بلافاصله بانک‌های چین، بانک مرکزی و دولت از 

بازار سرمایه حمایت کردند و توانستند بازار را روی ریل ثبات برسانند.

حمایت برای  ساختاری  خالی  جای 

دامنه نوســان که از آن با عنوان »محدوده نوســان قیمت روزانه« نیز یاد می‌شود، محدوده‌ای است 
که حداکثر افزایش یا کاهش قیمت مجاز ســهام نسبت به قیمت پایانی روز معاملاتی قبل را تعیین 
می‌کند. این ابزار که در خدمت حمایت از حقوق ســهامداران در برابر نوســانات شدید قیمت مورد 

استفاده قرار می‌گیرد، به ایجاد ثبات در بازار کمک می‌کند.
تعیین دامنه نوســان قیمت در همــه بورس‌های جهان به عنوان یک ابزار مهم مورد اســتفاده قرار 
می‌گیرد، تنها تفاوت در میزان و روش اعمال آن اســت. در بورس‌های جهان از سیستم‌های پردازش 
اطلاعات پرسرعتی استفاده می‌شود که در کوتاهترین زمان ممکن، سفارشات خرید و فروش را ثبت 
و تحلیل و هرگونه نبود توازن در سفارشــات را شناسایی می‌کنند. در صورتی که سفارشات خرید یا 
فروش منجر به عبور قیمت سهام از محدوده تعیین‌شده شوند، متوقف‌کننده‌های خودکار وارد عمل 
می‌شوند و معامله سهم مربوطه متوقف می‌شود. تاکنون نمونه‌های متعددی از توقف معاملات سهام 
به دلیل افزایش یا کاهش شــدید قیمت در بورس‌های جهان به ثبت رســیده است. به عنوان نمونه، 
در یکی از روزهای معاملاتی ســال 2010 شاخص داوجونز حدود 9 درصد سقوط کرد که علت آن، 
عرضه حجم زیادی از ســهام برای فروش بود. نتیجه این اتفاق، به هم خوردن فضای بازار و نگرانی 
شــدید سرمایه‌گذاران بود. پس از آن، کمیسیون بورس و اوراق بهادار آمریکا )SEC( طرحی تصویب 
کرد که بر اساس آن، اگر قیمت یک سهم در کمتر از 5 دقیقه با بیش از 10 درصد نوسان )مثبت یا 
منفی( مواجه شود، متوقف‌کننده‌های خودکار فعال شده و معاملات آن سهم را متوقف کنند. سپس 
در همین راســتا، در ســال 2019 قانونی به تصویب رسید و بر اساس آن برای هر سهم دامنه مجاز 

قیمت تعریف شد. این قانون همچنان پابرجاست.
در بورس توکیو، بر اساس قوانین معاملات داخلی سهام )که در سایت گروه بورس ژاپن قابل مشاهده 
اســت( دامنه نوســان قیمت روازنه بر پایه »ین« و بر اساس قیمت پایانی روز معاملاتی قبل تعیین 
می‌شود. به عنوان مثال، برای سهمی که قیمت پایانی آن کمتر از 100 ین بوده باشد، دامنه نوسان 
قیمت در روز معاملاتی بعد معادل مثبت/منفی 30 ین تعیین شــده است. این رقم برای سهم کمتر 
از 100 هزار ین معادل 15 هزار ین و برای ســهم کمتر از یک میلیون ین هم معادل 150 هزار ین 

تعیین شده است. در اینجا به نمونه‌های دیگری اشاره می‌کنیم.
در بازار ســهام چین تا پیش از سال 2020 دامنه نوســان مثبت/منفی 10 درصد بود اما از آگوست 
2020 تاکنون، این رقم به 20 درصد افزایش یافته است. بورس‌های هند با محاسبه محدودیت‌های 
مداری )که ســقف و کف قیمت روزانه ســهام را نشــان می‌دهند( از دامنه نوسان 10 درصدی، 15 
درصدی و 20 درصدی استفاده می‌کنند. در بورس کره جنوبی دامنه نوسان مثبت/منفی 30 درصدی 
 تعیین شــده اســت. همچنین در بورس‌های عربستان و امارات، دامنه نوســان روزانه قیمت سهام

به ترتیب مثبت/منفی 10 درصد و 5 درصد تعیین شده است.

می‌کنند چه  بحران  در  خارجی  بورس‌های  بین‌الملل
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دریچــه

زمان نگارش این گزارش تنها چند ســاعت پــس از حمله تهران به رژیم 
صهیونیستی توسط موشــک‌های بالستیک ایرانی است، با این حال تا این 
لحظه نزدیک بــه 3 درصد قیمت نفت در بازارهای جهانی افزایش یافته و 

نفت آمریکا به 70 دلار رسیده است. 
کلی سیگل، یک استراتژیست مستقل ریسک سیاسی در گفت‌وگو با رویترز، 
اعلام کرد که اســرائیل "در گســترش حمله نظامی خود برای ضربه زدن 
مســتقیم به ایران تردید نخواهد کرد و فرصت‌های نفتی ایران به احتمال 
زیاد در لیســت هدف قرار دارند. سیگل گفت، حمله اسرائیل به تأسیسات 
تولید یا صادرات نفت ایران می‌تواند باعث اختلال در تولید نفت شــود که 

احتمالاً بیش از یک میلیون بشکه در روز است.
در همین حال در دریای سرخ،  حوثی‌های یمن، مسئولیت حمله به حداقل 
یکی از دو کشتی آسیب‌دیده در بندر حدیده را بر عهده گرفته اند. حوثی‌ها 
از نوامبر گذشته به منظور همبستگی با فلسطینی‌ها در جنگ بین اسرائیل 
و حماس در نوار غزه حملاتی را به کشتی‌های بین المللی در نزدیکی یمن 

آغاز کرده اند.
تاماس وارگا، تحلیلگر PVM، یک شــرکت کارگزاری و مشاوره که بخشی 
از TP اســت، گفت: در صورت تشــدید تنش، نیروهای نیابتی ایران، اعم 
از حوثی‌ها و شــبه‌نظامیان عراقی، ممکن اســت بــه تولیدکنندگان نفت 
خاورمیانه، یعنی عربستان ســعودی حمله کنند. وارگا افزود: "اکنون یک 
تــرس واقعی وجود دارد که عرضه نفت تحت تاثیر قرار گیرد و تا زمانی که 

تصویر روشن شود، معاملات هیجانی و پرنوسان پیش بینی می‌شود.

قبل از انتشار اخباری مبنی بر برنامه ریزی ایران برای حمله موشکی، نفت 
نزدیک به کمترین میزان در دو هفته اخیر معامله می‌شــد، زیرا چشم انداز 
افزایش عرضه و رشد ضعیف تقاضای جهانی بر نگرانی‌ها از تشدید درگیری 

خاورمیانه و تأثیر آن بر صادرات نفت خام از منطقه غلبه کرده بود. 
در عین حال گروهی از وزرای کشورهای عضو گروه تولیدکننده اوپک پلاس 
در 2 اکتبر برای بررســی بازار تشکیل جلسه خواهند داد؛ بدون اینکه هیچ 
تغییری در سیاســت‌ها پیش بینی شود. البته حالا که شما این گزارش را 

می‌خوانید، این جلسه برگزار شده است.
 قــرار اســت از ماه دســامبر، گروه اوپک پلاس متشــکل از کشــورهای 
صادرکننده نفت به اضافه متحدانی مانند روسیه، تولید خود را هر ماه 180 
هزار بشــکه در روز افزایش دهند، اما باید دید اتفاقات فعلی چه اثری روی 

این تصمیمات بر جای می‌گذارد.
علاوه بر این، احتمال بهبود تولید نفت لیبی نیز در اوایل روز سه شنبه هفته 
قبل بر بازار تاثیر گذاشــته بود. پارلمان لیبی روز دوشنبه با معرفی رئیس 
جدیــد بانک مرکزی موافقت کرد که می‌تواند به پایان دادن به بحرانی که 

تولید نفت این کشور را کاهش داده کمک کند.
ایران و لیبی هر دو عضو اوپک هســتند. براســاس داده‌های اداره اطلاعات 
انرژی آمریکا  )EIA(، ایران که تحت تحریم‌های آمریکا قرار دارد، در ســال 
2023 حدود چهار میلیون بشــکه در روز سوخت تولید کرده، در حالی که 
لیبی در سال گذشته حدود 1.3 میلیون بشکه در روز سوخت تولید کرده 
اســت. این بدان معناست که با خروج یک میلیون بشکه نفت ایران از بازار، 

می‌توان لیبی را جایگزین مناسبی برای تهران قلمداد کرد.
تحلیلگران پیش بینی کردند که شرکت‌های انرژی ایالات متحده در هفته 
منتهی به 27 سپتامبر حدود 1.3 میلیون بشکه نفت خام را از ذخایر خود 
آزاد و روانه بازار کرده اند که اگر درست باشد، این سومین برداشت متوالی 
در ســال جاری خواهد بود  که البته در مقایســه با برداشت 2.2 میلیون 

بشکه‌ای در مدت مشابه سال گذشته رقم قابل قبولی است.
به گزارش سی‌ان‌بی‌سی زیرســاخت‌های نفتی ایران ممکن است به زودی 
به هدفی برای اســرائیل تبدیل شــود، زیرا اســرائیل به یک اقدام متقابل 
 MST Marquee فکر می‌کند. ســائول کاونیک، تحلیلگر ارشد انرژی در
می‌گوید: درگیری خاورمیانه ممکن است سرانجام بر عرضه نفت تأثیر بگذارد. 
اکنون زمینه بــرای اختلال در عرضه نفت فراهم اســت و این پیش بینی 
قریب الوقوع است. او گفت که این آخرین تحولات پس از یک دوره طولانی 
"کســالت بار ریسک ژئوپلیتیکی اســت که طی آن معامله گران تهدیدات 
ناشی از اختلالات عرضه نفت ناشی از وضعیت خاورمیانه و همچنین اوکراین 
را تحمل کرده اند و حالا می‌تواند شــرایط برای یک تغییر بازی مهیا باشد. 
کاونیک افزود: تا 4 درصد از عرضه جهانی نفت در معرض خطر اســت زیرا 
درگیری اکنون مســتقیماً ایران را فرا گرفته و حمله یا تحریم‌های شدیدتر 

می‌تواند قیمت‌ها را دوباره به 100 دلار در هر بشکه برساند.

گردد؟ برمی  دلار  صد  به  نفت 

 قیمت جدید برق
 برای فعالیت‌های تولیدی 

وزارت نیرو، در اجرای ماده )۳( قانون مانع‌زدایی از توســعه صنعت برق، 
تعرفه برق مصارف تولید )صنعت و معدن( کد تعرفه ۴ را ابلاغ کرد.

بر این اســاس با در نظر گرفتن متوســط نرخ قراردادهای تبدیل انرژی 
معادل ۷,۲۴۳ ریال به ازای هر کیلووات‌ســاعت، بهای برق مشــترکان 
موضوع این مصوبه از ابتدای اردیبهشت ماه سال ۱۴۰۳ در تمامی فصول 

سال بر مبنای جدولی که اعلام شده محاسبه و دریافت می‌شود.
بر این اساس برای صنایع با قدرت قراردادی یک مگاوات و کمتر۱۵۹۴ 
ریــال، صنایع با قدرت قراردادی بیشــتر از یک مــگاوات ۳۴۷۷ ریال، 
تأسیســات ایرانگردی و جهانگردی، دفاتر مســافرتی و سایر تأسیسات 

مشابه در صورت ارائه مجوزهای لازم ۱۵۹۴ ریال محاسبه می‌شود. 
بر اساس جدول قیمت‌گذاری برق، بهای برق مصرفی برای صنایع تولید 
ســیمان با قدرت قراردادی کمتر از ۲۵۰ کیلووات ۱۵۹۴ ریال، صنایع 
تولید ســیمان با قدرت قراردادی ۲۵۰ کیلووات و بیشــتر ۲۳۱۸ ریال، 
صنایع تولید شــمش آلومینیوم، فروآلیاژ، پالایشــگاهی و پتروشیمی، 

فولادی، مس، فلزات اساسی و کانی‌های فلزی با قدرت قراردادی کمتر از 
۲۵۰ کیلووات ۱۵۹۴ و صنایع تولید شمش آلومینیوم با قدرت قراردادی 

۲۵۰ کیلووات تا یک مگاوات ۳۶۲۲ ریال در نظر گرفته شده است.
همچنیــن قیمت برق بــرای صنایع تولید شــمش آلومینیوم با قدرت 
قراردادی بیشتر از یک مگاوات و صنایع تولید فروآلیاژ با قدرت قراردادی 
۲۵۰ کیلــووات تا یک مگاوات ۷۲۴۳ ریال و برای صنایع تولید فروآلیاژ 
با قدرت قراردادی بیشــتر از یک مــگاوات ۷۹۶۸  ریال در نظر گرفته 

شده است. 
واحدهای پالایشگاهی و پتروشیمی با قدرت قراردادی ۲۵۰ کیلووات تا 
یک مگاوات  ۷۲۴۳ ریال، واحدهای پالایشگاهی و پتروشیمی با قدرت 
قراردادی بیشــتر از یک مگاوات ۱۴۴۸۶ ریــال، صنایع فولادی، مس، 
فلزات اساســی، کانی‌های فلزی با قدرت قراردادی ۲۵۰ کیلووات تا یک 
مگاوات ۹۰۵۴ ریال بابت هر کیلووات ساعت برق مصرفی خود خواهند 

پرداخت. 
صنایع فولادی، مس، فلزات اساسی، کانی‌های فلزی با قدرت قراردادی 

بیشتر از یک مگاوات نیز ۱۳۲۵۵ ریال در نظر گرفته شده است. 
بر اساس تبصره ۱ این دستورالعمل، با اعلام وزارت صمت، برای صنایعی 
که محصــولات آن‌ها الزام به عرضه در بــورس کالا دارند، نرخ ضرایب 

تعدیلی تعرفه برق مصرفی، متناسب با میزان رقابت / تخفیف در تابلوی 
بورس کالا بصورت فصلی توسط وزارت نیرو دریافت می‌شود. واحدهای 
صنعتــی که بر خلاف رویه مصوب تنظیم بازار، اقدام به فروش محصول 
خود در خارج از بورس کالا می‌کنند مشمول ضرایب تعدیلی می‌شوند. 
موارد مشمول و ضرایب مربوطه به‌صورت ماهانه توسط وزارت صمت به 

وزارت نیرو اعلام می‌شود.
بر اســاس تبصره ۲ این دســتورالعمل، در صورت اســتقرار واحدهای 
صنعتی موضوع تبصره »۳« ماده )۷( برنامه جامع تحقق سیاســت‌های 
کلی توسعه دریا محور )موضوع تصویب نامه شماره ۲۶۹۸۷/ ت ۶۲۳۳۶ 
ه تاریخ ‬۱۴۰۳‌/۰۲‌/۱۹ هیأت وزیران( در مناطقی غیر از سواحل جنوبی 
کشور قیمت برق مصرفی واحدهای یادشده تابع مقررات مصوبه مذکور 
خواهــد بود.  بر این اســاس بهای برق مصارف عــادی در مناطق ویژه 
اقتصادی، که بیش از ۹۵ درصد مصرف آن‌ها صنعتی اســت، با رعایت 
بند ۳-۳۶-۴ آئین‌نامه تکمیلی تعرفه‌های برق با تعرفه تولید )صنعت و 

معدن( محاسبه خواهد شد.
در خصوص مشــترکان صنعتی با قدرت بیــش از یک مگاوات، دریافت 
»مابــه التفاوت اجرای مقررات« بر اســاس رویه موضــوع بند ۱-۵-۵ 

دستورالعمل توسعه مبادلات برق در بورس انرژی صورت می‌گیرد.

بـازار  وضعیـت  بـه  نگاهـی 
نیمـه  در  کشـور  خـودروی 
حکایـت  جـاری  سـال  اول 
از آن دارد کـه رونـد نسـبتا باثباتـی بـر ایـن بـازار 
خودروهـای  اغلـب  قیمـت  رشـد  و  بـوده  حاکـم 
ایرانـی در ایـن مـدت با نوسـانات مثبـت اما جزیی 

روبـه‌رو شـده اسـت. 
اول  نیمـه  در  بـورس«  »اطلاعـات  گـزارش  بـه 
بررسـی  مـورد  خودروهـای  بیـن  از  جـاری  سـال 
قیمـت  سـایپا،  و  خـودرو  ایـران  شـرکت‌های  از 
خودروهـای تولیـدی رقمـی بیـن 1.5 تـا 7 درصـد 
رشـد کـرده کـه کمتریـن میـزان رشـد مربـوط به 
دنـا پلاس اتومـات و بالاترین آن مربوط به شـاهین 

بـوده اسـت. 
در ایـن مـدت بـازار از منظـر معاملاتـی وضعیـت 
نسـبتا راکـدی را پشـت سـر گذاشـته اسـت. بازار 
از حالـت سـرمایه ای خـارج شـده و بـه وضعیـت 
مصرفـی وارد شـده اسـت و ماننـد گذشـته خریـد 
سـودآور  سـرمایه‌گذاری  یـک  خـودرو  فـروش  و 
محسـوب نمـی شـود؛ هرچنـد در بازارهـای دیگـر 
مثال ارز و طال نیـز شـیب رشـد قیمت‌هـا خیلـی 
شـدید نیسـت، بـا ایـن حـال بـه دلیـل سـیالیت 
بیشـتر و قـدرت نقدشـوندگی بالاتـر ارز و طال به 
نسـبت خودرو یا مسـکن، اسـتقبال از آنها بیشـتر 

اسـت.  بوده 
در حـال حاضـر نیز فعالان بـازار خـودرو می‌گویند 
ایـن بـازار در وضعیت صبـر و انتظار به سـر می‌برد 
و تحـولات ایـن بـازار با توجه به اخبـار و مولفه‌های 

کنونـی، فعال باثبات پیش بینی می‌شـود. 
نگاهـی بـه اخبـار و موضوعاتـی کـه در ایـن رابطـه 
منتشـر شـده نیـز مویـد ایـن پیش‌بینی‌هاسـت. به 
عنـوان مثال انتشـار خبرهایی از باز شـدن گره‌های 
کـور واردات خـودرو در دولت پزشـکیان یکی از این 
اسـاس آن در شـش ماهـه  بـر  مولفه‌هاسـت کـه 
نخسـت سـال ۱۴۰۳، آمـار انـواع خودروی سـواری 
و ۲۶۴  هـزار  بـر ۲۲  بالـغ  بـه کشـور  وارد شـده 
دسـتگاه و بـه ارزش ۴۳۹ میلیـون دلار بوده اسـت. 

سیگنال مثبت ایران‌خودرو به بازار
از سـوی دیگـر مدیرعامـل ایـران خـودرو نیـز در 
تـازه تریـن اظهـار نظـر خـود سـیگنال مثبتـی به 
بـازار ارایه کرده اسـت که نشـان می‌دهـد وضعیت 
باثبـات شـش ماهـه اخیـر ادامـه خواهـد یافـت؛ 
البتـه منهـای بررسـی اثرات سیاسـی کـه در ادامه 

می‌شـود.  بررسـی 
متقاضیانـی  ایـران خـودرو  بـه گفتـه مدیرعامـل 
کـه در جدیدتریـن طـرح فـروش شـرکت کردنـد 
و اسـامی آنهـا بـه عنـوان برنـدگان قرعه‌کشـی از 
نباشـد،  گردونـه قرعه‌کشـی خـارج شـده نگـران 
شـده،  عرضـه  محصـولات  تمـام  خـودرو  ایـران 

چـه در قالـب فـروش فوق‌العـاده و چـه در قالـب 
پیـش فـروش، را در بـازه زمانـی اعالم شـده برای 

می‌کنـد. فاکتـور  مشـتریان 
موجـود  نگرانی‌هـای  گفتـه  عظیمـی  علیمـردان 
دربـاره عـدم ایفای بـه موقع ۱۱۵ هـزار تعهد ایجاد 
شـده در طـرح فـروش اخیـر این شـرکت تـا پایان 
سـال محلـی از اعـراب نـدارد و این خودروسـاز در 
موعـد مقـرر محصـولات عرضـه شـده را فاکتـور 
می‌کنـد کـه شـامل 12 محصـول اعم از پـژو ۲۰۷ 
بـا موتـور TU3، پـژو ۲۰۷ بـا موتـور TU5، رانـا 
پالس، سـورن پالس بنزینـی، تـارا بـا گیربکـس 
دسـتی، تارا بـا گیربکس اتوماتیک،‌هایمـا S7,‌هایما 
S5،‌هایمـا X7 را در کنـار دو خـودروی برقی یعنی 
همچنیـن  و   NAT بسـتیون  فـاو  و   GRE لونـا 
جدیدتریـن محصولـش یعنـی "ری را" می‌شـود.

نگرانی‌هـای  از  زیـادی  بخـش  ترتیـب  ایـن  بـه 
بـازار خـودرو تـا پایـان سـال برطـرف می‌شـود و 
در نتیجـه افزایـش قیمتـی ناشـی از تهدیـد ایـن 

موضـوع بـه بـازار تزریـق نخواهـد شـد. 
موضـوع دوم کـه تعیین کننده مسـیر  شـش ماهه 
خـودرو در بـازار بـود مسـاله واردات خودروهای نو 
و کارکـرده بـه کشـور اسـت. بـا آن که بیـش از دو 
سـال از زمانـی کـه موضـوع واردات خـودرو مطرح 
شـده و فـراز و نشـیب‌های زیـادی را پشـت سـر 
گذاشـته امـا هنـوز درگیـر بـا موضـوع تامیـن ارز 
و محـل تامیـن ارز مـورد نیـاز برای واردات اسـت. 
الان نزدیـک بـه ده مـاه از مهلـت قانونـی تصویـب 
آییـن نامه مـاده 11 مربوط بـه واردات خودروهای 
کارکـرده می‌گـذرد و طـی تیـر مـاه شـاهد ابالغ 
معلـوم  حـال  ایـن  بـا  بودیـم  دسـتورالعمل  ایـن 
نیسـت منابـع ارزی ایـن طـرح قـرار اسـت از کجا 

تامیـن شـوند و یـا بـا چـه تعرفـه ای قـرار اسـت 
کارشناسـان  شـوند.  وارد  کارکـرده  خودروهـای 
معتقدنـد درسـت اسـت کـه ایـن موضـوع بـازار را 
بـه تعـادل بیشـتر نزدیـک خواهـد کـرد و باعـث 
کاهـش قیمـت خـودرو در بـازار می‌شـود امـا بـه 
شـرطی ایـن مهـم محقـق خواهد شـد کـه قیمت 
تمـام شـده خـودروی وارداتـی بتوانـد قابلیت نرخ 
شـکنی در برابـر خودروهـای داخلـی و مونتاژی را 
داشـته باشـد کـه البتـه مولفه‌هـای متعـددی در 
 تعییـن ارز و یـا تعرفه‌ها برای خودروهـای وارداتی 

اثرگذار هستند. 

ارز؛ عامل اصلی موثر بر بازار خودرو
مسـاله بعـدی موثر بـر بازار خـودرو تحـولات بازار 
ارز اسـت. واقعیـت آن اسـت کـه تا لحظـه نگارش 
ایـن مطلـب ابعـاد حمله جمهـوری اسالمی ایران 
بـه رژیـم صهیونیسـتی که در شـامگاه سـه شـنبه 
هفته قبل رخ داد، مشـخص نیسـت. بایـد دید این 
حملـه و تبعـات احتمالـی آن چـه اثراتـی بـر بازار 
ارز بـر جای خواهد گذاشـت. در صـورت اثرگذاری 
شـدید ایـن موضـوع بـر متعیـر ارزی در هفته‌های 
پیـش رو، احتمـال آن کـه آرامش موجـود در بازار 
خـودرو نیـز تحت الشـعاع قـرار بگیرد بسـیار زیاد 
اسـت. تجربـه نشـان داده بیـن قیمـت خـودرو و 
بـازار ارز ارتبـاط مسـتقیمی وجـود دارد و مطلقـا 
نمـی تـوان این متغیـر را در رفتار هیجانـی و تورم 

انتظـاری در بـازار خـودرو نادیـده گرفت.  
کارشناسـان بـا اشـاره به ثبات نسـبی بـازار خودرو 
در نیمـه اول سـال معتقدنـد بیشـتر ایـن ثبات به 
دلیـل ثبـات در بـازار ارز بـوده ولـی اگـر بـه هـر 
دلیـل ایـن ثبـات در نیمـه دوم  سـال بـا اختالل 

روبـه‌رو شـود، بـازار خـودرو نیـز از رونـد نیمه اول 
فاصلـه خواهـد گرفت. 

ایـن در حالـی اسـت کـه به صـورت بالقوه کشـش 
خریـد خـودرو در کشـور در مقایسـه بـا سـال‌های 
98 تـا 1402 کاهـش یافتـه اسـت. در ایـن دوره 
چهـار سـاله بـه دلیـل کاهش تیـراژ تولیـد خودرو 
و کمبـود عرضـه خودرو در داخـل و توقف واردات، 
آن  از  پـس  و  واقعـی  تقاضـای  از  مهمـی  بخـش 
دلالـی بـه بـازار خودروهـای داخلـی گسـیل یافت 
و ایـن در حالـی اسـت کـه افزایـش شـکاف قیمت 
بـازار و کارخانـه ایـن موضـوع را تشـدید می‌کـرد، 
امـا در حـال حاضـر جـدا از اخبـار واردات خودرو، 
حجـم خودروهـای تولیـد داخلـی افزایـش یافته و 
از طرفـی خودروهـای مونتاژی نیـز از فضای دلالی 

خـارج شـده و واقعـی شـده اند.
بـه ایـن ترتیـب بایـد وضعیـت بـازار خـودرو را به 
صورت بالقوه در مقایسـه با سـال‌های اخیر فضایی 
متفـاوت قلمـداد کرد، با این حال نوسـانات شـدید 
ارزی و یـا یـک اتفـاق خـاص در سـهمیه بنـدی 
ارزی در صنعـت خـودرو کـه باعـث کاهـش تولید 
گـردد می‌توانـد مشـکلات را بـه بـازار بازگرداند. 

تولیـد  حاضـر  حـال  در  کـه  اسـت  آن  واقعیـت 
سـایپا  و  خـودرو  ایـران  شـرکت‌های  در  خـودرو 
صرفـه  بـه  مقـرون  ای  کارخانـه  قیمت‌هـای  بـا 
نیسـت و افزایـش قیمـت ارز می‌توانـد هزینه‌هـای 
تمـام شـده تولیـد را افزایـش دهـد کـه در ایـن 
بـه  ضـروری  بسـیار  قیمتـی  آزادسـازی  صـورت 
بـار  یـک  تصمیـم  ایـن  اگـر  و  می‌رسـد  نظـر 
بـرای همیشـه گرفتـه نشـود، صنعـت خـودرو بـار 
پرتـاب  ملتهـب گذشـته  قعـر شـرایط  بـه   دیگـر 

خواهد شد.

اخبـار کالایی

مذاکره برای تهاتر مطالبات پالایشگاه‌ها و دولت
 عضو کمیسیون انرژی مجلس با اشاره به مطالبات 
پالایشگاه‌ها گفت: مقرر شده در صورت تایید وزیر 
نفت و مراجــع ذی‌ربط، مطالبات پالایشــگاه‌ها و 

دولت از یکدیگر، حتی‌الامکان تهاتر شود.
رمضانعلی سنگدوینی با اشاره به مطرح شدن بحث 

مطالبات پالایشگاه‌ها از دولت گفت: مطالبات پالایشگاه‌ها از دولت حدود 
۱۶۹ همت است. برای حل معضل مطالبات متقابل پالایشگاه‌ها و دولت 
از یکدیگر، مقرر شــده پالایشــگاه‌ها به وزیر نفت نامه‌ای ارسال کنند تا 
در صــورت نهایت تایید نهایی آن در مراجــع ذی‌ربط، کل مطالبات و 
بدهی‌های دو طرف تهاتر شــود. وی تاکید کرد: نمایندگان پالایشگاه‌ها 
درخواســت داشــتند مجوز صدور مازاد تولید خود را دریافت کنند تا 
بتواننــد از درآمــد حاصل از آن نیاز مالی و ارزی خــود را تامین کنند. 
سنگدوینی گفت: پالایشــگاه‌ها به اورهال و تامین تجهیزات نیاز دارند، 

برای این منظور باید منابع مالی مورد نیاز برای آنها تامین شود.

یان تولید می‌شوند وها با ز ٨٠ درصد خودر
مدیرعامــل گــروه صنعتــی ایران‌خــودرو گفت: 
قیمت‌گذاری دستوری موجب شده خودرو از کالای 

مصرفی به کالای سرمایه‌ای تبدیل شود.
علیمــردان عظیمی افــزود: نیاز بــازار ایران به 
خــودروی ســواری، بین یــک میلیــون تا یک 

میلیون و ۲۰۰ هزار دســتگاه در ســال است. امســال و سال گذشته 
بیــش از نیاز، خودرو تولید شــده اســت؛ اما در پاســخ به اینکه پس 
چگونــه مردم این میزان تقاضا دارند، بایــد گفت؛ بخش قابل توجهی 
از این تقاضاها، تقاضای کســب ســود ناشــی از اختلاف قیمت است، 
اگر مشــکل اختلاف قیمت را حل نکنیم، امکان پاســخگویی به این‌ 
تقاضاهــای کاذب وجود ندارد. مدیرعامل گــروه صنعتی ایران‌خودرو 
ادامه داد: در حال حاضر بیش از ۸۰ درصد محصولات خودروســازان 
 زیان‌ده هستند چون ما اجازه رشد قیمت متناسب با افزایش نرخ مواد 

اولیه نداشته‌ایم. 

کسری ۲۴ هزار مگاواتی برق در ۱۴۰۴
رئیس کمیســیون انــرژی اتاق ایران با اشــاره به 
کســری ۲۴ هزار مگاواتی برق در ســال ۱۴۰۴ از 
آمادگی بخش خصوصی برای تولید ۴ هزار مگاوات 

برق تجدیدپذیر تا پایان سال آینده خبر داد.
آرش نجفــی گفت: با وجود اینکه ۷۰ هزار مگاوات 

برق در مدار تولید و مصــرف داریم اما در حدود هزار تا ۱۱۰۰ مگاوات 
در حــوزه تجدیدپذیــر اعم از خورشــیدی و بادی تولیــد برق صورت 
گرفته در حالی‌که ســال آینده کســری برق به حدود ۲۴ هزار مگاوات 
خواهد رســید. بنابراین باید در حوزه تجدیدپذیرها سرمایه‌گذاری ویژه 
داشــته باشیم. نجفی تصریح کرد: از ســوی دیگر بحث ردپای کربن را 
داریــم و موضوع گرمایش کره زمین جدی اســت؛‌ تولید برق از انرژی 
خورشــیدی نه تنهــا به صرفه جویی در مصــرف و کاهش تولید کربن 
 کمک می‌کنــد بلکه با کاهش مصرف گاز منجر بــه بهره گیری از گاز 

نیز می‌شود.

31 درصدی شاکیان سایپا کاهش 
مدیرعامل سایپا یدک از کاهش 31 درصدی تعداد 
شکایت مشتریان از خدمات پس از فروش در پنج 

ماه سال نسبت به مدت مشابه گذشته خبر داد.
اردلان حســینی گفت: در ارزیابی وزارت صمت از 
شرکت برای اولین بار، رتبه یک را در ارائه خدمات 

پس از فروش محصولات سایپا کسب کرد. از ابتدای سال کمیته واکنش 
ســریع در سطح مدیران ارشــد ســازمان برای خودروهای متوقف در 
نمایندگی‌ها با حضور متولیان مربوطه تشــکیل شد و تعداد خودروهای 
ضمانت شده مشمول پرداخت هزینه خواب خودرو از 1346 دستگاه در 
اسفند به 878 دستگاه در مرداد ماه رسید. وی افزود: تعداد خودروهای 
ضمانت شــده مشمول پرداخت هزینه خواب خودرو در مردادماه نسبت 
به دوره مشابه قبل، 59 درصد بهبود یافته و تعداد خودروهای متوقف در 
پایان ماه از ابتدای ســال از 818 به 354 دستگاه در پایان مرداد کاهش 

یافت که 57 درصد بهبود نشان می‌دهد.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه‌نـگار ر

»اطلاعات بورس« وضعیت صنعت خودروی کشور را در نیمه اول 1403 بررسی کرد

نیمه آرام بازار خودرو
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رویدادها
راهکار‌های رفع چالش ناترازی، افزایش تولید است

مدیرعامل شرکت ملی پخش فرآورده‌های نفتی ایران 
گفت: یکی از راهکارهای رفع چالش ناترازی، افزایش 
حداکثری تولید در میادین گازی در حوزه بالادستی 
و تولید گاز و فرآورده‌های نفتی در حوزه پایین‌دستی 

است تا بتوانیم سوخت زمستان را تامین کنیم.
کرامت ویس کرمی افزود: از ابتدای امسال تا هفتم مهر، به‌طور میانگین 
روزانــه ۱۰۹.۶ میلیــون لیتر نفــت‌گاز در مجموع بخــش نیروگاهی و 
غیرنیروگاهی توزیع شــده اســت که این عدد در مقایسه با مدت مشابه 

سال گذشته با ۱۰۳.۸ میلیون لیتر، ۵.۶ درصد رشد یافته است.
وی دربــاره توزیع ســوخت نیروگاهی ادامه‌داد: از ابتدای ســال ۱۴۰۳ 
تــا هفتم مهر در مجمــوع نفــت گاز و نفت کوره ۳۹ درصــد افزایش 
تحویل سوخت مایع به نیروگاه‌ها داشــتیم.ویس کرمی خاطرنشان‌کرد: 
نیروگاه‌های حرارتی جزو صنایع انرژی‌بر عمده هستند که سوخت عمده 

آنها گاز طبیعی و سوخت پشتیبان آنها نفت گاز یا نفت کوره است.

 بی خبر ی از واردات 800 میلیون دلار زغال ســنگ 
دبیر انجمن زغال ســنگ ضمن انتقاد از علی آبادی 
گفت: مهر ســال گذشته با ارســال نامه ای به وزیر 
صنعت، مشــکلات ارزی تهدید کننده ایمنی معادن 
مطرح و درخواست شد جلسه ویژه ای برگزار شود تا 
همانگونه که سالانه 800 میلیون دلار صرف واردات 

زغال سنگ شده کمتر از 20 میلیون دلار صرف واردات اضطراری تجهیزات 
معادن شــود تا تولید و ایمنی حداقل را حفظ کرد تا حوادثی مانند معدن 
طبس اتفاق نیفتد. ضمن اینکه ایران از منابع زغال ســنگ بســیار زیادی 

بهره‌مند است و نیازی به واردات این محصول طبیعی نیست.
ســعید صمدی در ادامه گفت: با گذشــت یک ســال هنوز برای واردات 
ابتدایی‌تریــن تجهیزات ارز تخصیص پیدا نکرده اســت. نکته‌ای که باعث 
انتقاد جامعه معدنی شــده نیز آن اســت که وزیر صمت با عدم اطلاع از 
واردات 800 میلیون دلار زغال سنگ بعد از این نامه از معاون معدنی علت 

اعطای مجوز واردات را جویا شده است اما جوابی به این نامه نداده است.

یع پرداخت شود وسازان سر یم مطالبات دار امیدوار
مدیرعامــل شــفادارو گفت: صنعت داروســازی با 
اینکه یک صنعت اســتراتژیک اســت، امســال با 
چالش‌هایــی مواجه بــود و علیرغم الــزام صنایع 
داروتولید برای تامیــن و توزیع دارو، دولت خود را 
 متعهد به پرداخت بدهی‌هــای خود به بخش دارو 

نکرده است.
ارسلان کاظم پور افزود: روز به روز شرایط صنعت دارو سخت تر می‌شود. 
امســال در حالی که بــازار صنعت دارو به بیــش از ۲۳۰ همت خواهد 
رســید، این میزان از مطالبات وصول نشده برای شرکت‌های پخش دارو، 
تحمل‌ناپذیر اســت و اگر در اســرع وقت اقدامی اساسی صورت نگیرد، 
مشــکلات جدیدی ســرباز خواهد کرد .مدیرعامل شفادارو تصریح کرد: 
در ســال جاری به دلیل عملکرد بانک‌ها، تســهیلات این مجموعه نیز با 
کاهش مواجه شــده و همکاری مناســب در خصوص سرمایه در گردش 

شرکت‌های دارویی صورت نگرفته است.

صدور تضامین دولتی برای طرح‌های بخش خصوصی
  معاون وزیر صنعت، معدن 
و تجارت اعلام‌کرد: ایــن وزارتخانه آماده پیگیری 
صــدور تضامین دولتی بــرای تامین مالی خارجی 

طرح‌های بخش خصوصی است.
فرشــاد مقیمی افزود: با توجه بــه بند )الف( ماده 
۲۸ قانون تامین مالی تولید و زیرساخت‌ها مصوب 
ســال ۱۴۰۲، بــه وزارت امور اقتصــادی و دارایی 

اجازه داده شــد تا در راســتای حمایت از 
تامین مالی خارجی مــورد نیاز طرح‌های 
اقتصــادی دارای توجیه فنــی و اقتصادی 
بخش غیردولتی که به تصویب شورای ملی 
تامین مالی می‌رسد، ضمانت‌نامه دولتی با 

اخذ وثایق و تضامین لازم و معتبر صادر کنند.
وی بیان‌داشــت: با ابلاغ و اجرایی شدن این قانون 

از ســوی وزارت امور اقتصــادی و دارایی، 
و  )ایجــادی  ســرمایه‌گذاری  طرح‌هــای 
توســعه‌ای( و پروژه‌های پیمانکاری که از 
منابع خارجی برای تامین مالی جهت خرید 
تجهیزات و ماشــین آلات و ..... اســتفاده 
می‌کنند، می‌توانند جهت ارائه تضامین لازم به نهاد 
مالی خارجی از ظرفیت تضامین دولتی وزارت امور 

اقتصادی و دارایی استفاده کنند. رئیس هیات مدیره 
و مدیرعامل ســازمان صنایع کوچک و شهرک‌های 
صنعتی ایران در پایــان بیان کرد: با توجه به اعلام 
آمادگی وزارت امور اقتصادی و دارایی در این زمینه، 
اجرای این فرایند نقش موثری در تســریع انجام و 
اتمــام ســرمایه‌گذاری‌های انجام شــده در بخش 

صنعت و معدن در سال جاری داشته باشد.

در مجمع عمومی فوق‌العاده شــرکت کیســون، ســرمایه این شــرکت از ۲۰۱۶ 
میلیاردتومان به ۲۸۰۰ میلیارد تومان افزایش یافت.

مجمع عمومی فوق‌العاده شــرکت کیســون با مشــارکت بیش از ۵۴درصد از 
سهامداران برگزار شد و دستور کار مجمع عمومی فوق‌العاده شرکت کیسون در 
خصوص افزایش سرمایه این شرکت بود که به تصویب رسید.سرمایه این شرکت 

از ۲۰۱۶ میلیــارد تومان بــه ۲۸۰۰ میلیارد تومان افزایش یافت که خالص افزایش ســرمایه، ۷۸۴ 
میلیارد تومان معادل ۳۸.۹درصد سرمایه فعلی است. ۳۹۰ میلیارد تومان افزایش سرمایه از محل سود 
انباشــته سنواتی سال ۱۴۰۱ و ۳۹۴ میلیارد تومان از کل سود تقسیم نشده سال مالی ١۴٠٢ انجام 
شد.همچنین در ادامه این مجمع اعلام شد : اصلاح ساختار مالی: افزایش سرمایه برنامه ریزی شده 
می‌تواند با جلوگیری از خروج نقدینگی، نزدیک شــدن سرمایه شرکت به ارزش واقعی ، بهبود بلند 
مدت نسبت مالکانه و تسهیل تامین مالی پروژه‌های آتی شرکت موجب اصلاح ساختار مالی شرکت 
شود، جلوگیری از خروج وجه نقد از شرکت،بهره مندی از مزایای مالیاتی:استفاده از موضوع بند ت 
ماده ۱۴ طرح تامین مالی تولید و زیر ســاخت‌ها و حفظ مزیت رقابتی اســت که با توجه به کمبود 
نقدینگی و به ســبب وثایق درخواستی از سوی سیســتم بانکی، افزایش سرمایه یک گزینه پیش‌رو 
در جهت حفظ مزیتی رقابتی در شــرکت‌های رقیب است از اهداف افزایش سرمایه کیسون می‌توان 

برشمرد. در ادامه مجمع براساس این افزایش سرمایه، ماده ۵ اساسنامه نیز اصلاح‌ شد.

»کیسون« چه میزان افزایش سرمایه داد؟
شــرکت پگاه گلپایگان بر خلاف نظر مدیرعامل اتحادیه تعاونی‌های لبنی، مجوز 

را اعمال کرد.
شــرکت پگاه گلپایگان از دریافت مجــوز افزایش 12 درصدی نرخ فروش انواع 
محصولات لبنی از ســوی هلدینگ شــیر خبر داد که از اعمال و با توقف نماد 
روبرو شــد. این در حالی اســت که علی احســان ظفــری مدیرعامل اتحادیه 

تعاونی‌های لبنی، گرانی محصولات لبنی شــرکت‌های بورســی و غیربورسی پیش از ابلاغ مصوبه 
وزارت کشــاورزی را تخلف اعلام کرده بود. بر اســاس این گزارش، "غگلپا" اعلام کرد: با توجه به 
افزایش قیمت شــیر خام و افشــاء آن در 8 مهر قیمت محصولات بر اساس حاشیه سود و رعایت 
قوانین ســازمان حمایت از مصرف کنندگان و مصوبات هلدینگ و هیأت مدیره شــرکت در گروه 

محصولات پنیری-دوغ-کشک-ماست و شیر افزایش یافت.
افزایــش صورت گرفته در برخی گروه محصولات کمتر از ســایر گروه‌هــا و دلیل آن افزایش این 
گروه‌هــا در 3 ماه اول ســال بــود ولی به دلیل اثــرات مالی کمتر از 10 درصــد در طبقه بندی 
اطلاعات با اهمیت قرار نمی گرفت و به تبع آن افشــاء نیز نشــد. 30 درصــد الباقی در دو گروه 
فروش صادراتی و فروش ســازمانی قرار می‌گیرد و قیمت فروش آنها شــناور بوده و با قیمت دلار 
 در بــازار افزایش و یا گاهاً کاهش خواهد داشــت و اثرات مالی آن کمتــر از 10 درصد در فروش 

کل شرکت است.

12 درصدی محصولات لبنی »غگلپا« افزایش 

شرکت نفت سپاهان در واکنش به شایعه اعطای پاداش چند میلیارد تومانی 
بــه اعضای هیات مدیره، اعلام کرد: هیات مدیره شــرکت نفت ســپاهان از 
پنج عضو حقوقی تشــکیل شده که چهار عضو از شــرکت‌های زیر مجموعه 
گروه اهداف )ســرمایه‌گذاری صندوق‌های بازنشستگی نفت( و عضو دیگر از 

پالایشگاه اصفهان است. 
طبق روال شــرکت اهداف، پاداش مصوب در مجامع شرکت‌های زیر مجموعه، مستقیما به حساب 
این شرکت واریز می‌شود و سپس بر اساس ضوابط و قوانین مشخص بخشی از آن به اعضای هیات 
مدیره تعلق می‌گیرد. طبق مدارک موجود پس از برگزاری مجمع ســالانه شرکت نفت سپاهان که 
تیر ماه برگزار شد، برای هریک از اعضای هیات مدیره 50 میلیون تومان پاداش در نظر گرفته و به 
حساب آنها واریز شد و حتی به یکی از اعضا که سابقه حضور کمتری داشت، پاداشی تعلق نگرفت. 

رئیس هیات مدیره هم از دریافت پاداش مصوب انصراف داد.

نگرفتند میلیاردی  پاداش  سپاهان«  »نفت  مدیران 
بلوک ۲۰.۸ درصدی سهام شرکت بیمه ملت به ارزش 3.7 هزار میلیارد تومان 

از سوی دو سهامدار حقوقی، روانه میز فروش می‌شود.
شــرکت افق نیلی خلیج فارس اصالتاً و به وکالت از شــرکت ویرا ســهند تبریز 
در نظر دارد بلوک ۲۰.۸۳ درصدی ســهام شــرکت بیمه ملت را به طور یکجا و 
نقد در بازار اول معاملات بورس به فروش برســاند تا در صورت انجام از ترکیب 

ســهامداری آن خارج شود. مقرر شــده بیش از ۶.۳ میلیارد سهم "ملت" یکشنبه ۲۹ مهر از طریق 
کارگزاری مهر اقتصاد ایرانیان عرضه شود. در این واگذاری قیمت پایه هر سهم ۵۸۲ تومان و ارزش 
معامله ۳.۷ هزار میلیارد تومان تعیین شــده است.کارگزار خریدار در صورتی مجاز به ورود سفارش 
خرید به سامانه معاملاتی است که ۱۰ درصد ارزش سهام مورد معامله بر اساس قیمت پایه را نقداً یا 
به صورت ضمانتنامه بانکی بی قید و شرط از مشتری دریافت کرده و حسب مورد به حساب شرکت 
سپرده‌گذاری مرکزی واریز و تاییدیه را مبنی بر اخذ تضامین مربوطه به شرکت بورس تحویل دهد.

وشند 2 حقوقی 20.8 درصد از »ملت« را می‌فر

شــرکت توســعه معــادن کرومیــت کاوندگان بنــا در عملکرد یک ماهــه منتهی بــه ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ مبلغ معــادل ۱۸,۲۵۲ 
 میلیــون ریــال، از محصــولات خــود را بــه فــروش رســانده کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل ۱۸ درصــد رشــد 

داشته است.
بـــر اســـاس گـــزارش فعالیـــت ماهانـــه دوره یـــک ماهـــه منتهـــی بـــه ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ شـــرکت توســـعه معـــادن 
ـــان  ـــون توم ـــت 14.9 میلی ـــاه 1403 محصـــول کلوخـــه کرومی ـــرداد م ـــا مشـــخص شـــد؛ در م ـــدگان بن ـــت کاون کرومی
ـــرداد  ـــه در م ـــان اســـت ک ـــون توم ـــاه 16.3 میلی ـــن م ـــز در ای ـــه منگن ـــه اســـت.همچنین محصـــول کلوخ ـــروش رفت ف
ـــد  ـــال 43 درص ـــدای س ـــه ابت ـــا 5 ماه ـــت ت ـــه کرومی ـــول کلوخ ـــوی محص ـــزان دپ ـــدی دارد.می ـــد 68 درص ـــاه رش م
ـــب کـــرده اســـت. و درصـــد افزایـــش  ـــی را تصوی ـــارد ریال ـــرآورد شـــد.این شـــرکت افزایـــش ســـرمایه 1400000 میلی ب
ـــاژ  ـــرداری تن ـــره ب ـــورت به ـــردی دارد. درص ـــود عملک ـــش س ـــد افزای ـــرکت 48 درص ـــت. ش ـــد اس ـــرمایه 90 درص س
ـــرکت  ـــت ش ـــروژه کرومی ـــد کرد.پ ـــدا خواه ـــوق پی ـــز س ـــرو منگن ـــد ف ـــمت تولی ـــه س ـــز ب ـــول منگن ـــتر در محص بیش
ـــی  ـــاختار مال ـــرای اصـــاح س ـــرمایه ب ـــش س ـــی افزای ـــروج نقدینگ ـــری از خ ـــرای جلوگی ـــیده اســـت و ب ـــام رس ـــه اتم  ب

صورت گرفته است.

رشد ۸۱درصدی 
درآمد فروش »شیران«

درآمــد حاصل از مبلغ فروش انــواع  محصولات 
شــیران در شــهریور مــاه ۱۴۰۳ بــا بیــش از 
۴،۴۰۰میلیارد ریال افزایــش )معادل ۸۱ درصد 
رشد( نسبت به شهریور ماه سال گذشته به مبلغ 

۹،۸۴۵ میلیارد ریال رسیده است.

حجم فروش محصولات نیز طی همین ماه با ۵۵درصد رشــد نســبت 
به شــهریور ماه سال قبل به ۱۹هزار تن رســیده که بخش عمده آن 
ناشــی از سیاست جدید مدیریت شــرکت در تنوع بخشیدن به سبد 
محصولات و تولید و فروش برش‌های نفتی و حلال.ها طی ســال مالی 

جاری بوده است.
درآمدهای حاصل از فروش محصولات شــرکت سرمایه‌گذاری صنایع 
شــیمیایی ایران )شــیران( طی ۹ ماهه ســپری شــده از سال مالی 
۱۴۰۳ مبلغ ۹۴،۳۴۸ میلیارد ریال بوده که نســبت به مدت مشــابه 

سال گذشــته ۵۳درصد رشد داشــته و همچنین حجم کل فروش از 
 ۱۵۷،۵۰۰ تن به ۲۰۸،۰۰۰ تن رســیده اســت که حاکی از ۳۲درصد 

افزایش است.
بر همین اســاس پیش‌بینی می‌شــود بــا توجه بــه برنامه‌ریزی‌های 
صــورت گرفته بــرای ماه.هــای آتی؛ در ســال مالی جاری شــاهد 
رشــد چشــمگیر درآمدهــای عملیاتــی شــرکت ســرمایه‌گذاری 
 صنایــع شــیمیایی ایــران )شــیران( از محــل فــروش برش‌هــا 

و حلال.ها باشیم.

۱۸ درصد رشد درآمدی کرومیت

بازدهی صندوق‌ها

بازدهی هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورنام صندوق
در اوراق بهادار مبتنی بر گواهی 

%40,39640,2291.97سپرده سکه طلا کهربا

%31,60531,4641.96زرفام آشنا

در اوراق بهادار مبتنی بر 
%24,86024,7611.95طلای صبا

پشتوانه سکه طلای زرافشان 
%196,055195,5331.93امید ایرانیان

%114,168113,7071.92طلای عیار مفید

%35,49335,3241.9کیمیا زرین کاردان

در اوراق بهادار مبتنی بر سکه 
%14,27414,2091.89طلا نهایت نگر

در اوراق بهادار مبتنی بر طلای 
%34,42034,3031.87زرین آگاه

%15,72015,6461.85طلای دنای زاگرس

%306,949305,8571.82پشتوانه طلای لوتوس

%16,83216,7541.82طلای تابان تمدن

در اوراق بهادار مبتنی بر سکه 
%208,792208,0481.76طلای کیان

%13,82413,7661.74طلای آسمان آلتون

بازده هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورصندوق‌های درآمد ثابت

%2,264,7282,264,0830.82نیکوکاری همیار آشنا ایرانیان

نیکوکاری جایزه علمی فناوری 
%161,010160,9600.6پیامبر اعظم ص

%10,10310,0920.57مشترک صبای هدف

%10,09410,0900.56ترنج سودمند

%1,019,6841,019,2800.56مشترک هزاره سوم پاد

%101,333101,2900.56روند پایدار آبان

%10,08810,0800.56مشترک آسمان سهند

%1,012,5791,012,1150.54ارزش آفرین گلرنگ

%53,07853,0560.53مشترک گنجینه آوا نوین

%1,016,3091,015,6530.52ارزش کاوان ایرانیان

%1,007,6961,006,9470.52نیکوکاری لوتوس رویان

%10,30510,3030.52ثابت حامی دوم مفید

در اوراق بهادار با درآمد ثابت 
%1,009,5861,007,3970.52کوثر یکم

%10,19610,1940.51ساحل آرام فیروزه

%15,86915,8600.51مروارید آگاه

%77,67677,6540.51ثابت حامی

مشترک افق کارگزاری بانک 
%1,012,7081,011,8030.51خاورمیانه

در اوراق بهادار با درآمد ثابت 
%1,007,7741,007,2680.51اعتماد ملل

%1,008,2191,007,2470.51راسا الگوریتم

%1,055,9811,055,6300.51نیکوکاری مهرآور راهین

%1,007,5871,007,2500.51اندوخته ملت

%1,311,8881,311,6170.5ثبات نوید

%10,19410,1890.5شکوه بامداد زاگرس

%10,07410,0710.5نیکوکاری فردای روشن

10,19310,1870.5گسترش فردای ایرانیان

%1,013,6381,012,4370.5مشترک ماوا

%1,007,5011,007,1240.5آرمان کارآفرین

%1,011,6211,011,4090.5ندای ماندگار دماوند

%1,011,8151,011,0420.5سرآمد بازار

fipiran :تاریخ به‌روز رسانی جداول 1403/07/11 - منبع

فروش ماهانه کرومیت)میلیارد تومان(

و در بورس کالا وسازان حامی عرضه خودر خودر
دبیر انجمن خودروسازان گفت: انجمن خودروسازان 

از عرضه دوباره خودرو در بورس کالا دفاع می‌کند.
احمد نعمت‌بخش افزود : قیمت‌هایی که در بورس 
کالا برای خودروها کشــف می‌شــود هــم به نفع 
مصرف‌کننده است. ضمن اینکه نرخ‌ها نسبت به بازار، 

پایین‌تر ثبت می‌شود و در این مسیر خودروسازان نیز ضرری نخواهند کرد 
و تصمیم‌گیران دولتی باید از فروش خودرو در حاشیه بازار حمایت کنند. 
بهترین راهکار برای رفع مشکلات خودروسازان، صدور مجوز فروش خودرو 
به قیمت حاشــیه بازار است و با این اقدام توان مالی خودروسازان تقویت 
می‌شود و آن‌ها می‌توانند با پرداخت بدهی‌هایشان به قطعه سازان، شرایط 
را بــرای تداوم عرضه قطعات در خطوط تولید فراهم کنند. در این صورت 
ظرفیت عرضه روزانه ۵ هزار خودرو از مســیر خطوط تولید دو خودروساز 
بزرگ فراهم است. با فراهم شدن چنین شرایطی شاهد کاهش ۱۰ تا ۲۰ 

میلیون تومان قیمت خودرو در هفته، خواهیم بود.

معاون وزیر صنعت، معدن و تجارت خبر داد:
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خرد شدن اوکراین
کیوسک خارجی

ماشین‌های سبز
کیوسک خارجی

جنگ اوکراین با دشــواری 
به پیش مــی‌رود و اوضاع 
اصــا خــوب نیســت. به 
است  لازم  می‌رســد،  نظر 
متحدانــش  و  اوکرایــن 
تغییر مســیر دهند. نشریه 
»اکونومیست« در تازه‌ترین 
بررســی  به  خود  شــماره 

شــرایط کنونی جنگ روســیه و اوکراین پرداخته و 
نوشته است: اگر اوکراین و حامیان غربی این کشور به 
دنبال پیروزی هستند، ابتدا باید شجاعت پذیرش این 
نکته را داشته باشند که در مسیر شکست قرار دارند. 
در دوسال گذشته، اوکراین و روسیه درگیر یک جنگ 
پرهزینه فرسایشی بوده‌اند. این وضعیت ناپایدار است. 
وقتی ولودیمیر زلنسکی، رئیس جمهور اوکراین برای 
دیدار با جو بایدن، رئیس جمهور آمریکا به این کشور 
ســفر کرد، برنامه‌ای برای پیروزی به همراه داشت و 
منتظر دریافت پول و سلاح بیشتر بود. اما واقعیت این 
اســت که اوکراین به چیزی بیشتر از بلندپروازی نیاز 

دارد: تغییر مسیر فوری.

موجب  مصنوعی  هوش  آیا 
حیات  وضعیت  شدن  بهتر 
بر روی کره زمین می‌شود 
بدتــر می‌کند؟  را  یــا آن 
واقعیت این است که هوش 
مصنوعی انقلاب بزرگی در 
عرصــه انرژی ســبز ایجاد 
کــرده امــا تامیــن انرژی 

برای آن موجب افزایش آلودگی شــده اســت. نشریه 
»نیوزویــک« در شــماره جدید خود به بررســی این 
موضوع پرداخته و نوشــته است: ویژگی‌های مثبت و 
توانمندی‌های فراوان هــوش مصنوعی و تاثیر آن بر 
زندگی بشــر موضوعی غیرقابل انکار است اما این یک 
روی ســکه اســت. در واقع، هوش مصنوعی در کنار 
مزیت‌ها، شامل زیان‌هایی است که نمی‌توان به راحتی 
از کنارشان گذشت. در این زمینه، هوش مصنوعی نیز 
کمک‌های زیادی کرده اســت اما رقابت شرکت‌های 
بــزرگ فناوری برای کســب رتبه نخســت در حوزه 
 هــوش مصنوعی، خود به عاملی بــرای افزایش تولید 

دی اکسید کربن تبدیل شده است.

IPOرونق محتاطانه بازار
در بحبوحــه افــت فعالیت‌هــای 
اقتصادی جهــان، بی‌ثباتی بازارها، 
تشــدید تنش‌هــای ژئوپلیتیک و 
اجرای سیاســت تســهیل پولی، طی ســه ماه سوم 
2024 در بازار جهانی IPO نشانه‌هایی از خوش‌بینی 

محتاطانه آشکار شد.
بر پایه تازه‌ترین آمارها، بــا وجود افت تعداد و درآمد 
عرضه‌های اولیه سهام نسبت به سال گذشته، وضعیت 
IPOها در سه ماه ســوم 2024 بهتر از نیمه نخست 
سال بوده است. در سه ماه نخست امسال و در مقایسه 
با مدت مشابه سال گذشــته، تعداد عرضه‌های اولیه 
سهام با 14 درصد کاهش به 310 مورد و درآمد حاصل 
از ایــن عرضه‌ها نیز با 35 درصد افت به 24.9 میلیارد 
دلار رسید. بررســی فعالیت بازار جهانی IPO در 11 
دوره ســه‌ماهه گذشته )از ابتدای سال 2022 تا پایان 
سه ماه سوم 2024( نشان می‌دهد که بیشترین تعداد 
عرضه‌های اولیه ســهام با 397 مورد مربوط به سه ماه 
چهارم سال 2022 بوده است. در همین حال، بیشترین 
ارزش عرضه‌های اولیه به میزان 54.6 میلیارد دلار در 
ســه ماه نخست 2022 ثبت شده است. در این مدت، 

کمترین تعداد عرضه‌های اولیه با 279 مورد مربوط به 
سه ماه دوم 2024 و کمترین درآمد حاصل از عرضه‌ها 
به میزان 22.1 میلیارد دلار مربوط به سه ماه نخست 
2023 بوده اســت. از ابتدای سال 2024 تاکنون، ما 
شــاهد IPOهای بزرگتری نســبت به سال گذشته 
بودیم. در این مدت منطقه آمریکا پیشــتاز بزرگترین 
عرضه‌های اولیه سهام بوده است. این عرضه‌های اولیه 
مربوط به لیســت شدن شرکت‌های داخلی و خارجی 

بوده است که از آن میان می‌توان به عرضه اولیه سهام 
شــرکت Lineage به ارزش 5.1 میلیارد دلار اشاره 
کرد. این موضوع نشان‌دهنده اشتیاق کسب‌وکارهای 
بزرگ برای ورود به بازار ســهام اســت. بــا این حال، 
در سه فصل نخســت 2024 تعداد عرضه اولیه سهام 
»تک‌شاخ‌ها« نسبت به مدت مشابه سال 2023 از 13 
مورد به 8 مورد کاهش یافت. با این حال، کارشناسان 

حال و هوای بازار IPO را مثبت ارزیابی می‌کنند.

آمـــار

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

پنجمین دوره آموزشی آمادگی سطح یک 
FRM 26 مهرآزمون

چهارمین دوره تربیت کارشناس حرفه‌ای 
26 مهرتامین مالی

 دومین دوره معامله‌گری
28 مهرابزار مشتقه و آتی

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

 شناسایی و ارزشگذاری 
17 آبانسرمایه‌های فکری در سازمان

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره

 وبینار »آشنایی با سرمایه‌گذاری
15 مهردر تامین مالی جمعی«

 وبینار  »مدیریت« 
16 مهرو بینار »خروج از سهام در بهترین زمان«

  وبینار دوره آموزشی 
17 مهر»آشنایی با اختیار معامله« مقدماتی

آکادمی بورس پشوتن 

www.pashootanacademy.com

زمان برگزارینام دوره

23 مهرتحلیل تکنیکال 

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

 تحلیل بنیادی صنعت پتروشیمی 
و پالایشگاه

14 مهر

16 مهرمعاملات و استراتژی اختیار معامله

 مدلسازی مالی 
با استفاده از نرم افزار اکسل

16 مهر

علی دانیال
وزنامه‌نگار ر
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یادداشت
شرکت‌های  متقابل  پذیری  تاثیر و  تاثیرگذاری 

رتبه بندی و بازار‌های مالی 
یکی از سوالات پرتکرار در خصوص 
توســط  یافته  تخصیص  رتبه‌های 
شــرکت‌های رتبه بندی این است 
آیــا رتبه‌بندی‌هــا محتوای  کــه 
اطلاعاتــی برای بازار دارند یا خیر؟ 
محققانی که به بررســی این سوال 

پرداخته‌اند نتایج متنوعی به‌دســت آورده‌اند. بیشــتر آن‌ها توافق دارند که 
واکنش‌های بازارهای ســهام و اوراق قرضه و اسپرد سواپ‌های اعتباری به 
کاهش رتبه‌بندی‌ها قابل توجه است؛ به گونه ای که می‌تواند اثرات کاهشی 
بر قیمت سهام و اوراق قرضه و اثرات افزایشی بر اسپرد سواپ‌های اعتباری 
داشــته باشد. این موضوع به‌خصوص زمانی درست است که کاهش رتبه از 
درجه سرمایه‌گذاری به غیر سرمایه‌گذاری باشد. با این حال، واکنش بازار به 

ارتقای رتبه‌های تخصیص یافته بسیار کمتر مشهود است.
 بخشــی از دلایل اینکه کاهش رتبه تأثیر بیشــتری بــر قیمت‌ها دارد در 
حالی که ارتقای رتبه ندارد، این اســت که کاهــش رتبه )به‌ویژه آن‌هایی 
که از درجه ســرمایه‌گذاری به غیر سرمایه‌گذاری تغییر می‌کنند( بر تمایل 
سرمایه‌گذاران برای نگهداری اوراق قرضه تأثیر می‌گذارد. همچنین ممکن 
است این شــرکت‌ها وارد قراردادهایی شده باشند که به واسطه رتبه‌بندی 
تخصیص یافته انجام شده باشــد و کاهش رتبه می‌تواند پیامدهای منفی 
برای قرارداد‌های موجود و در نتیجه برای آن شــرکت داشــته باشــد. با 
این‌حال نباید این نکته را فراموش کرد که ممکن اســت بازار این اطلاعات 
را پیش‌بینی کرده باشــد )بازار کارایی بالایی داشته باشد( و در این صورت 
شرکت‌های رتبه‌بندی به جای تاثیرگذاری ناخواسته بر قیمت سهام ، اوراق 
قرضه و اسپرد سواپ‌های اعتباری آن با نقش رهبری بازار به دنبال‌کننده‌ و 

تاثیر پذیری از بازار تبدیل شوند. 
در مقاله مشــهوری که‌هال، پریدسکو و وایت در ســال ۲۰۰۴ در ژورنال 
بانکداری و مالی منتشــر کردند، تأثیر تغییرات رتبه‌بندی بر اســپردهای 
ســوآپ اعتباری مورد بررســی قرار گرفت. آن‌ها دریافتند که به طور کلی 
تغییرات اسپرد سواپ اعتباری، تغییرات رتبه بندی‌ها را پیش بینی می‌کند؛ 
به عبارتی دیگر، تغییرات اسپرد اعتباری اطلاعات مفیدی در برآورد احتمال 

تغییرات منفی در رتبه‌بندی اعتباری ارائه می‌دهند.

محمد عرفان رایگان
پایا  شرکت  اعتباری  یسک  ر یابی  ارز کارشناس 

مدیر عامل شرکت مشاور سرمایه‌گذاری خط ارزش عنوان کرد:

صبر برای رفع ریسک‌های سیستماتیک
ساره صابری

ر خبـر‌‌نــگا

4th to 7th November 2024 
Kish Island-Iran

Kish International Exhibition Center
Kish International Convention Center

مرکز نمایشگاه های بین المللی جزیره کیش

مرکز همـایــش های بین المللی جزیره کیش

۱۴  لغایــت ۱۷ آبــــان ۱۴۰۳  

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

Organizer

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

16th  Exhibition of Presenting Iran's Investment Opportunities

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

حامیان رسانه ای

بسیاری از شرکت‌های بورسی در فصل گرما 
با مسائل مربوط به بخش انرژی مواجه بودند 
از طرفی سیاست‌های تثبیت نرخ  ارز در نیمه 
ابتدایی سال جاری جذابیت صادرات شرکت‌ها را کاهش داده و 
گزارش‌ها نشان می‌دهد توقع فعالان برآورد نشده است. علاوه بر 
این ریسک‌های سیستماتیک منطقه و تنش‌های موجود بر بازار 
سرمایه کشور سایه افکنده است. از طرفی روی کار آمدن دولت 
چهاردهم و وعده‌های اقتصادی امیــد را به فعالان اقتصادی و 
بورسی باز گردانده است هرچند باد دید این وعده‌ها تا چه میزان 
محقق خواهد شد. در رابطه با وضعیت بازار سهام کشور، مشکلات 
ســرمایه‌گذاران و به طور خاص صندوق‌های سرمایه‌گذاری با 
فرشــید زرین‌کیا، مدیر عامل شرکت مشاورسرمایه‌گذاری خط 

ارزش گفت‌وگویی داشتیم که می‌خوانید. 
***

* تحلیل شما  از شــرایط  نیمه دوم سال برای شرکت‌های 
بازار سرمایه چیست؟

با توجه به این که بخش عمده شــرکت‌های بازار ســرمایه در تابستان 
دچار مشکلات مربوط به حوزه انرژی بوده‌اند و همین طور سیاست‌های 
تثبیت ارزی در نیمه نخســت ســال باعث کاهــش جذابیت صادرات 
شــرکت‌ها شده است بدیهی است که گزارشــات میان دوره‌ای به طور 
کلی انتظارات فعالان را برآورده نکند. با این حال و به دلیل اینکه قیمت 
ســهام تاثیر موارد فوق را در خود لحاظ کرده است پیش بینی می‌شود 
با رفع ریسک‌های سیســتماتیک حادث شده در منظقه و نیز مشخص 
شــدن برنامه دولت در خصوص موضوع ارز و به طور کلی سیاست‌های 
اقتصادی شاهد تحرکات مثبت در نیمه دوم در قیمت سهام شرکت‌های 
بازار ســرمایه و همینطور بهبود عملکرد آنها باشیم. در کنار این موضوع 
صندوق‌های ســرمایه‌گذاری نیز به عنوان طبقه‌هــای دارایی متفاوت، 

می‌تواند مدنظر سرمایه‌گذاران باشد.
* چشم انداز بازار صندوق‌‌ها را چطور می‌بینید؟

در سالیان گذشــته و با معرفی انواع صندوق‌های سرمایه‌گذاری جدید، 
این امکان برای ســرمایه‌گذاران فراهم شده اســت تا متناسب با درجه 
ریســک پذیری مختلف و دیدگاه‌های متفاوت نسبت به آینده، به طور 
غیر مســتقیم در بازارهای مالی ســرمایه‌گذاری کنند. به طور مثال در 

گذشــته صرفا صندوق‌های صدور و ابطــال در بازار موجود بودند اما در 
ادامه بــا معرفی صندوق‌های مختلف از نوع درآمــد ثابت قابل معامله، 
صندوق ســهامی از نوع اهرمی و بخشــی، و صندوق‌های کالایی از نوع 
طلا گزینه‌های متعدد برای سرمایه‌گذاری مهیا گردید. طبیعتا با آشنایی 
هرچه بیشــتر فعالان بازار ســرمایه و ســایرین با طبقه بندی مختلف 
دارایی‌ها و صندوق‌ها، امکان مشارکت بیشتر و سرمایه‌گذاری به صورت 

غیر مستقیم در بازار سرمایه فراهم خواهد شد. 
 * برخــی معتقدند محاســبه بــازه صندوق‌ها توســط

Fipiran اشکالاتی دارد زیرا NAV ابطال را حساب می‌‌کند. 
راهکار چیست؟

روش محاسبه در سامانه Fipiran که در ابتدا به جهت معرفی و مقایسه 
صندوق‌های صدور و ابطالی ایجاد شده بود با در نظر گرفتن NAV ابطال 
صحیح است. چرا که صندوق‌های صدور و ابطال بر مبنای NAV ابطال 
واحدهای ســرمایه‌گذاری را بازخرید می‌کند. موضوعی که با گسترش 
صندوق‌های ETF باعث ایجاد سوال شده است این است که با گسترش 
صندوق‌های قابل معامله )ETF( طبیعتا بازدهی ســرمایه‌گذار بر مبنای 
تفــاوت قیمت زمان خریداری واحد صنــدوق و قیمت فروش در زمان 
واگذاری واحد صندوق در تابلوی بورس مشابه با بازدهی سهام، محاسبه 
خواهد شــد. به جهت برآورد بازدهی صندوق‌های قابل معامله در بورس 
لازم اســت تغییرات قیمت صندوق مدنظر در طول بازه یک ماه و ســه 

ماه گذشــته مورد محاسبه قرار بگیرد و سپس بازدهی به صورت مرکب 
شده برای یک سال مورد محاسبه قرار گیرد. بنابراین پیشنهاد می‌شود 
ســرمایه‌گذاران به جهت مقایسه صندوق‌های قابل معامله حتما به این 
موضوع توجه داشــته باشند و از محاسبه بازدهی بر مبنای NAV ابطال 

اجتناب کنند.
* اکنون بهترین حوزه برای سرمایه‌‌گذاری چیست؟

در مقطع کنونی به جهت مدیریت ریسک‌های سیستماتیک و بهره مندی 
از فرصت‌های بازار ســرمایه در زمینه‌های مختلف، سبد سرمایه‌گذاری 
پیشــنهادی شامل حداکثر یک سوم در زمینه سهام، یک سوم در حوزه 
صندوق‌های طلا و باقی مانده به صندوق‌های درآمد ثابت اســت. چنین 
ســبدی قابلیت استفاده از فرصت‌های مختلف در بازار را فراهم می‌آورد 
و در زمان‌هــای لازم قابلیت تمرکز بیشــتر در یک طبقه از دارایی‌ها را 

فراهم می‌کند.
* آیا بازار سهام فضای مناســبی برای سرمایه‌‌های خرد و 

کلان به شمار می‌رود؟
طبیعتا بازار سهام در مقاطع با ثبات و قابل پیش بینی بازاری پر پتانسیل 
برای جذب منابع اشــخاص حقیقی و حقوقی با ســرمایه‌گذاران خرد و 
کلان اســت. پیش بینی می‌شــود در صورت برطرف شدن ریسک‌های 
موجود و مشخص شدن سیاست‌های دولت در حوزه‌های انرژی و ارزی 

سبب افزایش سرمایه‌گذاری در حوزه سهام نیز باشیم.  

* درباره  صندوق درآمد ثابت ارکیده توضیح دهید.
صندوق درآمد ثابت ارکیده از نــوع صندوق‌های قابل معامله در بورس 
اوراق بهادار با نماد ارکیده است که بدون تقسیم سود و رشدی است. با 
توجه به نرخ بازدهی ماه گذشته که معادل نرخ موثر 34.5 درصد بود و 
برنامه ریزی برای بازارگردانی قوی در تابلو یکی از بهترین گزینه‌ها برای 

سرمایه‌گذاران در حوزه صندوق‌های درآمد ثابت خواهد بود. 
* پیش‌بینی شما از وضعیت بازار تا انتهای سال چیست؟

در خصوص وضعیت بازار سهام همانطور که گفته شد با در نظر گرفتن 
این موضوع که ســهام در محدوده کف‌های قیمتی خود از حیث شرایط 
نموداری اســت، رشــد و کســب بازدهی در این حوزه منــوط به رفع 
ریسک‌های سیستماتیک در منطقه و مشخص شدن سیاست‌های ارزی 

و حوزه انرژی از سمت دولت خواهد بود.

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

f

021 -41674000  
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اخبـــــار

  رئیــس کل بانک مرکزی 
گفت: سیاســت‌های ارزی بایــد در خدمت بهبود 
شــاخص‌های اقتصاد کلان باشــد و بر همین مبنا 
سیاست‌ها و مقررات اتخاذ شده، نحوه قیمت‌گذاری 
و حجم ارز‌های تخصیصی توســط بانک مرکزی در 
راستای کنترل قیمت‌ها و تورم کالا و خدمات است 
و از ســویی عاملی مهم در حفــظ ارزش پول ملی 

است.
محمدرضــا فرزیــن در ادامــه به ســهمیه ارزی 
دســتگاه‌ها اشــاره کرد و افزود: امسال ۳۶ میلیارد 
دلار ارز به وزارت صمت ســهمیه ارزی اختصاص 
داده شد. ۱۵ میلیارد دلار به وزارت جهاد بر اساس 

مصوبــه مجلس و ۴ میلیارد دلار به وزارت 
بهداشــت تخصیــص داده شــد؛ بنابراین 
مجموعا در ســال جاری ۵۵ میلیارد دلار 
ســهمیه در کمیته تعیین شده است و بر 
این اســاس ماهانه ثبت سفارش، تخصیص 

و تامین انجام می‌شــود و با کنتــرل و نظارت در 
ایــن فرایند به دنبال تحقق برنامه بانک مرکزی در 

سیاست‌های ارزی هستیم. 
 وی ادامــه داد: تا ۸ مهرماه ســال جــاری ۲۲.۲ 
میلیارد دلار از ســهمیه ۳۶ میلیارد دلاری وزارت 
صمت معادل ۶۱.۶ درصد تامین شده است. تامین 
ارزی وزارت جهــاد نیــز از ۱۵ میلیارد دلار تعیین 

شــده، ۸ میلیارد دلار معادل ۵۳.۳ درصد 
تامین شده است. 

همچنین وزارت بهداشت از ۴ میلیارد دلار 
ســهمیه ارزی تعیین شده در ابتدای سال 
۲.۲ میلیــارد دلار معادل ۵۵ درصد تامین 
شده است؛ بنابراین فقط در ۶ ماه اول امسال بیش 
از ۳۲ میلیارد و ۴۰۰ میلیون دلار ســهمیه سالانه 

آنان تامین و پرداخت شده است.
 فرزیــن تصریح کرد: تاکنون نســبت تامین ارز به 
تخصیص حدود ۸۰ درصد بوده است. این عدد در 
ســال قبل ۸۵ درصد بوده است، اما ما پیش بینی 
می‌کنیم که هر چه به پایان ســال نزدیک شــویم 

وضعیت بهتر شــود و میزان تامین ارز نســبت به 
تخصیص به بالای ۸۰ درصد خواهد رسید.

رئیس کل بانک مرکزی در پایان عنوان کرد: برای 
مدیریــت ارز چند قانون داریم. یکی از آن‌ها قانون 
مبارزه با قاچاق کالا و ارز است. طبق این قانون صد 
درصد ارز ناشی از صنایع پتروشیمی و پالایشگاهی 
باید توســط صادرکنندگان به داخل کشور برگردد 
و انتخاب روش به عهده خود صادرکنندگان است. 
ضمن اینکه بعدهــا آیین‌نامه‌های در دولت مصوب 
شــد که تصریح کرد صــد درصد ایــن ارز به‌جز 
نیاز‌های خــود صادرکنندگان بایــد از طریق نیما 

عرضه شود.

رئیس کل بانک مرکزی:

سیاست‌های ارزی باید در خدمت شاخص‌های کلان اقتصادی باشد

ــاره  ــزی در‌ب ــک مرک ــی بان ــی و بانک ــت‎گذاری پول ــاون سیاس مع
مشــکلات موجــود در قانــون بودجــه، گفــت: اولیــن اشــکال برنامه 
هفتــم مشــابه برنامه‌هــای توســعه گذشــته، این اســت کــه در این 
برنامــه نیــز اساســاً مــدل توســعه اقتصــادی آن مشــخص نیســت؛ 
بــه ایــن معنــا کــه مــدل ایــن توســعه می‌خواهــد بــا محوریــت 

 )SME( توســعه کســب و کارهــای خــرد و بنگاه‌هــای کوچــک و متوســط
باشــد یــا ایــن امــر بــا محوریــت توســعه بنگاه‌هــای بــزرگ و متعاقباً رشــد 
پیرامونــی بنگاه‌هــای کوچــک و متوســط بــه عنــوان زنجیره‌هــای تولیــد 
بنگاه‌هــای بــزرگ دنبــال می‌شــود؛ یــا اینکــه رویکــرد توســعه اقتصــادی 
 ایــن برنامــه صــادرات محــور اســت آن هــم بــا اولویــت کــدام بازارهــای

  خارجــی مقصــد یــا مبتنــی بــر بهــره گیــری از ظرفیت‌هــا و مزیت‌هــای 
داخلی است.

ــن برنامــه عــدم تعییــن  ــزود: دومیــن مشــکل ای محمــد شــیریجیان اف
اولویت‌هــای بخشــی و زیربخشــی بــه عنــوان موتورهــای پیشــران 
ــر  ــا منج ــن اولویت‌ه ــدان تعیی ــد؛ فق ــور می‌باش ــادی کش ــعه اقتص توس

ــم از ارزی و  ــی )اع ــدود مال ــع مح ــه مناب ــود ک ــن می‌ش ــه ای ب
ــزا  ــم اف ــش و ه ــورت اثربخ ــه ص ــور ب ــی کش ــی( و غیرمال ریال
ــاهد  ــه ش ــد و در نتیج ــدا نکن ــص پی ــا تخصی ــن بخش‌ه ــه ای ب
پراکندگــی و ســرگردانی نظــام مالــی کشــور در تخصیــص منابــع 
بــه بخش‌هــای مختلــف اقتصــادی باشــیم و لــذا مقولــه هدایــت 
اعتبــاری به‌عنــوان یکــی از الزامــات توســعه اقتصــادی کشــورها، عمــاً 

ــود.  ــازی نش ــران پیاده‌س ــاد ای در اقتص
وی در پایــان عنــوان کــرد: ســومین مشــکل از مشــکلات عدیده ایــن برنامه 
تعییــن اهــداف کمــی آرمانــی و متعــارض بایکدیگــر اســت. اینکــه بگوییــم 
هــدف رشــد اقتصــادی برنامــه بــه طــور متوســط ســالانه ۸ درصــد اســت 
و درعین‌حــال نــرخ رشــد نقدینگــی بایــد بــه ۱۳.۸درصــد، نــرخ تــورم بــه 
ــش و  ــد کاه ــاله ۲۰ درص ــر س ــا ه ــت بانک‌ه ــد و اضافه‌برداش ۹.۹ درص
در پایــان برنامــه بــه صفــر برســد، تحقــق توامــان تمامــی ایــن اهــداف بــا 
واقعیت‌هــای کنونــی اقتصــادی و نظــام تأمیــن مالــی کشــور کــه 90 درصد 

بــار آن بــر دوش شــبکه بانکــی اســت همخوانــی نــدارد.

مشکل نامه‌ای به نام »قانون بودجه«

شرکت بانک سینا در شهریور 1403 موفق 
بــه کســب 1,473میلیارد تومــان درآمد 

عملیاتی شد.
گزارش ماهانه وســینا نشــان می‌دهد که 
در شهریور 1403 شــرکت موفق به کسب 

1,473میلیــارد تومان در آمد عملیاتی شــده کــه در مقابل آن 
هزینه‌های عملیاتی شــرکت مبلغ 816 میلیارد تومان بوده و در 
نهایت خالص تراز خالص عملیاتی بانک در این ماه 658 میلیارد 
تومان شده اســت که میانگین تراز خالص عملیاتی ماهانه بانک 
تــا پایان این ماه مبلغ 637 میلیارد تومــان بوده که تراز خالص 
عملیاتی این ماه نسبت به میانگین تراز خالص عملیاتی ماهانه 4 
درصد بیشتر بوده است. مجموع تراز خالص عملیاتی بانک در سال 
 مالی جاری تا پایان شــهریور 1403 مبلغ 3,824 میلیارد تومان 

بوده است.

درآمد بیش از 1400 میلیاردی 
بانک سینا

گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ شرکت دانا منتشر شد.
شرکت بیمه دانا در عملکرد یک ماهه منتهی به شهریور ۱۴۰۳ از محل فروش حق بیمه 
مبلغ ۲۰,۹۶۵,۸۴۳ میلیون ریال درآمد داشــته که نسبت به عملکرد یک ماهه مشابه 
سال قبل ۳۴ درصد کاهش داشته است. بر اساس گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه 
منتهی به ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ شــرکت بیمه دانا مشــخص شد؛شرکت در این ماه تراز مثبت 

۳ درصد را ثبت کرده اســت. دانا با ســرمایه ثبت شده ۱۹,۴۵۷,۰۲۲ میلیون ریال در عملکرد ۶ ماهه سال 
مالی منتهی به ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ از محل فروش حق بیمه مبلغ ۲۵۳,۸۲۹,۱۲۸ میلیون ریال درآمد داشته که 
نســبت به مدت مشابه سال قبل ۲۶ درصد افزایش داشته است.شرکت در عملکرد تجمیعی تراز مثبت ۸۵ 

درصد را ثبت کرده است.

به پرداخت ملت در شــهریور ماه موفق به کســب درآمد ۶.۲ هزار میلیارد ریال شــد. 
 درآمد شهریور ۱۴۰۳ نسبت به شهریور ۱۴۰۲ که درآمد ۳.۹ میلیارد ریال داشته، رشد 

بیش از ۹۰ درصدی کسب کرده است.
به پرداخت ملت با سرمایه ۸،۰۰۰ میلیارد ریال و نماد پرداخت در بورس تهران پذیرفته 
شده است. این شرکت در شهریور ماه موفق به کسب درآمد ۶.۲ هزار میلیارد ریال شد.  

 درآمد شهریور ۱۴۰۳ نسبت به شهریور ۱۴۰۲ که درآمد ۳.۹ میلیارد ریال داشته، رشد بیش از ۹۰ درصدی کسب 
کرده اســت. عمده درآمد با ۲.۹ هزار میلیارد ریال مربوط به خدمات شــارژ بوده و پس از آن با ۱.۷ هزار 
میلیارد ریال مربوط به کارمزد شــاپرک بوده اســت.   درآمد قراردادهای بانک ملت ۱.۶ هزار میلیارد ریال 
بوده اســت. مجموع درآمد نه ماهه منتهی به شــهریور ۱۴۰۳ به پرداخت ملت بــه ۴۹ هزار میلیارد ریال 
رســیده است که نسبت به نه ماهه منتهی به شهریور ۱۴۰۲ که بالغ بر ۲۹ هزار میلیارد ریال بوده است که 
رشــد ۶۷ درصدی را ثبت کرده است. در شش ماهه فروش شارژ با ۲۴ هزار میلیارد ریال بیشترین سهم از 
 درآمد شرکت را داشته است. پس از آن، کارمزد شاپرک با ۱۴ هزار میلیارد ریال و قراردادهای بانک ملت با 

۱۰ هزار میلیارد ریال مهمترین درآمدهای دیگر به پرداخت ملت است.

»پرداخت« در شهریور 6.2 هزار میلیارد کاسب شد»دانا« تراز مثبت ۳ درصد را ثبت کرد

»سلیم« در  مدیران  تغییر 
ترکیب مدیران شرکت سرمایه‌گذاری سلیم با پذیرش علی نمکین به عنوان 
عضو هیأت مدیره عوض شــد. عرفان معماریان نیــز علاوه بر عضو هیأت 
مدیره، مدیرعامل شرکت اســت. عبدالعلی صالحی نیز عضو هیأت مدیره، 
ابراهیــم آقا پور بــه عنوان رئیس هیأت مدیره و امیــر چراغعلی به عنوان 

نایب رئیس هیأت مدیره انتخاب شدند.

شدند معرفی  »غشاذر«  مدیران 
شــرکت شیر پاســتوریزه پگاه آذربایجان غربی سید فضل اله قریشی را به 
عنوان مدیرعامل و دبیر هیــأت مدیره معرفی کرد، وی نائب رئیس هیأت 
مدیره نیز می‌باشــد.روح اله عابدی و محمــد اخلاقی اولقی به عنوان عضو 

هیأت مدیره انتخاب شدند و رئیس هیأت مدیره سید جعفر زنوزی است.

کرد عوض  را  ترکیب  »بعایق« 
ترکیب مدیران شــرکت عایق‌های الکتریکی پارس عوض شد. شرکت های 
ایران ترانســفو، ایران ترانســفو ری، توســعه پســت‌های ایران ترانسفو، 
ترانســفورماتور توزیع زنگان، تحقیقات ترانفسور ماتور ایران اعضای هیأت 

مدیره هستند. همچنین محمد مهاجر مدیر عامل شرکت است.

نکرد تعییر  »وبیمه«  یاست  ر چینش 
ترکیب مدیران شرکت سرمایه‌گذاری صنعت بیمه تغییر نکرد. صالح کاظمی 
نیا به عنوان رئیس هیأت مدیره، سعید احمدی به عنوان نایب رئیس هیأت 
مدیره، سبحان اسکینی به عنوان عضو هیأت مدیره و مدیرعامل، رسول رحیم 

نیا و حسین توسلی امجد به عنوان عضو هیأت مدیره ابقا شدند.

»ثامید« در  جدید  یت  مدیر
ترکیب مدیران شرکت توسعه و عمران امید معرفی شد. مریم رشیدی پور 
بــه عنوان رئیس هیأت مدیره، آمین مویــدی به عنوان نایب رئیس هیأت 
مدیره، مهدی بهداد، مهدی نوری اصل و طاهر علیزاده به عنوان عضو هیأت 

مدیره انتخاب شدند.

»پی‌پاد« مدیره  هیأت  در  دگرگونی 
ترکیب مدیران شرکت پرداخت الکترونیک پاسارگاد تغییر کرد. شهاب جوان 
مردی به عنوان رئیس هیأت مدیره، زهرا میر حسینی به عنوان نایب رئیس 
هیأت مدیره، محمد نژاد صداقت، ساســان بهمنیار و هوشنگ معتمدی به 
عنوان عضو هیأت مدیره معرفی شدند. ضمن اینکه محمد اجدانی مدیرعامل 

شرکت است.

»کماسه« مدیران  ابقای 
مدیران شرکت تأمین ماسه ریخته گری در سمت خود ابقا شدند. امیر عرب 
پشت مشهد، دبیر هیأت مدیره شد؛ اصغر برزوئی، رئیس هیأت مدیره و امیر 
فرشــاد هوشمندی راد نایب رئیس هیأت مدیره انتخاب شدند. ضمن اینکه 
حمید افتخاری و هوشنگ عمرانی کلوچه نیز دیگر اعضای هیأت مدیره شدند.

شناخت را  مدیرعاملش  »غگرجی«   
شرکت بیســکویت گرجی احمد نور محمدی اصل را به عنوان مدیرعامل 
انتخاب کرد.ســید محمد حســین طائریان، رئیس هیــأت مدیره، آرمین 
ابوترابــی نایب رئیس هیأت مدیره و جواد راد ســعید، ابراهیم نصیر زاده و 

سیاوش لقایی به عنوان عضو هیأت مدیره معرفی شدند.

نیفتاد »ثتوسا«  در  اتفاقی  هیچ 
ترکیب مدیران شــرکت سرمایه‌گذاری توســعه و عمران استان اردبیل هیچ 
تغییری نداشته است. علیرضا اقبال در سمت رئیس هیأت مدیره، پویا فهیم زاده 
به عنوان نایب رئیس هیأت مدیره، آرش عبدی زاده مارک موســوی، ســید 
علیرضا صادقی و جهانگیر کنعان پور به عنوان عضو هیأت مدیره هدایت شرکت 
را برعهده دارند. همچنین میر اسدالله موسوی سادات مدیر عامل شرکت است.

کرد منصوب  را  آزاد  مناطق  دبیر  همتی 
عبدالناصــر همتی وزیــر اقتصاد و دارایی طی حکمی "رضا مســرور" را به 
سمت دبیر شورای عالی مناطق آزاد تجاری-صنعتی و ویژه اقتصادی کشور 
منصوب کرد. قابل توجه است که مسرور سابقه مدیریت در منطقه آزاد انزلی 

را در کارنامه خود دارد.

شد جمهور  رئیس  معاون  »شستا«  سابق  مدیر 
عبدالعلی‌زاده؛ رئیس اســبق هیأت مدیره شســتا، نماینــده رئیس جمهور در 
هماهنگی اجرای سیاست‌های کلی توسعه دریامحور شد.از سوابق دیگر آن نیز 
می‌توان ریاست وزارت مسکن و شهرسازی و مشاور عالی وزارت کشور را نام برد.

»سشرق« در  مدیر   2 جابجایی 
یک عضو هیأت مدیره و رئیس هیأت مدیره شرکت سیمان شرق تغییر کرد.

علی تدین به جای ســید محمد یزدی خواه رئیس هیأت مدیره شد. احمد 
صلواتی پــور نایب رئیس هیأت مدیره، علی پور نظــری، فرهنگ ثابتی و 

بختیار مولوی عضو هیأت مدیره انتخاب شدند.

ماند ثابت  »ثمسکن«  در  صندلی‌ها 
مهدی محرمی شام اسبی به عنوان رئیس هیأت مدیره، تقی سلمان ماهینی 
بــه عنوان نایب رئیس هیأت مدیره و علــی ولی زاده اول قره لر و داریوش 
دلفانی به عنوان عضو هیأت مدیره انتخاب شــدند. در این انتصابات گروه 
سرمایه‌گذاری مســکن فاقد نماینده و سید عباس‌هاشمی منش به عنوان 

سرپرست معرفی شد.

ماند باقی  نخورده  دست  »فوکا«  چینش 
شرکت فولاد کاویان با اعضای قبلی هیأت مدیره به فعالیت خود ادامه می‌دهد. 

امیر حسین کریمی عضو هیأت مدیره به عنوان مدیرعامل منصوب شد. 

درآمد ماهانه دانا )میلیارد تومان(

»وبملت« در شهریور درآمد تسهیلات ۱۵۶ 
هزار میلیــارد ریالی داشــته و در مجموع 
شــش ماهه ۱۴۰۳ به ۷۶۵ هــزار میلیارد 
ریال رسیده است. این رقم در مدت مشابه 
سال قبل ۶۱۵ هزار میلیارد ریال بوده است 

که رشد مناسبی ثبت کرده است.
بانــک ملت با ســرمایه ۷۱۰ هزار میلیــارد و نماد 
»وبملت« در بورس تهران داد و ســتد می‌شود. این 
بانک، بزرگترین بانک بورســی اســت و با افزایش 
منابع در شــهریور ماه توانســته بیش از ۱۱.1 هزار 
میلیارد ریال ســپرده جذب کنــد که از ۱۰،9 هزار 
میلیارد ریال  مرداد ماه بیشتر بوده و رکورد جدیدی 

برای این بانک به شمار می‌رود.
رشــد ســپرده‌های جاری و رســیدن آن به رکورد 
بیش از ۳ هزار میلیارد ریال، نشان دهنده وضعیت 

مناسب سپرده‌های وبملت است.
وبملــت در شــهریور درآمد تســهیلات ۱۵۶ هزار 
میلیارد ریالی داشته و در مجموع شش ماهه ۱۴۰۳ 
به ۷۶۵ هزار میلیارد ریال رسیده است. این رقم در 

مدت مشابه ســال قبل ۶۱۵ هزار میلیارد 
 ریال بوده اســت که رشــد مناســبی ثبت 

کرده است.
در مقابل، هزینه‌های ســود ســپرده‌ها در 
شــهریور ماه ۸۵ هزار میلیــارد ریال بوده 
اســت و در مجموع شش ماهه ۱۴۰۳ به ۴۶۹ هزار 
میلیارد ریال رســیده است. این رقم در مدت مشابه 

سال قبل ۳۰۲ هزار میلیارد ریال بوده است.
درآمد سرمایه‌گذاری وبملت در شهریور ماه ۱۳ هزار 
میلیارد ریال بوده و در مجموع شــش ماهه به ۶۶ 

هزار میلیارد ریال بالغ می‌شود.
 درآمــد اوراق بدهی نیز در شــش ماهه ۹.۹ هزار 
میلیارد ریال بوده است. درآمد سرمایه‌گذاری نیز به 
۵.۷ هزار میلیارد ریال رسیده است. درآمد سپرده، 
اوراق بدهی و ســرمایه‌گذاری در شــش ماهه سال 
گذشــته به ترتیــب ۵۲، ۱۳ و کمتــر از یک هزار 
میلیارد ریال بوده است. در مجموع بیش از ۱۷ هزار 
میلیارد ریال ارقام فوق در شش ماهه در بانک ملت 

رشد داشته اند.

سرگذشت 6 ماهه »وبملت«

سپرده‌های سرمایه‌گذاری %31

سپرده‌های کوتاه مدت %27

سپرده‌های دیداری %28

سپرده‌های قرض الحسنه %7
سپرده‌های ارزی %7

روند درآمدهای وبملت )هزار میلیارد ریال(

ترکیب سپردهای »وبملت«

روند درآمد به پرداخت ملت)میلیارد تومان(



 درصدی افق در شهریور ماه  71درآمد 

 .  درصد رشد داشت 71نسبت به مدت مشابه سال قبل درآمد شرکت افق 

  کوروش   افق ی  ا   رهی زنجی  ها  فروشگاه   شرکت    1403شهریور  به     یماهه منتهیک    ماهانه دوره   ت ی عالف  گزارش بر اساس انتشار  
 مشخص شد. 

 ونی ل ی م  94,849,825مبلغ معادل      1403شهریور  به    یماهه منته  یکعملکرد    ی افق کوروش ط  یا   رهی زنج  ی شرکت فروشگاه ها
 .درصد رشد داشته است 71از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل  ،ریال

  471,901,641مبلغ    1403/12/30به    یمنته  یماهه سال مال  6عملکرد    یط  ریال  ونی لی م  20,000,000ثبت شده    ه ی افق با سرما
 .درصد رشد داشته است  75درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل  ریال ونی لی م

،ریال ونی لی م 87,339,862مبلغ معادل  1403/05/31به  یماهه منته 1عملکرد  یافق کوروش ط  ی ا ره ی زنج یشرکت فروشگاه ها 

درصد رشد داشته است.  78محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل  از

377,051,816مبلغ  1403/12/30به  یمنته ی ماهه سال مال 5عملکرد  ی ط ریال ونی لی م 20,000,000ثبت شده  ه ی با سرما افق 

 درصد رشد داشته است.   76درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل  ریال ونی لی م
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رشد 12 ماهه 1402 نسبت به دوره مشابه سال 1401

ترازنـامــــه

1402/121401/12عنوان قلم

0.00 %0.00 %سرمایه

41.62 %42.01 %جمع دارائی‌های جاری

8.61 %8.19 %جمع دارائی‌های غیرجاری

20.02 %21.99 %جمع کل دارائی‌ها

47.22 %39.88 %جمع بدهی‌های جاری

20.04 %20.24 %جمع بدهی‌های غیر‌جاری

45.34 %38.76 %جمع کل بدهی‌ها

9.36 %12.60 %جمع حقوق صاحبان سهام

درآمد شرکت افق نسبت به مدت مشابه سال قبل 71 درصد رشد داشت. 
شــرکت فروشگاه های زنجیره ای افق کوروش طی عملکرد یک ماهه منتهی به شهریور 1403 مبلغ معادل 
94,849,825 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 71 
درصد رشد داشته است. افق با سرمایه ثبت شده 20,000,000 میلیون ریال طی عملکرد 6 ماهه سال مالی 
منتهی به 1403/12/30 مبلغ 471,901,641 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه 

سال قبل 75 درصد رشد داشته است.
شــرکت فروشگاه های زنجیره ای افق کوروش طی عملکرد یک ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۵/۳۱ مبلغ معادل 
۸۷,۳۳۹,۸۶۲ میلیون ریال،از محصولات خود را به فروش رســانده که نســبت به مدت مشابه سال قبل ۷۸ 
درصد رشد داشته است.افق با سرمایه ثبت شده ۲۰,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد ۵ ماهه سال مالی 
منتهی به ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلغ ۳۷۷,۰۵۱,۸۱۶ میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه 

سال قبل ۷۶ درصد رشد داشته است.
 

یور ماه درآمد 71 درصدی »افق« در شهر

شرکت دارویی آرایشی بهداشتی آریان کیمیا تک در عملکرد یک ماهه منتهی به شهریور 1403 مبلغ معادل 
4,628,105 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 9 درصد 

رشد داشته است.
کیمیاتــک با ســرمایه ثبت شــده 6,000,000 میلیون ریال طــی عملکرد 6 ماهه ســال مالی منتهی به 
1403/12/30 مبلغ 23,114,388 میلیون ریال درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل 21 
درصد رشــد داشته است. دارویی آرایشی بهداشتی آریان کیمیاتک در مرداد موفق به فروش حدود ۵،۲۰۰ 
میلیارد ریال از محصولاتش شده است که بیشترین فروش ماهانه تاریخ این شرکت به شمار می رود. فروش 
شــرکت نســبت به ماه قبل، ۶۳ درصد رشد نشان می دهد و نسبت به ماه مشــابه سال قبل از  ۷۴ درصد 

افزایش یافته است.

شد ثبت  »کیمیاتک«  رشد  درصد   21

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

ــد ۱.۴  ــد از درآم ــه ۳۴ درص ــرد ک ــب ک ــد کس ــارد درآم ــزار میلی ــهریور ۱.۹ ه ــد در ش تماون
 هــزار میلیــاردی مــرداد مــاه و ۲۲۰ درصــد از درآمــد ۶۱۰ میلیــاردی شــهریور ســال گذشــته 

بیشتر است.
ــید در  ــال رس ــارد ری ــزار میلی ــه ۱۴.۷ ه ــهریور ب ــه ش ــی ب ــی منته ــال مال ــد س ــوع درآم مجم
حالــی کــه ۱۲ ماهــه ســال قبــل ۸.۱ هــزار میلیــارد بــوده اســت. بــر اســاس گــزارش فعالیــت 
ماهانــه دوره یــک ماهــه منتهــی بــه ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ شــرکت تامیــن ســرمایه دماونــد مشــخص 
ــه ۱۴۰۳/۰۶/۳۱  ــد در عملکــرد یــک ماهــه منتهــی ب شــد کــه شــرکت تامیــن ســرمایه دماون
مبلــغ معــادل ۲,۵۷۳,۱۱۷ میلیــون ریــال، از محصــولات خــود را بــه فــروش رســانده کــه نســبت 
ــا ســرمایه ثبــت شــده  ــه مــدت مشــابه ســال قبــل ۵۵ درصــد رشــد داشــته اســت.تماوند ب ب
ــه ۱۴۰۳/۰۶/۳۱  ــی منتهــی ب ــال طــی عملکــرد ۱۲ ماهــه ســال مال ۱۴,۰۰۰,۰۰۰ میلیــون ری
مبلــغ ۲۰,۱۴۹,۹۹۸ میلیــون ریــال درآمــد فــروش داشــته کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 

قبــل ۸۰ درصــد رشــد داشــته اســت.

داشت درآمد  میلیارد  هزار   ۱.۹ یور  شهر در  »تماوند« 
شــرکت صنعت غذایی کــورش طی عملکــرد 1 ماهه منتهــی بــه 1403/06/31 مبلغ معادل 
20,954,952 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال 

قبل 13 درصد افت داشته است.
بر اســاس گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به 1403/06/31 شــرکت صنعت غذایی 
کورش مشخص شد؛ غکورش با سرمایه ثبت شده 20,000,000 میلیون ریال طی عملکرد 6 ماهه 
ســال مالی منتهی به 1403/12/30 مبلغ 107,696,984 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که 

نسبت به مدت مشابه سال قبل 14 درصد رشد داشته است.
شرکت صنعت غذایی کورش در ۵ ماهه منتهی به مرداد ۱۴۰۳ از فروش محصولات و خدمات خود 
۸۶۷۴ میلیارد تومان درآمدکسب کرد. درآمد شرکت در ۵ ماه در مقایسه با مدت مشابه سال قبل 
۲۴ درصد افزایش داشــت. در مرداد ماه با ۲۸ درصد افزایش به ۲۰۳۸میلیارد تومان رسید. درآمد 

شرکت از فروش داخلی ۱۰۶۰ میلیارد تومان بود. 
شــرکت صنعت غذایی کورش در خصوص افزایش سرمایه شــرکت از مبلغ ۲۰۰۰ میلیارد تومان 

به‌مبلغ ۴۵۰۰ میلیارد تومان از محل سود انباشته شفاف سازی کرد.

2.5 همتی »غکورش«  افزایش سرمایه 

بیتا مرادی - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین
اطلاعات برگرفته از سامانه سودیاب نوآورن امین

www.nadpco.com

قرن در شهریور ماه 722 میلیارد تومان فروخت که رشد 32 درصدی نسبت به مرداد ماه و 80 درصد نسبت 
به شهریور سال قبل رشد نشان می دهد. مجموع فروش شش ماهه به 3.2 همت رسیده که 44 درصد بیش 

از مدت مشابه سال قبل است.
 شــرکت پدیده شــیمی قرن طی عملکرد یک ماهــه منتهی به ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ مبلــغ معادل ۷,۲۲۷,۸۱۳ 
 میلیــون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نســبت به مدت مشــابه ســال قبل ۸۲ درصد 

رشد داشته است.
قرن با سرمایه ثبت شده ۶,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد ۶ ماهه سال مالی منتهی به ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ 
مبلغ ۳۲,۸۱۵,۶۶۹ میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نســبت به مدت مشابه سال قبل ۴۵ درصد رشد 

داشته است.

32 درصدی درآمد »قرن« رشد 

شرکت سپید ماکیان طی عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/06/31 مبلغ معادل 12,984,154 میلیون ریال، 
از محصولات خود را به فروش رساند.

بر اساس گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به 1403/06/31 شرکت سپید ماکیان مشخص شد؛ 
شــرکت ســپید ماکیان طی عملکرد یک‌ماهه منتهی به 1403/06/31 مبلغ معادل 12,984,154 میلیون 
ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 62 درصد رشد داشته است. 
سپید با سرمایه ثبت شده 9,000,000 میلیون ریال طی عملکرد 6 ماهه سال مالی منتهی به 1403/12/30 
 مبلغ 74,033,082 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نســبت به مدت مشــابه ســال قبل 44 درصد 

رشد داشته است. 
شــرکت ســپید ماکیان طــی عملکرد یک ماهــه منتهی بــه 1403/05/31 مبلغ معــادل 12,625,754 
 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نســبت به مدت مشــابه سال قبل 39 درصد رشد 

داشته است.

وش محصولات افزایش درآمد 62 درصدی »سپید« ازفر

روند درآمد تماوند )میلیارد ریال(
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روند فروش ماهانه سپید )هزار میلیارد ريال(روند فروش ماهانه افق )هزار میلیارد ريال(

 فروش ماهانه قرن )میلیارد ریال(
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 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری

۰ 
۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۳٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۷٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۹٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ 

ترکیب منابع مالی

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

-۱۵٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۵٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ 

 سود ناخالص
 سود عملیاتی
 سود خالص
 فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
 بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

 

 ازفروش محصولات  دی سپ درصدی  62افزایش درآمد  

از محصولات خود را به    ،ریال  ونی لی م  12,984,154مبلغ معادل    1403/06/31به    یماهه منته  1عملکرد    ی ط  انی ماک  دی شرکت سپ 
 . فروش رساند

مشخص شد؛ انی ماک دی شرکت سپ  1403/06/31به   یماهه منتهیک  ماهانه دوره ت ی فعال  گزارشبر اساس 

از محصولات خود را به    ،ریال  ونی لی م  12,984,154مبلغ معادل    1403/06/31به    یماهه منته  1عملکرد    ی ط  انی ماک  دی شرکت سپ 
 .درصد رشد داشته است 62فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 

 ونی لی م  74,033,082مبلغ    1403/12/30به    یمنته  ی ماهه سال مال  6عملکرد    ی ط  ریال   ونی لی م  9,000,000ثبت شده    ه ی با سرما  دی سپ 
 .درصد رشد داشته است 44درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل  ریال

از محصولات خود را  ،ریال ونی ل ی م 12,625,754مبلغ معادل   1403/05/31به  یماهه منته کی عملکرد  ی ط انی ماک دی شرکت سپ 

 درصد رشد داشته است.  39فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل  به

روند فروش ماهانه کیمیاتک )میلیارد ريال(

 درصد رشد درآمد داشت  21ماهه  6کیمیاتک در 

  ونی لی م 4,628,105مبلغ معادل  1403شهریور به  یماهه منته یک عملکرد  درتک  ای می ک انی آر  یبهداشت  یشی آرا ییشرکت دارو
 .درصد رشد داشته است 9از محصولات خود را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل  ،ریال

 23,114,388مبلغ  1403/12/30به  یمنته ی ماهه سال مال 6عملکرد   یط ریال ونی لی م 6,000,000ثبت شده  هی با سرما اتکی می ک
 درصد رشد داشته است.   21درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل  ریال ونی لی م

 نی شتری شده است که ب  از محصولاتش ریال اردی لی م 5،200در مرداد موفق به فروش حدود  اتکی می ک انی آر یبهداشت  ی شی آرا ییدارو
دهد و نسبت به ماه   یم درصد رشد نشان  63رود. فروش شرکت نسبت به ماه قبل،   یشرکت به شمار م نی ا خی فروش ماهانه تار

است.  افته ی  شی درصد افزا ۷4مشابه سال قبل از از 
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شد؟ چقدر  »وکغدیر«  یور  شهر بورسی  پرتفوی  ارزش 
ارزش بازار پرتفوی بورسی سرمایه‌گذاری بین المللی توسعه صنایع و معادن 
غدیر در شهریور ماه با حدود ۱۱۷۵ میلیارد تومان رشد به حدود ۴۷۰۰۷ 

میلیارد تومان رسید.
شرکت وکغدیر در شــهریور ماه ۹۹۶ میلیارد تومان سهام جدید تحصیل 
کرد. همچنین ۹۹۵ میلیارد تومان ســهام فروخت که به تبدیل حق تقدم 
سهام فولاد آلیاژی ایران مربوط بوده است. ۴۵ درصد پرتفوی شرکت سهام 
کگهر است.شرکت از ابتدای سال مالی تا پایان شهریور ماه ۴۷۱۳ میلیارد 

تومان از محل سود سهام درآمد داشته است.

سپه بانک  ین  ویتر در  »بجهرم« 
بانک ســپه بازهم درصدد فروش 56.74 درصد ســهام شرکت توسعه مولد 

نیروگاهی جهرم برآمد تا در صورت انجام از ترکیب سهامداری خارج شود.
بانک ســپه که آخرین بار در آذر سال گذشــته برای عرضه بلوک ۵۶.۷۴ 
درصدی سهام توسعه مولد نیروگاهی جهرم، اقدام کرد اما به نتیجه نرسید 
و بــاز هم درصدد فروش ایــن دارایی آن هم بطور عمده و نقد در بازار دوم 
معاملات فرابورس بر آمد تا در صورت انجام از ترکیب سهامداری آن خارج 
شود. در نهایت مقرر شده ۱۳.۷ میلیارد سهم "بجهرم" چهارشنبه 25 مهر 
از طریق کارگزاری بانک ســپه عرضه شود. در این واگذاری قیمت پایه هر 
سهم به تمیق پایانی روز لبق از هضرع ای اتریخ اتنشار آگهی هضرع ره یک 
رتلااب دشاب هب اهفاض 75 درصد تعیین شــده است. خریدار موظف است کل 
مبلغ مورد معامله را حداکثر طی دو روز کاری از تاریخ معامله پرداخت کند.

داد سرمایه  افزایش  »وامیر« 
افزایش سرمایه شرکت گروه صنعتی و معدنی امیر از مبلغ ۸۴,۰۰۰ میلیون 

ریال به‌مبلغ ۶,۳۰۰,۰۰۰ میلیون ریال ثبت شد.
با عنایت به مجوز افزایش ســرمایه وامیر مورخ ۱۴۰۳/۰۵/۲۰ بر اســاس 
تصمیمات مجمع عمومی فوق العاده مورخ ۱۴۰۳/۰۶/۰۵ افزایش سرمایۀ 
شرکت از مبلغ ۸۴,۰۰۰ میلیون ریال به‌مبلغ ۶,۳۰۰,۰۰۰ میلیون ریال )از 
محل سود انباشته مبلغ ۶۲۱۶۰۰۰ میلیون ریال ، میلیون ریال و از آورده 
نقدی با ســلب حق تقدم از سهامداران فعلی مبلغ میلیون ریال( در تاریخ 

۱۴۰۳/۰۶/۲۷ در مرجع ثبت شرکت‌ها به ثبت رسیده است.

شد تومان  میلیارد   ۱۹۷۰ »فاسمین«  ماهه   ۶ وش  فر
شرکت کالسیمین گزارش شهریور ۱۴۰۳ خود را منتشر کرد و مطابق با آن، 
فروش شرکت در تابستان مبلغ ۹۱۸ میلیارد تومان و مجموع فروش ۶ ماهه 

شرکت، امسال به مبلغ ۱۹۷۰ میلیارد تومان رسیده است.
فروش فاسمین در تابستان ۱۴۰۳ نسبت به مدت مشابه سال قبل کاهش 
فصلی ۶۳.۱ درصدی داشته است. همچنین فروش شرکت نسبت به فصل 

گذشته کاهش ۱۲.۸ درصدی داشته است.

لبنی‌ها اولیه  مواد  گرانی 
معاونت توســعه بازرگانی وزارت جهاد کشــاورزی، نامــه‌ای را خطاب به 
شــرکت‌های دامی و اتحادیه‌های لبنی منتشــر کرد که به منظور حمایت 
از تولیدکنندگان بخش دام و اســتمرار تولید و تامین نقدینگی دامداران، 
قیمت هر کیلوگرم شــیر خام با ۳.۲ درصد چربی در دامداری به مبلغ ۱۸ 

هزار تومان تعیین شد.
به دنبال این تصمیم اتخاذ شده، ۱۲ شرکت‌ از جمله شرکت‌ شیر پاستوریزه 
پگاه آذربایجان غربی، شرکت مجتمع کشت و صنعت و دامپروری و مرغداری 
دشــت خرمدره، شرکت شیر و گوشت زاگرس شهرکرد، شرکت کشاورزی 
و دامپروری مگسال، شرکت شیر پاستوریزه پگاه گیلان، شرکت کشاورزی 
و دامپروری ملارد شــیر، شرکت لبنیات کالبر، شرکت شیر پاستوریزه پگاه 
گلستان، شرکت شیر پاستوریزه پگاه خراسان، شرکت ملی کشت و صنعت 
و دامپروری پارس، شرکت شیر و گوشت زاگرس شهرکرد، شرکت لبنیات 
پاســتوریزه پاک، افشای تغییر بیش از ۱۰ درصدی نرخ خرید مواد اولیه را 

در سامانه کدال منتشر کردند.

41 درصدی درآمدهای »همراه« رشد 
شرکت ارتباطات سیار ایران در عملکرد نیمه نخست سال جاری، 32.3 هزار 

میلیارد تومان درآمد محقق کرد و با رشد 41 درصدی روبه‌رو شد. 
بیشــترین درآمد کسب شــده طی دوره 6 ماهه از کارکرد مشترکین و به 
میــزان 29.7 هزار میلیارد تومــان بود که معادل 92 درصــد درآمدها از 
این محل کســب شده است. ضمن اینکه شــرکت ارتباطات سیار ایران با 
سرمایه اســمی 8.9 هزار میلیارد تومانی، گزارش عملکرد شهریور و نیمه 
نخســت سال جاری را ارائه کرد. "همراه" در شهریور از کارکرد مشترکین، 
اســتفاده از امکانات شبکه توسط سایر شــرکت‌های تلفن همراه، فروش 
 خطوط جدید تلفن همراه و ســایر، بالغ بر 5.8 هزار میلیارد تومان درآمد 

کسب کرد.

بورس از  بازنشستگی  صندوق  درصدی  ارزش۷۸ 
ارزش روز دارایی‌های صندوق بازنشستگی از شرکت‌های بورسی و با وجود 

سهم ۲۶ درصدی، ۷۸ درصد است.
طبق گزارش مرکز پژوهش‌‌های مجلس، صندوق بازنشســتگی کشــوری 
دومین صندوق بزرگ از لحاظ تعداد بازنشســتگان با بیش 1.7 میلیون نفر 
بوده که با وجود برخورداری از بنگاه‌های زیاد، اثر بازدهی سرمایه‌گذاری‌های 
آن در تامین هزینه‌های 5 ســال اخیر فقط 12 درصد است. همچنین عدم 
توجه به محاســبات بیمه ای در اداره صنــدوق و عدم پرداخت کامل حق 
بیمه کارمند و سهم دولت به صندوق، مهمترین چالش‌های صندوق است.

در این گزارش آمده اســت که از 198 شرکت وابسته به صندوق با بیش از 
34.6 هزار شــاغل، 137شرکت کنترلی، 24 شرکت مدیریتی و 28شرکت 
غیر مدیریتی هستند. ارزش همه اموال و دارایی‌های صندوق درپایان نیمه 
اول ســال قبل و با احتســاب املاک و مســتغلات بین 3۵0 تا ۵00 هزار 
میلیارد تومان تخمین زده می‌شــود. مقایسه ســهم دارایی‌های بورسی و 
غیربورسی صندوق بازنشستگی کشــوری نشان می‌دهد، سهم دارایی‌های 
بورسی 78 و ســهم غیر بورسی 22 درصد است. ارزش دفتری دارایی‌های 
غیــر بورســی 2 درصد از دارایی‌های صندوق اســت. ضمن اینکه ســهم 
شــرکت‌های زیرمجموعه صندوق بازنشستگی حاکی از آن است که سهم 
شــرکت‌های بورســی در این صندوق، 26 درصد و سهم شرکت‌های غیر 

بورسی 74 درصد است.

روی خط تحلیل

ارزش پرتفوی بورسی »وغدیر« چند؟
ارزش پرتفــوی بورســی وغدیــر در شــهریور مــاه بــا رشــد مناســب 
ــارد  ــزار میلی ــوی از ۱،۶۱۹ ه ــت و ارزش روز پرتف ــوده اس ــراه ب هم
ــان  ــال در پای ــارد ری ــزار میلی ــه ۱،۶۷۸ ه ــهریور ب ــال در اول ش ری
شــهریور افزایــش یافتــه اســت کــه رشــد ۵۹ هــزار میلیــارد ریالــی 

ــد. ــان می‌ده را نش
ــورس  ــی ب ــوی اصل ــر در تابل ــاد وغدی ــا نم ــر ب ــرمایه‌گذاری غدی س
تهــران داد و ســتد می‌شــود. ایــن شــرکت در شــهریور مــاه افزایــش 
ســرمایه از ۷۲ هــزار میلیــارد ریــال بــه ۲۱۶ هــزار میلیــارد ریــال را 
بــه ثبــت رســاند. ایــن هلدینــگ چنــد رشــته ای در بــازار ســرمایه 
ــاختمانی  ــیمانی و س ــی و س ــی، معدن ــیمی و پالایش ــوزه پتروش ح
متمرکــز اســت. وغدیــر در شــهریور مــاه ســود ســرمایه‌گذاری 
ــن حــال مجمــوع ســود شناســایی  ــا ای ــرده اســت، ب شناســایی نک
ــت.  ــوده اس ــال ب ــارد ری ــزار میلی ــر ۲۴ ه ــغ ب ــه بال ــا ۹ماه ــده ت ش
ــر  ــرمایه‌گذاری‌های وغدی ــود س ــده س ــه عم ــت ک ــر اس ــایان ذک ش

ــر  ــان و وکغدی ــه پارس ــی از جمل ــه و فرع ــرکت‌های تابع ــل ش مح
ــود. ــایی می‌ش ــی شناس ــال مال ــان س ــه در پای ــت ک اس

ــر معامــات ســهام خاصــی  ــه ماهیــت هلدینــگ، وغدی ــا توجــه ب ب
نداشــته و مهمتریــن تحــرک در پرتفــوی در شــهریور مــاه مربــوط به 
واگــذاری ســهام کارگــزاری بانــک صــادرات بــه ارزش ۱،۷۱۳ میلیارد 

ریــال و شناســایی ســود ۱،۶۳۱ میلیــارد ریــال بــوده اســت.
ــا رشــد مناســب  ــر در شــهریور مــاه ب ارزش پرتفــوی بورســی وغدی
ــارد  ــزار میلی ــوی از ۱،۶۱۹ ه ــت و ارزش روز پرتف ــوده اس ــراه ب هم
ــان  ــال در پای ــارد ری ــزار میلی ــه ۱،۶۷۸ ه ــهریور ب ــال در اول ش ری
شــهریور افزایــش یافتــه اســت کــه رشــد ۵۹ هــزار میلیــارد ریالــی 
ــوده  ــان ب ــاد پارس ــک نم ــه کم ــد ب ــده رش ــد. عم ــان می‌ده را نش
کــه  عمدتــا بــه دلیــل ابــاغ کاهــش قیمــت گاز در نیمــه اول ســال 
گذشــته بــوده اســت. ایــن شــرکت نســبت قیمــت بــه نــاو مناســب 
نســبت بــه شــرکت‌های هلدینــگ چنــد رشــته ای دارد و بــا نســبت 
ــالای ۸۰ درصــدی، همــواره  ــه ای مناســب و تقســیم ســود ب پــی ب

ــوده اســت. ــی ب ــی و حقوق ــورد توجــه ســرمایه‌گذاران حقیق م
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102 درصدی سود عملیاتی »تپسی« دلیل افزایش 
شــرکت پیشــگامان فن آوری و دانش آرامیس معروف به تپسی از دلیل 
افزایش ۱۰۲ درصدی ســود عملیاتی در ســه ماه نخست سال نسبت به 
مدت مشابه سال قبل خبر داد. بر اساس این گزارش، "تپسی" در خصوص 
صورت های مالی ســه ماهه حسابرسی نشده، اعلام کرد: افزایش ۳۲ و ۲6 
درصدی تعداد ســفر و متوسط قیمت سفرها در دوره سه ماه نخست سال 
نسبت به مدت مشابه قبل منجر به افزایش ۷۰ درصدی درآمد کمیسیون 
این شــرکت به میزان ۱۴۱.6 میلیارد تومان شــد.در حالی که افزایش ۵۹ 
درصــدی هزینه های عملیاتی بــه میزان ۸۹.۸ میلیــارد تومان که عمدتاً 
ماهیتی ثابت داشــتند متاثر از افزایش ســطح عمومی قیمت ها و الزامات 
قانونی بود. این تفاوت ۱۱ درصدی در رشد درآمد و هزینه منجر به افزایش 

۱۰۲ درصدی سود عملیاتی به میزان ۵۱.۷ میلیارد تومان شد.

5 سال سود تقسیمی  قیمت سهم »تنوین« برابر 
شاخص P/D ســهام تامین سرمایه نوین نشان  می دهد، قیمت کنونی این 
سهم برابر با ۵ سال سود تقسیمی سالانه یک سهم شرکت است. بر اساس 
این گزارش، طبق سودآوری کنونی و سیاست تقسیم سود سال های اخیر، 
فقط ســودهای تقسیم شده در این شرکت )نه کل سود ساخته شده( طی 
تنها ۵ سال به اندازه قیمت فعلی سهم است و از این منظر جزو ۲۰ شرکت 
برتر بورس محسوب می شود. نسبت قیمت به سود "تنوین" نیز ۳.6۱ مرتبه 
است که در بین شــرکت های تامین سرمایه حاضر در بورس در رتبه یک 
قرار گرفته و با توجه به تکرار پذیر بودن سودآوری شرکت، جزو نسبت های 

 کمینه و ارزنده بازار تلقی می شود.
وسازی کرمان مالک بیش از 7 درصد »خساپا« خودر

۱.۹۲ درصد از سهام شرکت سایپا معامله شد تا گروه صنایع خودروسازی 
کرمان به طور غیر مستقیم مالک بیش از ۷.۱ درصدی "خساپا" شود.

شــرکت خدمات و تجارت بم خودرو از زیرمجموعه های گروه خودروسازی 
کرمان بیش از ۳.۷ میلیارد ســهم معادل ۱.۹۲ درصد سهام شرکت سایپا 
را خریداری کرد و به فهرست سهامداران "خساپا" از جمله سرمایه گذاری 
رنا و ایمیدرو و ... اضافه شــد. بر اساس این گزارش همچنین کرمان موتور 
قبلا" بیش از ۵.۲ درصد ســهام ســایپا را در اختیار داشت و گروه صنایع 
خودروســازی کرمان سهامدار اصلی هر دو شــرکت با این معامله به طور 
غیر مســتقیم، مالک بیش از ۷.۱ درصدی شــد! شرکت خدمات و تجارت 
بم خودرو ســال ۸۴ فعالیت را آغاز و در اداره ثبت شــرکت ها و موسسات 
تجاری به ثبت رســید. سال ۹۰ این شــرکت علاوه بر ارائه خدمات پس از 
فروش محصولات تولیدی شرکت خودروسازان بم، مسئولیت ارائه خدمات 
به تولیدات شرکت کرمان موتور را نیز به مجموعه فعالیت ها اضافه کرد. این 
شــرکت با ظرفیت بیش از ۱۲۵ نمایندگی فروش و خدمات پس از فروش 
در حدود ۷۰ شــهر بزرگ، وظیفه خدمت رسانی و تامین قطعات یدکی را 

بر عهده دارد.

روی خط تحلیل

پتروشــیمی  مدیرعامــل   
پردیس با بیان اینکــه برای نرخ گذاری، کارگروهی 
در نفت و گاز پارســیان تشکیل شــده و هر شنبه 
قیمت ها در سامانه سیمرغ بارگذاری می شود، گفت: 
پتروشیمی پردیس حتی یک سنت کمتر از نرخ های 
مصوب و ابلاغی، محصولی به فروش نرسانده و ارزان 

فروشی  نشده است.
سید محمدرضا میری لواسانی افزود: فروش شرکت 
شخص محور نیست و به  طور کل در اختیار »وغدیر« 
و »پارسیان« است و وزارت دفاع هم می تواند به طور 

کامل فروش شرکت را کنترل کند.
وی با بیان اینکه پتروشــیمی پردیس سودآورترین 
اوره ساز کشور است، ادامه داد: سه شرکت پتروشیمی 
پردیس، شیراز و کرمانشاه که زیرمجموعه گروه نفت 
و گاز پارســیان هستند، ســودآور ترین شرکت های 

اوره ساز در کشور محسوب می شوند.
مدیرعامل »شــپدیس« با اشاره به اینکه هزینه های 
شرکت معادل ۴۰ درصد افزایش یافته است، گفت: 

هرچند سود پتروشیمی پردیس از فروش با 
افزایش ۴۱ درصدی روبه رو خواهد شد اما 
به دلیل افزایش هزینه ها، ســود شپدیس تا 

پایان سال ۲۳ همت برآورد شده است.
میری لواســانی در خصوص میزان فروش و 

ســود قابل پیش بینی »شپدیس« برای سال جاری 
هم گفت: فروش ســال گذشــته ۳۴.۸ همت بود و 
فروش امســال تا پایان تیر ماه ســال جاری معادل 
۳۳.6 همت شده اســت؛ پیش بینی می شود میزان 
فروش پتروشیمی پردیس تا پایان سال بیش از ۴۱ 

همت شود. 
وی ادامه داد: ســال مالی پردیس از یک مهر تا ۳۱ 
شهریور است و در ده ماه و ۱۵ روز گذشته ۲۷۸ هزار 

تن اوره تولید شده است.
وی در بخش دیگری از ســخنان خود درباره قطعی 
گاز گفــت: قطعی گاز پتروشــیمی پردیس معادل 
۷۲ روز بــود که براســاس برآوردهای انجام شــده 
»شــپدیس« از قطعی گاز معــادل ۵۰ میلیون دلار 

ضرر متحمل شــده اســت. این فعال حوزه 
پتروشیمی ادامه داد: بیشترین تولید شرکت 
در سال ۹۹ بوده که سه میلیون و ۱۸6هزار 
تن با قطعی گاز ۱۹ روزه تولید شده است؛ 
مقرر و قابل پیش بینی اســت تا پتروشیمی 
پردیس تا پایان سال به میزان ۳ میلیون و۲۲۵ هزار 

تن محصول تولید کند.
میری لواسانی درباره حل مشکل قطعی گاز تشریح 
کرد: مجموعه غدیر با چند شــرکت دانش بنیان به 
دنبال تولید mini LNG است. وی با بیان اینکه نرخ 
گاز برای این مجموعه تولیدی ۱۳.6 ســنت است، 
افزود: در مورد گاز خوراک و ســوخت یوتیلیتی باید 
گفت که ۷هزار تومــان ذخیره خوراک بوده که این 
قیمت به اجبار و بدون در نظر گرفتن فرمول وزارت 
نفت اعمال و ابلاغ شــده است. ذخیره آن هم حدود 

۲۸۰۰ میلیارد تومان بوده است.
وی به پروژه همت هم اشــاره کــرد و توضیح داد: 
تقریباً یک ماه و نیم است که به شرکت پتروشیمی 

پردیس واگذار شده و یک لایسنسور شرکت، هلندی 
اســت. مدیرعامل پتروشیمی پردیس به محصولات 
جدید شــرکت هم پرداخت و افزود: محصول جدید 
این پتروشــیمی، آمونیاک کدرهایش بوده که برای 
جلوگیری از بلوکه شــدن اوره استفاده می شود. این 
محصول تا به اکنون در بازار عرضه نشــده و در حال 
گذراندن مراحل آزمایشــگاهی بر روی خاک است. 
میری لواســانی در ادامه نشست اظهارداشت: میزان 
انبارش محصول در انبارهای پتروشیمی پردیس ۲۰ 
روز بوده و در صورت عدم فروش و تخلیه محصول، 
تولید متوقف می شود. میری لواسانی با بیان اینکه تا 
پایان سال فروش پتروشیمی پردیس به ۹۰۰ میلیون 
دلار می رسد، گفت: شپدیس، ارزآورترین پتروشیمی 
کشــور و دومین شرکت در صادرات محصولات غیر 
نفتی به شمار می رود به طوری که در سال گذشته 
۸6۳ میلیون دلار فروش حاصل از صادرات داشــت 
که این میزان در شش ماهه اول سال جاری و پیش 

فروش محصولات به ۵۰۰ میلیون دلار رسید.

مجمع فوق العاده گروه مدیریت ارزش 
ســرمایه صندوق بازنشستگی کشوری 
به منظور تصمیــم گیری در خصوص 

افزایش سرمایه شرکت برگزار شد.
ارزش  فوق العاده گروه مدیریت  مجمع 

ســرمایه صندوق بازنشستگی کشــوری به منظور افزایش 
ســرمایه شرکت از محل اندوخته سرمایه با حضور ۸۷درصد 
ســهامداران در محل شرکت برگزار شــد. این جلسه که با 
ریاســت تاجیک عضو هیأت مدیره صندوق بازنشســتگی 
کشــوری برگزار شــد، بر اســاس دستور جلســه گزارش 
ســیدهادی ابطحی مدیرعامل شــرکت درخصوص افزایش 
سرمایه شرکت ارائه شد و بعد از آن سهامداران با اکثریت آرا 
با افزایش سرمایه شرکت موافقت کردند.بر این اساس افزایش 
سرمایه شــرکت از ۹ هزار میلیارد ریال به ۲6 هزار میلیارد 
ریال ) معادل ۱۸۹ درصد( از محل اندوخته سرمایه به منظور 
اصلاح ساختار مالی و افزایش توان سرمایه گذاری گروه مالی 

صندوق بازنشستگی کشوری به تصویب رسید.

 سرمایه »ومدیر«
 ۱۸۹ درصد افزایش یافت

مدیرعامل پتروشیمی پردیس:

صادرات »شپدیس« به 500 میلیون دلار رسید

ویژه شــانزدهمین نمایشگاه بین المللی 
صنعت مالی »بورس، بانک و بیمه«

شــرکت تولید برق عسلویه مپنا از واگذاری ۱۸۸.6 
میلیون سهم سرمایه گذاری کارکنان مپنا به شرکت 
آب و بــرق صبا و پرداخــت 6۰.۴ میلیارد تومان از 
بدهی تجاری به گروه مپنا بابت تکمیل واحد ســه 

بخش بخار خبر داد.
»بمپنا« اعلام کرد: برای تکمیل واحد ســه بخش بخار نیروگاه عسلویه و 
پوشــش بدهی های تجاری به گروه مپنا ناشی از تغییرات قابل ملاحظه 
در تغییر نرخ تســعیر صورتحساب های فروش تجهیزات مربوط به واحد 
ســه با توجه به اینکه گروه مپنا به عنوان سهامدار اصلی سرمایه گذاری 
کارکنان مپنا قبلًا اقدام به واگذاری ۱۰۰ درصد سهام کرده، شرکت اقدام 
به فروش سهام در سرمایه گذاری کارکنان مپنا به شرکت آب و برق صبا 
کرد. فرایند این رویداد تجاری تماماً بر مبنای رعایت مفاد قانون حاکمیت 
شرکتی، تایید هیات مدیره، ارزش گذاری سهام واگذار شده بر مبنای اخذ 
گزارش قیمت گذاری کارشناســان رســمی و عرضه آن در بازار توافقی 
صورت پذیرفت. بدین ترتیب بیش از ۱۸۸.6 میلیون سهم سرمایه گذاری 
کارکنان مپنا متعلق به این شــرکت به قیمت ۳۲۰۳ ریالی هر سهم به 
شرکت آب و برق صبا واگذار و 6۰.۴ میلیارد تومان از بدهی تجاری این 

شرکت به گروه مپنا بدون خروج منابع نقدی تادیه شد.

 واگذاری ۱۸۸میلیونی 
زیرمجموعه »بمپنا«  بابت بدهی

مجمع عمومی عادی سالانه شرکت تکادو با حضور 
بیش از 6۵درصدی سهامداران برگزار شد.

علی رومی، مدیرعامل شــرکت تکادو توضیح داد: 
در شرکت فرآوری ذغالسنگ پروده طبس، طراحی 
فازهــای ۱ و طرح ۲ توســعه و تأمین تجهیزات و 

شــروع عملیات اجرایی به منظور بازفرآوری باطله های درشــت دانه و 
ریزدانــه خروجی از خط تولید به اتمام رســیده اســت. وی ادامه داد: 
در ســال مالی مورد گزارش، شــرکت معــادن منگنز ایــران بیش از 
۱۰۵.۰۰۰ تن ســنگ منگنز دانه بندی تولید کرده اســت. مدیرعامل 
شــرکت تکادو افزود: همچنین شــرکت معادن منگنز ایران در ساخت 
کارخانه فرآوری مواد معدنی شــرکت فروآلیاژ نیزار سپاهان به منظور 
کامــل کردن زنجیره تولید فولاد، ســرمایه گذاری کرده اســت. رومی 
تصریح کرد: در سال مالی مورد گزارش، سرمایه گذاری در محدوده های 
جدید اکتشــاف شامل ســرب و روی منگنز در منطقه شهرستانک در 
معادن منگنز ایران انجام شــده است. به گفته وی؛ در سال مالی مورد 
گــزارش، حفر و تجهیز ۱66۰ متر تونل معدنی بزرگ مقطع در معادن 
 تا عمق ۳۲۰ متر از ســطح زمین در شــرکت ذغالسنگ نگین طبس 

انجام شده است.

 تقسیم ۲۶۰ ریال سود
در مجمع عمومی »وکادو«

درآمد شناســایی شــده طی دوره یــک ماهه منتهی به ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ شــرکت تپســی به مبلغ 
۱,۶۹۹,۶۵۴ میلیون ریال رسیده است. 

مجمــوع این درآمد ماهانــه حاصل از فروش و ارائه خدمات بود. بر اســاس ایــن گزارش درآمد 
شناساســی شده از اول ســال مالی تا پایان دوره مالی منتهی به ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ شرکت پیشگامان 
فن آوری و دانش آرامیس مبلغ ۸,۹۵۹,۵۹۲ میلیون ریال است. میزان درآمد تجمیعی که شرکت 
تپسی از کمیسیون دریافتی، سرویس تلفنی و بخش‌های دیگر توانست به دست آورد دربرگیرندهی 
۸۶ درصد از کل درآمدزایی این شــرکت در سال مالی گذشته بوده است. این شرکت استارت‌آپی 
در گزارش ماهانه خود میزان سرمایه به ثبت رسیده خود را ۲۴۶ میلیارد تومان اعلام کرد، درآمد 
ماهانه‌ای که تپســی در شهریورماه به دست آورد ۱۷ درصد بالاتر از متوسط درآمد به ثبت رسیده 

طی ۵ ماه سپری‌شده از ابتدای سال مالی بود.

»تپسی« 100 درصد رشد کرد
شرکت گروه صنعتی پاکشو طی عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/06/31 مبلغ معادل 7,704,936 
میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نســبت به مدت مشابه سال قبل 4 درصد 

افت داشته است.
پاکشــو با سرمایه ثبت شده 48,000,000 میلیون ریال طی عملکرد 6 ماهه سال مالی منتهی به 
1403/12/30 مبلغ 44,713,555 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نســبت به مدت مشابه 
ســال قبل 10 درصد رشد داشته است. در پنجمین ماه ســال مالی گروه صنعتی پاکشو توانسته 
اســت فروشی برابر ۸۱۶ میلیارد تومان داشته باشد. فروش پنج ماهه امسال رشد ۱۴درصد نسبت 
به مدت مشابه سال گذشته دارد. در ماه جاری مقدار فروش محصولات شرکت ۱۹.۳ هزارتن ثبت 
شده اســت. متوسط فروش هر ماه سال مالی گذشته عدد ۲۳.۸ هزارتن بوده است. پاکشو در این 
ماه نیز تولید ۱۹.۹ هزارتن محصول را گزارش کرده است. در سال گذشته متوسط تولیدات شرکت 
برابر ۲۳.۷ هزارتن بوده اســت تولید پنج ماهه امســال کاهش 26 درصدی نسبت به مدت مشابه 

سال گذشته دارد.

ین ماه تابستان چقدر شد؟ وش »پاکشو« در آخر فر

روند درآمد تپسی )میلیارد تومان(

 فروش پاکشو در آخرین ماه تابستان چقدر شد؟ 

از محصولات خود    ، ریال  ونی لیم  7,704,936مبلغ معادل    1403/06/31به    یماهه منته  1عملکرد    ی پاکشو ط  یشرکت گروه صنعت 
 . را به فروش رساند 

از محصولات خود    ، ریال  ونی لیم  7,704,936مبلغ معادل    1403/06/31به    یماهه منته  1عملکرد    ی پاکشو ط  یشرکت گروه صنعت 
 .درصد افت داشته است 4را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 

  44,713,555مبلغ    1403/12/30به    یمنته  یماهه سال مال  6عملکرد    یط  ریال  ونی ل ی م  48,000,000ثبت شده    هی پاکشو با سرما
 .درصد رشد داشته است  10درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل  ریال ونی لی م

 پنج ماهه  فروش   تومان داشته باشد. اردی لی م  816  برابر یفروش   توانسته است   پاکشو یگروه صنعت   ی ماه سال مال  نی پنجم  در

هزارتن ثبت   19.3  شرکت    مقدار فروش محصولات  ینسبت به مدت مشابه سال گذشته دارد. در ماه جار   درصد14  رشد   امسال

است.  شده

  محصول  هزارتن  19.9  دی تول زی ماه ن  نی در ا  پاکشو  بوده است.    هزارتن  23.8   گذشته عدد  ی فروش هر ماه سال مال  متوسط

26کاهش   امسال   پنج ماهه  دی تول  بوده است  هزارتن  23.7  شرکت برابر  داتی گزارش کرده است. در سال گذشته متوسط تول را

نسبت به مدت مشابه سال گذشته دارد.   درصد

ی فروش شرکت در سال گذشته به طور متوسط بر نرخ ها  است.  ریال423,352  شرکت در ماه مورد گزارش برابر نی فروش ا نرخ

 استوار بوده است.   ریال 324,069

 

روند درآمد پاکشو )میلیارد ریال(

چند؟  ر«ی »وغد  ی بورس ی روز پرتفو ارزش 

در   ریال  اردی ل ی هزار م  ۱،۶۱۹از    یماه با رشد مناسب همراه بوده است و ارزش روز پرتفو  وری در شهر  ری وغد  یبورس  یپرتفو  ارزش
.دهد  یرا نشان م یالی ر اردی لی هزار م ۵۹است که رشد  افتهی  شی افزا ور ی شهر انی در پا ریال اردی لی هزار م ۱،۶۷۸به  ور ی اول شهر

  ۷۲از    ه ی سرما  شی ماه افزا  وری شرکت در شهر  نی شود. ا  ی بورس تهران داد و ستد م  ی در تابلو اصل  ر ی با نماد وغد  ر ی غد  یگذار   هی سرما
  ، یشی و پالا  یمی حوزه پتروش  هی در بازار سرما  یچند رشته ا   نگی هلد  نی را به ثبت رساند. ا  ریال  اردی لی هزار م  ۲۱۶به    ریال  اردی لی هزار م

.متمرکز است یو ساختمان  یمان ی و س یمعدن 

هزار    ۲۴ماهه بالغ بر    ۹شده تا    یی حال مجموع سود شناسا  نی نکرده است، با ا  ییشناسا  ی گذار  ه ی ماه سود سرما  ور ی در شهر  ری وغد
از جمله پارسان و    ی تابعه و فرع  ی محل شرکت ها  ری وغد  ی ها  یگذار   ه ی ذکر است که عمده سود سرما  انی بوده است. شا  ریال  اردی لی م

.گردد یم ییشناسا ی سال مال انی است که در پا ری وکغد

  ی ماه مربوط به واگذار   وری در شهر  ی تحرک در پرتفو  نی نداشته و مهمتر  ی معاملات سهام خاص  ری وغد  نگ،ی هلد  تی توجه به ماه  با
.بوده است ریال اردی لی م ۱،۶۳۱سود  ییو شناسا ریال اردی لی م ۱،۷۱۳بانک صادرات به ارزش  یسهام کارگزار 

در   ریال  اردی ل ی هزار م  ۱،۶۱۹از    یماه با رشد مناسب همراه بوده است و ارزش روز پرتفو  وری در شهر  ری وغد  یبورس  یپرتفو  ارزش
دهد. عمده    یرا نشان م  یالی ر  ارد ی لی هزار م  ۵۹است که رشد    افتهی   شی افزا  وری شهر  انی در پا  ریال  اردی لی هزار م  ۱،۶۷۸به    وری اول شهر

.اول سال گذشته بوده است مهی گاز در ن  مت ی ابلاغ کاهش ق لی بوده که به عمدتا به دل نرشد به کمک نماد پارسا

  ی سود بالا  می مناسب و تقس یبه ا یدارد و با نسبت پ  ی چند رشته ا نگی هلد ی به ناو مناسب نسبت به شرکت ها متی شرکت نسبت ق نی ا
 .بوده است ی و حقوق  یقی گذاران حق هی همواره مورد توجه سرما ، یدرصد ۸۰

ترکیب پرتفوی بورسی »وغدیر«

خدیزل در شـهریور بـا فروش ۱۳ هـزار میلیارد ریال، 
در مجمـوع در شـش ماهـه ۳۷ هـزار میلیـارد ریـال 
رسـیده کـه ۴۰ درصـد نسـبت بـه شـش ماهه سـال 

قبـل کاهـش نشـان می‌دهد.
شـرکت بهمـن دیـزل در عملکـرد یـک ماهـه منتهی 
به ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ مبلغ معـادل ۱۳,۰۰۷,۲۳۷ میلیون 
ریـال، از محصـولات خـود را بـه فـروش رسـانده کـه 
نسـبت بـه مـدت مشـابه سـال قبـل ۶۰ درصد رشـد 

است.  داشـته 
ــه دوره یــک ماهــه  براســاس گــزارش فعالیــت ماهان
ــزل  ــن دی ــرکت بهم ــه ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ ش ــی ب منته
ــده  ــت ش ــرمایه ثب ــا س ــزل ب ــد؛ خدی ــخص ش مش
۳۴,۹۷۸,۱۲۶ میلیــون ریال در عملکرد ۶ ماهه ســال 
مالــی منتهــی بــه ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلــغ ۳۷,۹۴۱,۴۵۶ 
ــبت  ــه نس ــته ک ــروش داش ــد ف ــال درآم ــون ری میلی
 بــه مــدت مشــابه ســال قبــل ۴۰ درصــد افــت 

داشته است.

 کاهش ۴۰درصدی
 درآمد ۶ ماهه »خدیزل«

 زل ی ماهه خد ۶درآمد  یدرصد ۴۰ کاهش

درصد نسبت    ۴۰که  دهی رس  ریال اردی لی هزار م ۳۷در مجموع در شش ماهه  ،ریال اردی لی هزار م ۱۳با فروش  وری در شهر زلی خد
 دهد.  یبه شش ماهه سال قبل کاهش نشان م

از محصولات خود   ،ریال  ونی لی م ۱۳,۰۰۷,۲۳۷مبلغ معادل  ۱۴۰۳/۰۶/۳۱به  یماهه منته ک ی در عملکرد  زلی شرکت بهمن د
 درصد رشد داشته است.  ۶۰را به فروش رسانده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 

 مشخص شد؛ زلی شرکت بهمن د ۱۴۰۳/۰۶/۳۱به  یماهه منته ک ی ماهانه دوره  ت ی اساس گزارش فعال بر

مبلغ  ۱۴۰۳/۱۲/۳۰به  یمنته ی ماهه سال مال  ۶در عملکرد  ریال ونی لی م ۳۴,۹۷۸,۱۲۶ثبت شده  ه ی با سرما زلی خد
. درصد افت داشته است.   ۴۰درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل  ریال ونی لی م ۳۷,۹۴۱,۴۵۶

 

روند فروش خدیزل )هزار میلیارد ريال(

وش   رشد ۵۳ درصدی فر
ون« محصولات »مار

افزایــش فــروش داخلــی دو محصــول اتیلــن و پلــی پروپیلــن 
»مــارون« را بــه رشــد درآمــدی ۵۳ درصــدی رســاند.

شــرکت پتروشــیمی مــارون در عملکــرد یــک ماهــه منتهــی 
میلیــون   ۴۳,۹۹۳,۸۶۸ معــادل  مبلــغ   ۱۴۰۳/۰۶/۳۱ بــه 
ریــال، از محصــولات خــود را بــه فــروش رســانده کــه 
 نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل ۵۳ درصــد رشــد 

داشته است. 
شــده  ثبــت  ســرمایه  بــا  مــارون  پتروشــیمی  شــرکت 
۸,۰۰۰,۰۰۰ میلیــون ریــال طــی عملکــرد ۶ ماهــه ســال مالــی 
منتهــی بــه ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ مبلــغ ۲۳۹,۷۷۵,۰۵۸ میلیــون ریال 
ــدت مشــابه ســال  ــه م ــه نســبت ب ــروش داشــته ک ــد ف درآم

ــت. ــته اس ــد داش ــد رش ــل ۱۰۰ درص قب



13 | مهر 1403  هفته سوم  سال دوازدهم  شماره 559 |بازار رمز‌ارزها

کریپتوکارنسی‌ها با معرفی راه‌های مختلف درآمدزایی 
برای سرمایه‌گذاران، بخش بزرگی از جهان مالی را به 
تسخیر درآورده‌اند. در ســال 2024، افراد بیشتری از 
طریق کسب درآمد غیرفعال، تنوع‌ بخشیدن به پرتفوی و آزادی عمل 
از نظــر روش تامین مالی وارد دنیای کریپتو شــده‌اند. در حال حاضر 
روش‌های مختلفی وجود دارد که ســرمایه‌گذاران می‌توانند با ورود به 
بازار پرهیجان کریپتوکارنســی، از آنها کســب سود کنند. در اینجا به 

معرفی 11 روش رایج درآمدزایی در این بازار می‌پردازیم.

استیکینگ
فرایندی اســت که در آن دارندگان یک ارز دیجیتال، کوین‌های خود 
را به منظور مشــارکت در عملکرد شبکه بلاکچین و تأیید تراکنش‌ها، 
قفل می‌کنند. استیکینگ، سودمندترین و یکی از محبوب‌ترین راه‌های 
کسب درآمد غیرفعال در دنیای کریپتو است. شما به سادگی می‌توانید 
با قفل کردن دارایی کریپتویی خود از پاداش آتی آن بهره‌مند شــوید. 
معمولا اســتیکرها بر اســاس مقــدار دارایی قفل‌شــده و مدت زمان 
نگهداری آن پاداش می‌گیرند. به بیان ساده‌تر، هرقدر دارایی بیشتری 
به مدت طولانی‌تری را نگهدارید، احتمالا از درآمد بیشــتری برخوردار 
خواهید شــد. این روش برای کســانی که نگاه بلندمدت دارند، گزینه 

مناسبی است.

برنامه ارجاع
این برنامه کاربران را قادر می‌ســازد تا با دعوت از دوســتان و اعضای 
خانواده برای پیوســتن به شبکه، درآمد کســب کنند. در این برنامه، 
هم فــرد دعوت‌کننده و هم کاربری که به شــبکه می‌پیوندد، پاداش 
دریافــت می‌کنند. همچنین در این برنامه شــما بابت هر ســفارش، 
3.5 درصد کمیســیون دریافت می‌کنیــد. برنامه ارجاع فرصت بزرگی 
 بــرای بهبــود پرتفوی کریپتوکارنســی شــما بدون نیاز بــه افزایش 

سرمایه‌گذاری است.

استخراج کریپتوکارنسی
فرآیند اســتخراج کریپتوها مستلزم تایید آخرین تراکنش‌ها در شبکه 
بلاکچین اســت. گرچه برنامه اســتخراج نیازمند سرمایه‌گذاری کلان 
برای سخت‌افزار و برق مصرفی اســت اما می‌تواند یک سرمایه‌گذاری 
ســودآور باشــد. چنیــن ســرمایه‌گذاری به ویــژه بــرای بیت‌کوین 
 بســیار سودآور اســت، هر چند در طول زمان، اســتخراج این رمزارز 

دشوارتر می‌شود.

مزرعه بازده
این مفهوم عبارت است از ارائه نقدینگی به پروتکل‌های DeFi )تامین 
مالی غیرمتمرکز( و دریافت پــاداش از چنین خدماتی. در این روش، 
شــما کریپتوکارنسی خود را در قالب نقدینگی به دیگران وام می‌دهید 
و در قبال آن سود دریافت می‌کنید. گرچه روش مزرعه بازده به عنوان 
یک روش پرریســک شناخته می‌شــود اما بازده‌های بسیار خوبی نیز 

به همراه دارد، بنابراین به سرمایه‌گذاران ریسک‌پذیر توصیه می‌شود.

معاملات کریپتوکارنسی
یکی از رایج‌ترین روش‌های درآمدزایی در بازار کریپتوکارنســی، انجام 
معاملات روزانه است. معامله‌گران با خرید در قیمت پایین و فروش در 
قیمت بالاتر کسب سود می‌کنند. البته برای ورود به دنیای معامله‌گری، 

شما نیازمند گذراندن دوره‌های متعدد هستید.

قرض دادن کریپتوها
قــرض دادن کریپتوها به عنوان یک اســتراتژی غیرفعال درآمدزایی، 
زمانــی رخ می‌دهد که کاربران دارایی کریپتویی خود را برای کســب 
سود به دیگران قرض بدهند. خدمات استقراض کریپتوها را بسیاری از 

پلتفرم‌ها ارائه می‌دهند.

عرضه اولیه کریپتو
عرضه اولیه کریپتوکارنســی )ICO( همچون عرضه اولیه سهام، نوعی 
سرمایه‌گذاری در پروژه‌های جدید کریپتویی از ابتدای عرضه آنهاست. 
در این روش، شــما قادر خواهید بود تا توکن‌های عرضه‌شــده در یک 
پروژه را با قیمت بســیار پایینی خریداری کنید. چنین خریدهایی، در 
صورتی که پروژه مربوطه در مســیر توسعه و موفقیت قرار گیرد، بازده 

بسیار بالایی به سرمایه‌گذاران ارائه می‌کنند.

ایردراپ کریپتوها
ایــردراپ به معنای اعطای رایگان توکــن و ارز دیجیتال در یک پروژه 
به کاربران است. این کار عموماً یک تکنیک بازاریابی برای معرفی یک 
پروژه، قدردانی از کاربران وفادار اکوسیستم یک پروژه است. کاربران با 
انجام وظایف و کارهای مشخصی ایردراپ می‌گیرند. برخی پلتفرم‌ها در 

زمان‌های خاص اقدام به توزیع توکن‌های رایگان می‌کنند.

استیکینگ استیبل‌کوین‌ها
همانگونه که گفته شــد، فرآیندی اســت که در آن دارندگان یک ارز 
دیجیتال، کوین‌های خود را به منظور مشــارکت در عملکرد شــبکه 
بلاکچین و تأیید تراکنش‌ها، قفل می‌کنند. در این میان، اســتیکینگ 
اســتیبل‌کوین‌ها یکی از بهترین روش‌های دریافت پاداش با کمترین 
ریســک اســت. اســتیبل‌کوین‌ها به ارزهای واقعی متصل هســتند 
و برخــاف کریپتوکارنســی‌ها با نوســان ارزش روبه‌رو نمی‌شــوند. 
 بر این اســاس می‌تــوان از این طریــق به درآمدی قابــل پیش‌بینی 

دست یافت.

معامله توکن بی‌همتا
خرید و فــروش توکن‌های بی‌همتا یا غیرمثلــی )NFT( از روش‌های 
بســیار محبوب درآمدزایی در بازار کریپتوکارنسی به شمار می‌رود. در 
این روش، ســرمایه‌گذاران می‌توانند با فــروش توکن‌های بی‌همتا به 

سودهای کلانی دست یابند.

تامین مالی غیرمتمرکز
مشــارکت در برنامه‌هــای تامین مالــی غیرمتمرکــز )DeFi( فضای 
گسترده‌ای را پیش‌روی سرمایه‌گذاران قرار می‌دهد تا در فعالیت‌هایی 
همچون اســتیکینگ، وام دادن و تامین نقدینگــی حضور پیدا کنند. 
کاربری که در پروتکل‌های تامین مالی غیرمتمرکز مشــارکت می‌کند، 
قــادر خواهد بود بدون کســب اجازه و به صورت کامــا غیرمتمرکز 

درآمدزایی کند.

انگلستان در  دیجیتال  بهادار  اوراق 
ســازمان نظارت مالی )FCA( و بانک مرکزی انگلستان رسماً مرحله جدید 
پروژه سندباکس اوراق بهادار دیجیتال )DSS( را آغاز کردند. این پروژه که 
تا دســامبر ۲۰۲۸ ادامه خواهد داشت، به شرکت‌ها اجازه می‌دهد فناوری 
دفترکل توزیع‌شده )DLT( و اوراق بهادار توکنیزه را در بازارهای مالی سنتی 
آزمایش کنند. هدف از این طرح، افزایش کارایی، شفافیت و انعطاف‌پذیری 
بازار است. شرکت‌های مستقر در انگلستان تا مارس ۲۰۲۷ می‌توانند برای 
شــرکت در این پروژه درخواست دهند. ابزارهای مالی واجد شرایط شامل 
سهام، اوراق بدهی شرکتی و دولتی، ابزارهای بازار پول، واحدهای صندوق 
و مجوزهای انتشار است. مقام های انگلیسی امیدوارند این ابتکار به تقویت 

جایگاه این کشور در نوآوری مالی جهانی کمک کند.

توکن میلیارد   ۳ آزادسازی 
در ماه اکتبر، بازار کریپتو یکی از بزرگترین رویدادهای آزادسازی توکن خود 
را تجربه خواهد کرد که طی آن، بیش از ۳ میلیارد دلار توکن به بازار عرضه 
خواهد شد. بر اساس داده‌های سایت توکن آنلاکس، حدود ۱.۶ میلیارد دلار 
از این آزادســازی‌ها به‌صورت کلیف آنلاک )cliff unlock( انجام خواهد 
شــد، به این معنی که توکن‌ها به‌صورت دوره‌ای وارد بازار می‌شوند که این 
موضوع می‌تواند تغییرات مهمی در بازار ایجاد کند. از توکن‌های آزادشــده 

می‌توان به سویی، ایموتبل ایکس، آپتوس و آربیتروم اشاره کرد.

بیت‌کوین فعال  آدرس‌های  کاهش 
داده‌های آن‌چین نشان می‌دهد که تعداد آدرس‌های فعال بیت‌کوین اخیراً 
با کاهش شــدیدی مواجه شده است. این کاهش از مارس ۲۰۲۴ آغاز شده 
و بزرگترین افت از سال ۲۰۲۱ محسوب می‌شود. تحلیلگران معتقدند این 
روند می‌تواند نشانه‌ای نزولی برای بیت‌کوین باشد. میانگین متحرک ساده 
۱۰۰ روزه آدرس‌هــای فعال به پایین‌ترین ســطح خود از زمان بازار نزولی 
۲۰۲۲ رسیده است. این کاهش فعالیت کاربران پس از ثبت رکورد قیمتی 
جدید بیت‌کوین در ماه مارس )اسفند ۱۴۰۲( رخ داده که احتمالاً ناشی از 

تثبیت قیمت و کاهش هیجان بازار است.

یپل ر برای  اسپات   ETF
شــرکت مدیریت دارایی بیت‌وایز اولین گام را بــرای راه‌اندازی صندوق 
قابل معامله در بورس )ETF( اســپات ریپل برداشت. این شرکت با ثبت 
یک نهاد امانی )Trust entity( در آمریکا، وارد این حوزه شــده است. 
شرکت‌هایی مانند بیت‌وایز، بلک‌راک و فیدلیتی همگی برای بیت‌کوین و 
اتریوم قبل از تشکیل پرونده برای ‌ETFها، نهادهای امانی را ثبت کردند. 
نهاد امانی به عنوان یک ســاختار قانونی عمل می‌کنــد که انواع دارایی 
)مانند ســهام، اوراق قرضه یا ارزهای دیجیتال( را از طرف سرمایه‌گذاران 

نگه می‌دارد.

اخبار رمز ارزها حبیب علیزاده
وزنامه‌نـگار ر

نمای هفته
افزایش خروج نقدینگی از بازار

در پایان معاملات هفته منتهی به پنجشــنبه سوم اکتبر )12مهر( 
بازار کریپتوکارنســی شاهد افت قیمت 75 درصد رمزارزهای بزرگ 
و کاهش ارزش بازار این صنعت بود. بررســی‌های کارشناسان نشان 
می‌دهد که در این هفته شــاخص »ترس و طمع« که نشان‌دهنده 
تمایل معامله‌گران و ارزیابی آنها از آینده اســت، با افت چشمگیری 
نســبت به هفته قبل مواجه شد و به عدد 39 رسید که نشان‌دهنده 
نگاه منفی ســرمایه‌گذاران بــه این بازار اســت. در معاملات هفته 
گذشته بازار کریپتوکارنسی، تعداد رمزارزهای منفی زیاد اما میزان 

رشد قیمت بین مثبت‌ها بیشتر بود.
در هفته‌ای که گذشت، بیت‌کوین با افت قیمت 4.6 درصدی روبه‌رو 
شــد و به رقم 60 هزار و 731 دلار رســید. پادشاه رمزارزها در بازه 
زمانی یک‌ماهه رشد 5.5 درصدی را تجربه کرده و در بازه یک‌ساله 
نیز 118 درصد رشد قیمت را شاهد بوده است. در حال حاضر ارزش 
بازار بیت‌کوین به سطح یک هزار و 200 میلیارد دلار رسیده است.

بر پایه آخرین آمارها، هفته‌ گذشته بازار کریپتوکارنسی‌ شاهد افت 
قیمت‌ بســیاری از رمزارزها بود به طــوری که از میان 100 رمزارز 
اصلی بر اساس ارزش بازار، قیمت 75 کریپتو با کاهش روبه‌رو شد. 
در هفتــه منتهی بــه 12 مهر، این 75 رمــزارز کاهش قیمت بین 
0.01 درصد تــا بیش از 22 درصد را تجربــه کردند. بازنده بزرگ 
هفته گذشــته، رمزارزCelestia  بود. این کریپتوکارنســی که در 
رتبه 65 قرار دارد، 22.8 درصد افت قیمت را ثبت کرد. ارزش بازار 
این رمزارز 4.9 دلاری بیش از یک میلیارد دلار اســت و در یک ماه 

گذشته بیش از 15 درصد رشد قیمت داشته است.
بر پایه گزارش Cryptobubbles، رمــزارزAave  دومین بازنده 

بــزرگ بود و بیش از 17 درصد افت قیمت را تجربه کرد. قیمت این 
رمزارز دارای ارزش بازار 2 میلیارد دلار و رتبه 42، بیش از 138 دلار 
است. این رمزارز در بازه یک‌ماهه بیش از 14 درصد و نسبت به یک 
سال قبل نیز رشدی 99 درصدی را به ثبت رسانده است. همچنین 
قیمت رمــزارزMonero  بیش از 16.5 درصد کاهش یافت و رتبه 
ســوم افت هفتگی را به خود اختصــاص داد. ارزش بازار این رمزارز 
کــه در رتبه 34 بازار جای گرفته، بیش از 2.5 میلیارد دلار و قیمت 
 FTX آن هم بیش از 140 دلار اســت. در ســوی دیگر بازار، رمزارز
Token با بیش از 47 درصد رشد، در صدر مثبت‌های این هفته بازار 
کریپتــو بود. ارزش بازار این رمزارز با رتبه 98 بیش از 681 میلیون 
دلار و قیمت آن  2.07 دلار است. این رمزارز در یک ماه گذشته نیز 
بیش از 63 درصد رشــد داشته و نسبت به یک سال قبل 79 درصد 
افزایش قیمت را ثبت کرده است. پس از آن Wormhole بیش از 
45 درصد رشــد قیمت را تجربه کرد. ارزش بازار این رمزارز با رتبه 
72 بیش از 943 میلیون دلار و قیمت آن 0.36 دلار ثبت شده است. 
این رمزارز در یک ماه نیز بیش از 82 درصد رشد داشته است. قیمت 

رمزارز HEX نیز بیش از 42 درصد افزایش پیدا کرد.
در هفته‌ای که گذشــت، ارزش بازار کریپتوها با بیش از 4.3 درصد 
کاهش روبه‌رو شــد. در حال حاضر ارزش بــازار کریپتوها معادل 2 
هزار و 130 میلیارد دلار است. در همین حال ارزش معاملات روزانه 
بیش از 119 میلیارد دلار ثبت شد که علت اصلی آن، فشار فروش 
بوده است. بر اساس اعلام سایت Coinmarketcap، تاکنون بیش 
از 2 میلیون و 400 هزار رمزارز به بازار عرضه شــده است، هرچند 
تعداد زیادی از آنها هرگز فرصت خودنمایی پیدا نکرده‌اند. در سراسر 
جهان 751 صرافی به کار خرید و فروش رمزارزها مشغول هستند.

در جــدول، عملکرد 15 رمزارز برتر بازار کریپتوکارنســی در هفته 
گذشته را مشاهده می‌کنید.

‌1111روش ثروت‌اندوزی با کریپتوها‌روش ثروت‌اندوزی با کریپتوها



دریچــه

در میان شرکت‌های فعال در بازار سرمایه 
و به‌خصــوص صنعت محصــولات غذایی، 
شــرکت‌های لبنــی دارای جایگاه خاصی 
هســتند و ایــن نمادها به دلیــل تفاوت 
زیاد با سایر شــرکت‌های غذایی، در کنار 
یکدیگر مقایســه می‌شوند و به‌دلیل تولید 
محصولات بسیار مهمی همچون انواع شیر، پنیر، خامه، دوغ، کره و ماست 
یکی از مهم‌ترین صنایع کشــور است. این شرکت‌ها عمدتاً شیرخام و در 
کنار آن سایر مواد اولیه را خریداری می‌کنند و در پروسه تولید خود این 
مواد اولیه را به انواع شــیر، پنیر و سایر محصولات لبنی تبدیل می‌کنند. 
هم‌اکنون 11 شــرکت لبنی در بازار سرمایه کشــور فعالیت می‌کنند که 

ارزش بازار این شرکت‌ها مجموعاً مبلغ 190،701 میلیارد ریال است. 
در میان این شــرکت‌ها، بیشــترین ارزش بازار مربوط به شرکت عالیس 
بــا 57،600 میلیارد ریال و کمترین ارزش بازار نیز مربوط به غگلســتا با 
ارزش بازار 7،069 میلیارد ریال اســت. مجموع مبلغ فروش شرکت‌های 
لبنــی در ســال 1402، مجموعاً مبلــغ 251،935 میلیــارد ریال و در 
شــش‌ماهه ابتدایی ســال جاری مبلغ 134،025 میلیارد ریال است که 
نسبت به شش‌ماهه ابتدایی سال گذشته رشد 7 درصدی داشته است. در 
شش‌ماهه ابتدایی ســال جاری بیشترین مبلغ فروش محصول مربوط به 
شــرکت‌های غپاک، غشصفا و غفارس و کمترین میزان فروش نیز مربوط 
به شرکت‌های غگلســتا، غگیلا و غالبر است. با بررسی سود خالص سال 
مالی 1402 این یازده شــرکت می‌توان گفت که بیشــترین سود خالص 
این گروه مربوط به عالیس و کمترین نیز مربوط به غگلســتا بوده اســت. 
بر‌ای گذشته‌نگر نیز کمترین نسبت مربوط به شرکت  از لحاظ نسبت پی‌
عالیــس با 5.92 واحد و بیشــترین نیز مربوط به غالبــر با 61.09 واحد 
 اســت و همچنین متوســط نســبت پی بر ای این گــروه 13.83 واحد 

محاسبه شده است.
همان‌طور که گفته شــد، مبلغ فروش این شرکت‌ها در شش‌ماهه ابتدایی 
سال 1403 رشد 7 درصدی نســبت به مدت مشابه سال گذشته داشته 
است. دلیل مهم عدم رشد مناسب مبلغ فروش این شرکت‌ها، قیمت‌گذاری 
دستوری صنعت است. از آن‌جایی که ماده اولیه این صنعت یعنی شیرخام 
و محصول نهایی این صنعت یعنی محصولات لبنی سهم بالایی در مصرف 
روزانه افراد کشور دارند، قیمت‌گذاری این صنعت دستوری است و در این 
زمینه آزادســازی صورت نگرفته اســت. به صورت خلاصه می‌توان گفت 
که افزایش نرخ فــروش محصولات این صنعت در صورتی رخ خواهد داد 
که نرخ دســتوری شیرخام افزایش داشته باشــد. طی روزهای اخیر نرخ 
دستوری شیرخام از مبلغ 15 هزار تومان با رشد 20 درصدی به مبلغ 18 
هزار تومان رسیده است که این موضوع می‌تواند به‌زودی منجر به افزایش 

نرخ محصولات لبنی نیز شود. 
در نمودار زیر میزان فروش انواع محصولات لبنی یازده شــرکت در ســه 

دوره مختلف آورده شده است.

مطابق اطلاعات موجود در ســامانه کدال، مبلغ فروش شرکت‌های لبنی 
در ســال 1402 مبلغ 251،935 میلیارد ریال و شش‌ماهه ابتدایی سال 
جاری نیز مبلغ 134،025 میلیارد ریال بوده است. در شش‌ماهه ابتدایی 
ســال جاری پنج محصول انواع شــیر، انواع پنیر، انواع خامه، انواع کره و 
انواع ماســت به‌ترتیب بیشترین ســهم از فروش شرکت‌های لبنی را دارا 
اســت. این پنج محصول مجموعاً 81 درصد از مبلغ فروش صنعت را در 
شــش‌ماهه ابتدایی ســال 1403 به خود اختصاص داده‌انــد. در ادامه به 
بررســی سه محصولی که بیشترین سهم در فروش هر یک از شرکت‌های 
لبنی را دارند، پرداخته شــده اســت. در این نمودار نیز کاملًا مشــخص 
 اســت که دو محصول انواع شیر و پنیر بیشــترین سهم فروش را به‌خود 

اختصاص داده‌اند.

همان‌طــور که گفته شــد طی روزهای اخیر نرخ دســتوری شــیرخام 
از مبلــغ 15 هزار تومان با رشــد 20 درصدی به مبلــغ 18 هزار تومان 
رســیده اســت که این موضوع می‌تواند به‌زودی منجر بــه افزایش نرخ 
محصولات لبنی نیز شود. در نتیجه به‌منظور جمع‌بندی تحلیل حاضر، به 
 پیش‌بینی سود شرکت‌های صنعت لبنیات در سال مالی 1403 پرداخته 
شــده اســت.با توجه به تحلیل‌های انجام شــده و فرض کردن رشد نرخ 
فروش محصولات هر شــرکت بر اساس نســبت تاریخی این محصولات 
با شیرخام، می‌توان اذعان داشــت که در حال‌حاضر سه شرکت عالیس، 
غشــاذر و غشصفا دارای کمترین پی بر ای آینده‌نگر در میان شرکت‌های 
 لبنی و ســه شرکت غفارس، غالبر و غپاک نیز دارای بالاترین نسبت‌های

P/E است.
مجدداً لازم به ذکر است که تمامی سود شرکت‌های فوق بر اساس فرض 
رشــد نرخ فروش محصولات در ادامه سال مالی آن‌ها محاسبه شده است 
و هرگونه تغییــری در این موضوع می‌تواند منجر بــه تغییرات بااهمیت 
در ســودآوری این شرکت‌ها شــود. لذا این گزارش به‌هیچ‌عنوان به‌منزله 
پیشــنهاد خرید، فروش و نگهداری هیچ‌یک از سهم‌های این گروه نیست 
و تنها ســعی شده است که دید تحلیلی مناســبی را در اختیار خواننده 

قرار دهد.

ثار افزایش قیمت شیر   آ
شرکت‌های لبنی سهام  بر 
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بهناز اکبرپور
سرمایه بازار  کارشناس 

w w w . j a a a r . c o m

ار بخوانید ـ تازه‌ترین شماره هفته‌نامه اطلاعات بورس را در جــ

نخستین هفته نامه بازار سرمایه ایران
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سرمقاله
پیشنهادی برای رکود زدایی 

و  ســرمایه گذاری  صندوق هــای 

مجوزهــای صــدور اوراق بدهی با 

نرخ های ترمیمی برای شرکت های 

تأمین ســرمایه با عنــوان کارمزد 

بازارگردانی و تعهد پذیره نویســی 

در چند ســال اخیر ابزاری مخرب در دســت بانک ها 

شــده تا از طریق شرکت های تأمین ســرمایه وابسته 

به خود سیاســت های پولی بانک مرکزی را دور زده و 

عملًا این سیاســت ها را تخطئه کرده و بازار سرمایه را 

به ورطه رکود دچار کنند. به خصوص این که ســازمان 

بــورس نیــز در یکســری اقدامات خود زنی، دســت 

شــرکت های تأمین ســرمایه را در متون قراردادهای 

تعهد پذیره نویســی و بازارگردانی مورد تایید سازمان، 
 

باز گذاشته است...

عیسی حسین پناه

 صفحه 2 

هفته نامه بورس را از مهمانداران ماهان، کاسپین، تابان
 

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

برندگان نیمه اول سال کدام سهامداران بودند؟

 سه اولویت مهم 
برای ریاست جدید سازمان

 صفحه 14 

 صندوق »کلید« پذیره نویسی می شود

 رشد 33 درصدی درآمد »تماوند«

 NAV هر سهم »ومهان« چقدر شد؟

 سهام ۷ زیرمجموعه مپنا در بورس عرضه می شود

 درآمد »تپسی« ۹۰ درصد رشد کرد

 رکوردشکنی سود خالص در »تملت«

 فروش 5 ماهه »شکام« چقدر شد؟

 درآمد »ثپردیس« بیش از 3 همت شد

 افزایش سرمایه 13۰ درصدی »خنور«
 صفحات 7، 11 و 12 

»قمرو« زیرذره بین

 صفحه 4 

 صفحه 6 

 ریسک  سیستماتیک و نرخ بهره
دو دلیل عدم جذابیت بازار

 صفحه 9 

14 نماد 50 درصدی 
بورس

مدیرخدمات مشاوره مالی کاردان مطرح کرد:

»اطلاعات بورس« موضوع بحران برق و گاز را بررسی کرد 

 متاستاز ناترازی انرژی 
در ایران

امیرحسین ارضا عنوان کرد:

 صفحه 3 

ارزش بازار تأمین مالی به 1000 همت رسید
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پرسمان
جدید رئیس  برای  توصیه هایی 

نشود وزمر گی  ر اسیر 
محسن قاسمی

 صفحه 15 

مسائل افشای  در  ملاحظه 
محسن خدابخش

تعیین بایدها و نبایدها با قوانین
فرشید جهانی

جلوگیری از نبود تقارن اطلاعاتی
نوید سالک

 * چشــم‌انداز شــما از وضعیت بازار ســرمایه تــا پایان
 سال چیست؟

به طور حتم، بازار بســیار ارزنده اســت اما نگرانی‌هایی وجود دارد؛ از 
جمله ریسک‌های سیاسی ناشی از تنش‌های منطقه و انتخابات ریاست 
جمهوری آمریکا که می‌تواند تاثیر جدی در بازار داشــته باشــد؛ علاوه 
بر آن سیاســت‌های اقتصادی دولت جدید نیز تاثیر بسزایی در شرایط 
شــرکت‌ها و طبیعتا بــازار دارد، که باید منتظر بــوده و نتایج را دید؛ 
طبیعتا در صورتی که این ریســک‌ها وجود نداشته باشد، بازار پتانسیل 

رشد بالایی دارد. 

* به اعتقاد شــما مهم‌ترین اولویت دولت جدید برای بازار 
سرمایه چیست؟

بــا توجه به انتظارات وزیــر اقتصاد و همچنین نگــرش مدیریت جدید 
ســازمان، انتظار می‌رود اولا از تصمیمات بخشــی و گذرا اجتناب شود و 
ثانیا مســئولان، برنامه‌های پیشنهادی خود را بلند مدت‌تر، قابل اتکاتر و 
با درنظر گرفتن تاثیر آن بر سایر بخش‌های اقتصاد ارایه دهند به طوری 
که ســرمایه‌گذاران بتوانند به آن اعتماد کرده و براساس پایداری نسبی 

مقررات، نسبت به تحلیل و برنامه‌ریزی سرمایه‌گذاری اقدام کنند. 

* چرا بورس در سه سال اخیر نتوانسته جایگاه مناسبی در 
خصوص بازدهی داشته باشد؟

به هر حال اقتصاد کشــور از کســری بودجه رنج می‌برد و طبیعتا دولت 
برای تأمین آن راه‌های مختلفی در نظر می‌گیرد، دولت قبلی با تصمیمات 
اتخاذ شده با فشار مالیاتی و وضع قوانینی که عملکرد شرکت‌ها را تحت 
تاثیر قرار می‌داد، باعث کاهش ســودآوری شرکت‌های بورسی شد؛ این 
دو دلیل تواماً باعث شــد ســرمایه‌گذاران میل به سرمایه‌گذاری در بازار 
را از دســت بدهند، اول فشار به شــرکت‌ها، که موجب شد حاشیه سود 
بسیاری از آنها کاهش پیدا کند، و دوم معرفی رقیبی سرسخت همچون 
ســپرده‌های بالای بانکی بدون ریســک که باعث شد سرمایه بسیاری از 

سرمایه‌گذاران از بازار سرمایه به سمت بازار پول هجرت کند.

* علت خروج نقدینگی بالــغ بر 80 همت را چه می‌دانید با 
اتخاذ چه استراتژی می‌توان سرمایه‌ها را به بورس برگرداند؟

علت اصلی خروج سرمایه به دلیل بی اعتمادی سرمایه‌گذاران و زیان قابل 
توجه آنها، به خاطر دلیل کاهش ســود شرکت‌ها و افت شدید ارزش آنها 
بوده است؛ که به دلایل آن اشاره شد؛ طبیعتا راهکار برگشت این سرمایه، 
ایجاد اعتماد است و ایجاد اعتماد نیز با اقداماتی همچون عدم دخالت در 
نظام قیمت‌گذاری محصولات شــرکت‌ها، کاهش فاصله نرخ دلار نیما و 
آزاد، کاهش ریسک‌های سیستماتیک اعم از سیاسی و اجتماعی، کاهش 
نرخ بهره بدون ریســک و در نهایت تعامل و مشورت با فعالان اقتصادی 
اعــم از اتاق‌های بازرگانی و فعالان بازار ســرمایه جهت تصمیمات مهم 

اقتصادی تحقق می‌یابد. 

* نقش ابزارهای جدید در کنترل نقدینگی را چگونه ارزیابی 
می‌کنید و به اعتقاد شما این ابزار به چه میزان در عامه مردم 

معرفی شده است؟
تجربه ســال‌های 98 و 99 نشــان داد که بسیاری از ســرمایه‌گذاران از 
دانش کافی ســرمایه‌گذاری برخوردار نبودند؛ پرواضح است که ابزارهای 
سرمایه‌گذاری همچون انواع صندوق‌های سرمایه‌گذاری، نقش بسزایی در 
جذب منابع این افراد و هدایت آن به ســمت سرمایه‌گذاری کارا دارد؛ در 
ســال‌های اخیر به این مهم توجه شــده و می‌توان گفت که از منظر این 

ابزارها، بازار در حال بالغ شدن است.

* در ســال‌های اخیر شــاهدیم که دولت بیشتر از بخش 
خصوصی از بازار ســرمایه تأمین مالی کرده است. به اعتقاد 
شما مهم‌ترین مشکل ناشران و بخش خصوصی برای تأمین 

مالی در بازار سرمایه چیست؟

بله، در ســال‌های اخیر، میزان تأمین مالی دولت از بازار سرمایه از طریق 
انتشار انواع اوراق بدهی، بسیار زیاد بوده است اما این موضوع را نمی‌توان 
عملکرد خوب بازار سرمایه عنوان کرد چرا که این موضوع، جدای از آثار 
اقتصادی و به ویژه افزایش نرخ بهره برای جذاب کردن عرضه، باعث شد 
ناشــران نتوانند به راحتی از طریق افزایش سرمایه و انتشار سهام تأمین 

مالی کرده و عملا هدف اصلی بازارسرمایه محقق نگردید! 
به‌دلیــل ناترازی بودجه دولت ناشــی از بیش بــرآوردی درآمدها و کم 
برآوردی هزینه‌ها و از طرفی به دلیل محدودیت دولت در اســتقراض از 
بانک‌ها، منجر به افزایش تأمین مالی دولت از طریق بازار ســرمایه شده 
کــه این موضوع با عث بهم خوردن نظام عرضه و تقاضا در اوراق نقدی و 
غیرنقدی منتشره و افزایش نرخ بهره بدون ریسک شده است. در نتیجه 
این موضوع باعــث افزایش نرخ بهره اوراق شــرکتی و بعضاً عدم تمایل 
شرکت‌ها به تأمین مالی با نرخ بهره بالاتر بدلیل عدم صرفه اقتصادی شده 
اســت و همچنین از طرف سرمایه‌گذار نیز افزایش ریسک نکول در اوراق 

شرکتی باعث عدم استقبال از این اوراق شده است.

* اثر کاهش فاصله قیمت دلار نیما و آزاد بر بازار ســرمایه 
چگونه ارزیابی می‌شوند؟

کلًا هــر تغییری در نظام عرضــه و تقاضا در هر بازار اعم از ارز باعث بهم 
خوردن توازن در ســایر بازارها به ویژه بازار سرمایه می‌شود. فاصله زیاد 
ناشــی از این دو نرخ منجر به ناترازی بیشــتر ذخیره ارزی کشور ناشی 
از افزایش تقاضای ســفته بازی و از طرفی کاهش عرضه ارز صادراتی از 
طرف شرکت‌هاســت که این موضوع دومینووار باعث افزایش نرخ ارز در 
بازار آزاد و افزایش این فاصله قیمتی می‌شــود. با افزایش ســریع‌تر نرخ 
نیما‌، معافیت برخی صنایع از عرضه ارز در ســامانه نیما )مانند روانکارها، 
صنایــع فلزی و ...( و از طرفی، با صحبت‌های رئیس بانک مرکزی جهت 
 راه اندازی بازار ارز توافقی انتظار کاهش این فاصله و ســودآوری بیشــتر 

شرکت‌ها می‌رود.

* در حوزه نوآوری خدمات و بهره‌گیری از آخرین فناوری‌های 
ارتباطی چه اقداماتی تاکنون انجام داده‌اید؟

نهایت‌نگــر همواره یکی از نهادهای فعال در حوزه بهره‌گیری از خدمات 
فناوری بوده اســت، چه در سال 1383 که با مشارکت چند کارگزاری 
و فعالان حوزه نرم افزار اقدام به تأســیس و راه اندازی شــرکت رایان 
هم‌افــزا کرد؛ چه اکنون که با مالکیت عمده شــرکت راهکارهای جامع 
ارشــن به گواه بســیاری از فعالان بازار کاملترین مجموعه نرم افزاری 
در حوزه خدمات بازارســرمایه را داراســت؛ همان گونه که گفته شــد 
به‌زودی نســخه به‌روزآوری شــده نرم افزار معاملات برخط با امکاناتی 
 بســیار ویژه و جذاب در اختیار فعالان و بالاخص حرفه‌ای‌های بازار قرار 

خواهد گرفت.

* از برنامه‌های نهایت‌نگر بگویید. آیا برنامه‌ای برای توسعه 
فعالیت‌ها دارید؟

تلاش نهایت‌نگر این اســت که ســامانه‌های مورد نیاز بازار ســرمایه و 
سرمایه‌گذاران را متناســب با شرایط دائماً به روز کند؛ در همین راستا 
نهایت‌نگر نرم افزار آنلاین خود را به روز و آن را مجهز به ابزارهای مورد 
نیاز و معاملاتی بازار سرمایه از جمله آپشن کرده که به‌زودی در اختیار 
ســرمایه‌گذاران قرار خواهد گرفت؛ البته این علاوه بر امکاناتی همچون 
مدیریت پرتفــوی و افزونه نرم افزارهای تحلیل تکنیکال اســت که به 

صورت رایگان در اختیار سرمایه‌گذاران قرار دارد. 
علاوه بر ســامانه‌های مورد نیاز مشــتری، شــرکت به منظور تسهیل 
عملیات پشــتیبانی، ســامانه‌های بک آفیس خود را نیز به طور مستمر 
بهبود می‌بخشــد، به طوری که به زعم ناظران، ســامانه بک آفیس این 
کارگــزاری، کاملترین بک آفیس بشــمار می‌رود؛ ســامانه بک آفیس 
کارگزاری به گونه‌ای طراحی شــده که بســیاری از عملیات پشتیبانی 
مشــتریان خودکار شده اســت؛ بطور مثال تخصیص اعتبار، که سامانه 
براساس گردش مشتری به صورت خودکار سهمیه اعتباری را محاسبه 
و در ســامانه آنلاین در اختیار مشتری قرار می‌دهد و مشتری می‌تواند 
بدون نیاز به تماس با کارگزاری، برحســب صلاح‌دید خود، در هر زمان 

از اعتبار اختصاص یافته استفاده کند.

* یکی از دغدغه‌‌های کارگزاران ســهمی است که از کارمزد 
بابت صندوق توســعه دریافت می‌شــود و آزادسازی آن با 
مشکل روبه‌رو شده است. نظر شما در این خصوص چیست؟

طبعاً عدم دسترسی به بخش مهمی از منابع درآمدی در مجموعه‌هایی 
که خود را متعهد به بروزرســانی خدمات می‌دانند معضل بزرگی است. 
بدیهی اســت این امر برای دوره‌ای از زمان وجاهت داشت اما امروز که 
بازار از عمق کمتری برخوردار شــده و در مقابل هزینه‌ها رشــد گزافی 
کرده، ادامه ایــن موضوع، اگر تداوم فعالیت کارگــزاران را تحت تاثیر 
قرار ندهد، حتما توســعه آنها را به شــدت کند می‌کنــد؛ معتقدم باید 
بین موضوع توســعه صنعــت و اصرار بر ادامه مصوبــه مذکور، تصمیم 
کارشناســی جدی گرفته شود چرا که مسلما تداوم این موضوع به نفع 

صنعت نیست.
 

* به نظر شــما چه زمانی رونق بازار سهام ادامه دارد و دلیل 
آن چیست؟

در بازار ســرمایه، ســرمایه‌گذاران آینده را می‌خرند و وقتی برای آینده 
سرمایه‌گذاری می‌کنند که نسبت به آن اعتماد داشته باشند‌؛ بدیهی است 
ســرمایه‌گذاران زمانی وارد بازار می‌شوند و بازار زمانی تداوم پیدا می‌کند 
که قابلیت پیش بینی خوبی داشته باشد به عبارتی شرایط اقتصادی، قابل 

قبول و پیش‌بینی پذیر باشد.

 * دلیل خروج نقدینگی ســهامداران خرد از بازار سهام را 
چه می‌دانید؟

همان طور که اشــاره شــد، شــاید بتوان چهار دلیل اصلی برای خروج 
سرمایه‌گذاران خرد از بازار عنوان کرد: اول تصمیمات بخشی، غیرهماهنگ 
و خلق‌الساعه مســئولان که باعث تخریب اعتماد عمومی نسبت به بازار 
سرمایه شد. دومین دلیل تاثیری که این تصمیمات بر شرکت‌ها و ارزش 
آنها در بازار داشت. دلیل سوم ظهور رقیب قدرتمند سپرده بانکی با نرخ 
سود بالای بدون ریسک و نهایتا دلیل چهارم ضعف اطلاعاتی و یا قدرت 

تحلیلی سرمایه‌گذاران خرد از شرکت‌ها و یا شرایط بازار است.

* چگونه می‌‌توان اعتماد سهامداران را برای بازگشت به بازار 
جلب کرد؟

طبیعتاً با حذف هر عاملی که موجب بی‌اعتمادی ســرمایه‌گذاران شــده 
و در راس آن اجتناب از تصمیمات بخشــی و خلق‌الســاعه، اصلاح نرخ 
ســود بانکی، عدم دخالت در مکانیسم قیمت‌گذاری بازار می‌‌توان اعتماد 

سهامداران را برای بازگشت به بازار جلب کرد.

بازار سرمایه بازاری ارزنده است که با چالش‌های بسیاری 
روبه رو شــد. چالش‌هایی که در ســال 1399 موجب 
ریزش بازار سهام شــد و همچنان از خاطر سهامداران 
نرفته اســت. از طرف دیگر با اتفاق تلخ اردیبهشت 1401 اعتماد دوباره از 
ســهامداران گرفته شد و با وجود حدود 50 میلیون کد سهامداری، شاید 
کمتر از نیم میلیون نفر در بازار فعال باشــند. اما مشکلات بازار سرمایه 
برای فعالان حقیقی و حقوقی تنها بحث اعتماد نیســت و با چالش‌های 
دیگری نیز روبه‌رو هســتند. از طرفی با توجه به مشــکل کمبود بودجه 

کشور، دولت همچنان نگاه تأمین جیب خود از این بازار را داشته است.
به گفته وحید وحیدی، مدیرعامل شــرکت کارگزاری نهایت‌نگر مشکل 
ناترازی بودجه دولت به دلیل اشــتباه در بــرآورد درآمد و هزینه‌ها و از 
طرفی محدودیت دولت در اســتقراض از بانک‌ها، منجر به افزایش تأمین 
مالی دولت از طریق بازار سرمایه شده است و این موضوع باعث بهم‌خوردن 
نظام عرضه و تقاضا در اوراق نقدی و غیرنقدی منتشره و افزایش نرخ بهره 
بدون ریسک شده است. در نتیجه این مســئله دلیل افزایش نرخ بهره 
اوراق شــرکتی و بعضاً بی‌میلی شرکت‌ها به تأمین مالی با نرخ بهره بالاتر 
به‌دلیل نبود صرفه اقتصادی شده و از طرفی هم افزایش ریسک نکول در 

اوراق شرکتی نیز باعث عدم استقبال از این اوراق شده است.

مدیرعامل شرکت کارگزاری نهایت‌نگر مطرح کرد:

تداوم بازار در گرو پیش‌بینی‌پذیری اقتصاد

طی روزهای اخیر نرخ  نرخ فروش محصولات این صنعت در صورتی رخ خواهد داد که نرخ دستوری شیرخام افزایش داشته باشد.  
زودی  تواند بههزار تومان رسیده است که این موضوع می  18درصدی به مبلغ    20هزار تومان با رشد    15دستوری شیرخام از مبلغ  

   منجر به افزایش نرخ محصولات لبنی نیز شود.

 در نمودار زیر میزان فروش انواع محصولات لبنی یازده شرکت در سه دوره مختلف آورده شده است. 

 

 

 

 

 

 

 

 

ماهه  میلیارد ریال و شش  251،935مبلغ    1402های لبنی در سال  مطابق اطلاعات موجود در سامانه کدال، مبلغ فروش شرکت
ماهه ابتدایی سال جاری پنج محصول انواع شیر، انواع پنیر، میلیارد ریال بوده است. در شش  134،025ابتدایی سال جاری نیز مبلغ  

  81. این پنج محصول مجموعاً  استهای لبنی را دارا  ترتیب بیشترین سهم از فروش شرکتانواع خامه، انواع کره و انواع ماست به
از مبلغ فروش صنعت را در شش ابتدایی سال  درصد  در ادامه به بررسی سه محصولی که    اند. به خود اختصاص داده  1403ماهه 

از شرکت  پرداخته شده است.بیشترین سهم در فروش هر یک  را دارند،  لبنی  نیز کاملاً مشخص    های  این نمودار  که دو   استدر 
 اند. خود اختصاص دادهمحصول انواع شیر و پنیر بیشترین سهم فروش را به

 

 

 

 

 

 

 

 

 

هزار تومان   18درصدی به مبلغ    20هزار تومان با رشد    15طور که ذکر گردید طی روزهای اخیر نرخ دستوری شیرخام از مبلغ  همان
بندی تحلیل  منظور جمع در نتیجه به  زودی منجر به افزایش نرخ محصولات لبنی نیز شود. تواند بهرسیده است که این موضوع می

 پرداخته شده است. 1403های صنعت لبنیات در سال مالی بینی سود شرکتحاضر، به پیش

رشد نرخ فروش محصولات هر شرکت بر اساس نسبت تاریخی این محصولات با    کردنهای انجام شده و فرض  با توجه به تحلیل
نگر در میان  حاضر سه شرکت عالیس، غشاذر و غشصفا دارای کمترین پی بر ای آیندهکه در حالتوان اذعان داشت  شیرخام، می

مجدداً لازم به ذکر است که تمامی    .است  های  های لبنی و سه شرکت غفارس، غالبر و غپاک نیز دارای بالاترین نسبت شرکت
ها محاسبه شده است و هرگونه تغییری در های فوق بر اساس فرض رشد نرخ فروش محصولات در ادامه سال مالی آنسود شرکت 

نجمه آجربندیان
خبرنگار

 بةدلیل ناترازی بودجه دولت ناشــی از بیش برآوردی 
درآمدهــا و کم بــرآوردی هزینه‌هــا و از طرفــی به دلیل 
به  منجر  بانک‌هــا،  از  اســقراض  در  دولت  محدودیت 
افزایش تأمین مالی دولت از طریق بازار ســرمایه شده که 
این موضوع با عث بهم خوردن نظام عرضه و تقاضا در 
اوراق نقدی و غیرنقدی منتشره و افزایش نرخ بهره بدون 
ریسک شده است. در نتیجه این موضوع باعث افزایش 
نــرخ بهره اوراق شــرکتی و بعضاً عدم تمایل شــرکت‌ها 
به تأمین مالــی با نرخ بهره بالاتــر به‌دلیل عدم صرفه 
ســرمایه‌گذار  طرف  از  همچنین  و  اســت  شده  اقتصادی 
نیز افزایش ریســک نکــول در اوراق شــرکتی باعث عدم 

استقبال از این اوراق شده است.



15 پرسمان

کارشناسان به واکاوی اتخاذ تصمیم درست در بازار پرتنش پرداختند

ویکرد بازارهای سرمایه در تنش‌های سیاسیبحران در بازار و دردسرهای تصمیم‌گیری ر
رخداد تنش‌ها و ریسک‌های سیاسی 
موضوعی اســت که بازارهای سرمایه 
مختلف در رویه‌هــای و مقررات خود 
آن را پیش‌بینــی کــرده و بــرای آن 
مصوب  اجرایــی  دســتورالعمل‌های 
کرده‌اند. در بازار ســرمایه ایران نیز در 

اجرای تبصره ماده 32 قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران مصوب 
آذرماه 84 مجلس شــورای اسلامی، دستورالعمل اجرایی شرایط اضطراری 
موضوع ماده )32( قانون بازار اوراق بهادار در ســال 1390 به تأیید شورای 
عالی بورس و اوراق بهادار رسیده است. مطابق این دستورالعمل به سازمان 
بورس و اوراق بهادار اجازه داده شده است تا در صورت وقوع شرایط اضطراری 
و در راســتای حمایت از حقوق و منافع سرمایه‌گذاران و حفظ بازار شفاف، 
منصفانه و کارا، دستور تعطیل و یا توقف تمام یا بخشی از معاملات هر یک 
از بورس‌ها یا بازارهای خارج از بورس را حداکثر به مدت سه روز کاری صادر 
کند. همچنین بنابراین دستورالعمل، در صورتی که سازمان تشخیص دهد 
که به دلیل بروز شرایط اضطراری تعطیلی و یا توقف انجام معاملات هر یک 
از بورس‌ها یا بازارهای خارج از بورس به مدتی بیش از 3 روز کاری ضرورت 
دارد باید پیشنهاد تداوم تعطیلی و یا توقف انجام معاملات را قبل از پایان روز 
کاری سوم به شــورای عالی بورس ارائه کند و تداوم مدت مزبور صرفاً پس 
از موافقت شورا امکان پذیر خواهد بود. مطابق دستورالعمل مصوب سازمان، 
»شرایط اضطراری« شامل شــرایطی است که در اثر وقوع آن ارائه خدمات 
مربوط به معاملات و یا تسویه غیرممکن شده یا برای آن تهدید جدی ایجاد 
شود و عدم شفافیت اطلاعاتی یا معاملاتی که منجر به ایجاد مخاطرات جدی 

برای منافع سرمایه‌گذاران شود، ایجاد شده باشد. 
مصادیق شرایط اضطراری شامل وقوع رویدادهای غیرمترقبه از قبیل سیل، 
زلزله، آتش‌ســوزی، شرایط بد آب و هوایی، نا آرامی‌های اجتماعی، عملیات 
تروریســتی، جنگ و یا هر واقعه دیگری که امکان ارائه خدمات معاملاتی و 
یا تسویه را برای بورس ها و یا بازارهای خارج از بورس غیرممکن سازد و یا 
برای آن تهدید جدی ایجاد کند، شده است. در صورتی که نقص اساسی در 
زیرساخت‌های سخت‌افزاری یا نرم‌افزاری سامانه‌های معاملاتی یا تسویه‌ای 
بــه وجود آید یا در صورتی‌که ارزش بازار بورس یا بازار خارج از بورس )بجز 
مواردی که ناشی از اقدامات شرکتی باشد( در مدت حداکثر یک روز کاری 
به میزان پنج درصد کاهش یا افزایش داشته باشد. همچنین اعلام شده است 
کــه در صورت تعطیلی یا توقف معاملات بر اثر شــرایط موضوع این ماده و 
وجود امکان تسویه معاملات، امور تسویه باید طبق روال عادی انجام پذیرد. 
این موضوع همزمان با اعلام تعطیلی یا توقف معاملات اطلاع‌رسانی می‌شود. 
در پایان متذکر شده است که تصمیمات مربوط به توقف یا تعطیلی معاملات 
و رفع آن از طریق ســایت رسمی بورس یا بازار خارج از بورس مربوط اعلام 
می‌شود. استفاده از قطع کننده‌های مدار از جمله تجاربی است که در دنیا در 
این شرایط مورد استفاده قرار گرفته است. در این حالت، محدودیت نوسانی 
برای سیستم در نظر گرفته نمی‌شود و تنها در صورت ریزش قیمت بیشتر از 

حدی مشخص، معاملات تا زمانی معین به حالت تعلیق درمی‌آیند.

موسی احمدی
کیمیا سرمایه  تأمین  شرکت  مدیره  هیأت  رئیس 

بازار سهام که ترسوترین بازار مالی در همه دنیاست این روزها با تنش‌های متعدد سیاسی همراه بوده تا جایی 
که از 27 مرداد ماه و روز تحلیف مســعود پزشکیان تا امروز دستخوش خبرهای متعدد در حوزه سیاسی  و 
تنش های منطقه‌ای بوده و به تبع آن درخواســت‌ها برای کنترل و مدیریت بحران در بازار به سرعت مطرح 
می‌شود. درخواســت‌هایی از اعمال محدودیت، ‌تزریق نقدینگی و حتی تعطیل کردن بازار طبق ماده 32  قانون بازار. ماده ای 
که اجرای آن اعلام شــرایط اضطرار است. ریسک ژئوپلتیک یکی از ریســک‌های سیستماتیک به دلیل شوک‌ بیرونی است. 
مواردی همچون خطر جنگ، حملات تروریستی و... که موجب تشــنج در بازارهای مالی شده و پیامدهای آن بر تصمیمات و 
سرمایه‌گذاری اثرگذار است. با این حال روند تصمیم‌گیری گویی هیچگاه برای همه خوشایند نیست. در بازار بنا به موقعیت‌های 
مختلف نظرات درخواستی از ریاست سازمان متفاوت است. سهامداران تقاضای تعطیلی بازار برای آرام شدن دارند درحالی که 
دارندگان صندوق طلا و درآمد ثابت در این شــرایط سود مضاعف‌تری می‌کنند. اتخاذ کدام تصمیم در شرایط پرتنش مناسب 

است، موضوعی است که کارشناسان بازار آن را بررسی می‌کنند.

آرمان هنرکار
خبرنگار

| مهر 1403  هفته سوم  سال دوازدهم  شماره 559 |

نمی‌گیرد را  ضرر  جلوی  نوسان  دامنه 
نوسـان  دامنـه  از  اخیـر  سـال‌های  در 
سـهامداران  ضـرر  ترمـز  به‌عنـوان 
اسـتفاده شـده امـا نکتـه حائـز اهمیت 
از  اسـتفاده  اینکـه  موضـوع  ایـن  در 
ایـن ابـزار شـاید در کوتاه مـدت باعث 
جلوگیـری از ضـرر زیاد صاحبان سـهم 

شـود اما باید به این مسـئله توجه شـود که محدود کردن دامنه نوسـان 
در بلنـد مـدت حاصلـی بـرای بـازار سـرمایه نخواهـد داشـت و چه‌بسـا 
 کـه ایـن محدودیـت بـه زیـان بیشـتر وحتـی خـروج نقدینگـی از بـازار 

منتج شود.
سـازمان بـورس و اوراق بهـادار در چنـد وقـت اخیـر از ایـن ابـزار بسـیار 
اسـتفاده کـرده و اکنـون بایـد همـه فعـالان اقتصـادی بـه ایـن نتیجـه 
رسـیده باشـند کـه محـدود کـردن دامنـه نوسـان بـدون ورود نقدینگی 
بـه داخـل بـازار نتیجـه‌ای مثبت در پـی نـدارد. البته منکر سیاسـت‌های 
بانـک مرکـزی و دولت بـرای تزریق نقدینگـی به بازار نیسـتیم اما میزان 
ورود در مقابـل ارزش کلـی بـازار و حتـی ارزش معامالت بـازار بسـیار 
ناچیـز اسـت و بایـد سـعی بـه جـذب سـرمایه بخـش خصوصـی و خـرد 

جامعه سـهامداران شـود.
یکـی از ضرر‌هایـی کـه از کنتـرل دامنـه نوسـان توسـط سـازمان بورس 
و اوراق بهـادار منشـعب می‌شـود، کاهـش ارزش معامالت اسـت کـه در 
کوتـاه مـدت آسـیب زیـادی به بـازار سـرمایه نمی‌رسـاند امـا در ادامه و 
اگـر ایـن رونـد در طولانـی مـدت تکرار شـود، زیان زیـادی به بـازار وارد 
می‌شـود؛ همانطـور کـه در پی ایـن محدودیت ارزش معامالت در بورس 
بـه نصف رسـیده اسـت و اگـر این رونـد همچنان ادامـه پیدا کنـد اخبار 

خوبـی بـرای سـهامداران حقیقـی و حقوقـی نخواهد بود.
بحـث ریزسـاختارها و حـل مشـکلات بـازار سـرمایه به وسـیله ایـن ابزار 
سال‌هاسـت کـه در میـان اهالـی بـازار و مدیـران سـازمان مطـرح بـوده 
اسـت امـا تجربـه فعـالان ایـن حـوزه در طـول ایـن سـال‌ها نشـان داده 
کـه شـاید ریزسـاختار‌ها بتوانـد بـر روی کاغـذ داروی مشـکلات بـورس 
باشـد امـا وقتـی از حـوزه بالقوه به سـمت بالفعل خـارج می‌شـویم تاثیر 
زیـادی از ایـن ابـزار کنترلـی در بـازار نمی‌بینیـم. اگـر قرار بر این باشـد 
کـه مصداقـی ایـن موضـوع را در طـول تاریـخ سـازمان بـورس بررسـی 
کنیـم، می‌توانیـم عـدم تاثیر‌گـذاری ریزسـاختار‌ها را به کرات نـام ببریم 
و بـه تحلیـل آنهـا بپردازیـم، امـا نزدیک‌تریـن و ملموس‌تریـن مثالی که 
بسـیاری از مـردم عـادی نیـز کـه نمی‌توان نـام سـهامدار حرفـه‌ای را بر 
آن گذاشـت آن را تجربـه کردنـد، نوسـانات شـدید سـال 1399 در بازار 
بـورس ایـران بـود. ضمـن اینکـه در آن زمـان نیـز بسـیاری ایـن ادعا را 
داشـتند کـه می‌تـوان با توسـل به ریز‌سـاختارها نوسـان را کنتـرل کرد، 
امـا در نهایـت چیـزی کـه بـازار بـا آن روبه رو شـد، ریـزش بـازار و زیان 
شـدید سـهامداران بـود و تنهـا افـراد خاصـی توانسـتند از ایـن فرصـت 

کنند. اسـتفاده 

مهدی دلبری
سرمایه بازار  کارشناس 

نوسان دامنه   کنترل 
 راهکار موقت نجات بازار

با توجه به شــرایط 
وجــود  و  موجــود 
و  متعدد  التهابــات 
گوناگــون در فضای 
کشــور  اقتصــادی 
و از آن طــرف بــا 
تاثیرگذاری  بر  دقت 

کنش‌های سیاسی نرم و ســخت در منطقه غرب آسیا در این 
روزها، عقلانی‌ترین و صحیح ترین کار در این بازه محدودکردن 
دامنه نوســان برای جلوگیری از هیجانی شــدن بازار، پایین 
 آمــدن ارزش معامــات و کل بــازار و خــروج نقدینگــی از 

بازار سرمایه است. 
گاه توســط بعضی کارشناســان یا فعالان بازار که عمدتا نگاه 
منفی آنها به بورس منفی اســت، مطرح می‌شود که این دامنه 
نوســان با وجود شــرایط بحرانی - امنیتی سبب خروج کامل 
نقدینگی در بازه زمانی طولانی می‌شــود. اما این کارشناسان 
در نظــر نمی‌گیرند که محدودیــت دامنه نوســان برای این 
مــدت محدود اســت و موافقان نیز بر ایــن موضوع قائلیم که 
اگر تنش‌های ایران و رژیم صهیونیســتی ادامه پیدا کند، بازار 
برای حفظ سرمایه سهامداران باید تعطیل شود. سازمان بورس 
موظف اســت در این دوران که دامنه نوسان دارای محدودیت 

مثبت و منفی یک است، از سهامداران حمایت ویژه‌ای کند. 
همچنیــن از ارگان‌هــای دولتی ماننــد وزارت اقتصاد و بانک 
مرکــزی نیز توقع مــی‌رود که حمایت همه جانبــه‌ای از بازار 
داشــته باشند و البته که نهاد‌های نظارتی هم باید تمام تمرکز 
خــود را بر روی این اصل بگذارند کــه این حمایت‌ها منجر به 

جهت‌دهی نقدینگی به ســهام‌های خاص و یا ســودمند افراد 
مشــخصی نشــود. از آن جایی که در عالم سیاست نمی‌توان 
آینده را پیش‌بینی کرد در شــرایط فعلــی موظفیم که دامنه 
نوسان را محدود کرده تا زمانی که مشخص شود موضع‌گیری 

کشورهای دیگر و تصمیم دشمن بر چه کاری است. 
با توجه به ویژگی‌هایی که از مدیران ســازمان بورس که اکثر 
آنها از فعالان اسبق بازار سرمایه هستند سراغ داریم، همچنین 
دیدگاه دیگــر مقامات اقتصادی-دولتی و  اطلاعات به‌دســت 
آمده‌ در این چند روز اخیر می‌تــوان اینطور نتیجه گرفت که 
کلیت ســازمان بورس به دنبال حفظ آرامش و حفظ ســرمایه 
ســهامداران است و اگر چنین مســئله‌ای از دغدغه‌های اصلی 
ســازمان نبود قطعا راه آســان‌تر به معنی تعطیل بازار را انجام 
می‌دادند و متعاقبا سهامداران توانایی اعتراض به این موضوع را 
نداشــتند. مسئله دیگری که از لحاظ عقلانی و حیاتی سازمان 
را وادار به محدود کردن دامنه نوســان و نه تعطیل کردن بازار 
می‌کند، نیازمندی ســهامداران و به خصوص آن دسته از آنها 
که از ســرمایه کمتری برخوردارند و تــوان مالی آنها و قدرت 
خرید پایین تری دارند به ســرمایه خود برای حیات و فعالیت 
در شرایط بحرانی و شــاید بتوان گفت جنگی - امنیتی است. 
ضمن اینکه با تمام اعتقادی که به عدم خروج نقدینگی از بازار 
داریــم اما به‌صورت همزمان باید این موضوع را در نظر بگیریم 
که ســازمان بورس و اوراق بهادار باید در نگهداری از سرمایه 
سهامداران و موقعیتی امن برای معاملات آنها تلاش و بستر را 
فراهم‌ و شــرایط را به‌گونه‌ای مدیریت کند که اگر هر سهامدار 
حقیقــی یا حقوقی قصد خارج کردن ســرمایه خود را از بازار 
داشــته باشد، این شرایط برای وی به‌راحتی فراهم بوده و قبل 
از وقوع اتفاقاتی که منجر به افت سهام می‌شود، بتواند سرمایه 

خود را نقد کند. 

محمدعلی احمدزاد اصل
ایرانیان اهتمام  سرمایه‌گذاری  مدیره  هیات  رئیس 

آ���ه ��ز�� ��د را ����ن د���
، ������ �����م ���������ا�ی ���ه ا��اد ��� ١٨ ��ل ����ن �����ر
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آربیتــراژ )Arbitrage( به معنی ســود بــردن از تفاوت 
قیمتــی میان دو یا چند بازار اســت، از دیدگاه علمی، 
آربیتــراژ احتمال ســود بدون ریســک پس از کســر 
هزینه‌های انجام معامله اســت. به‌بیان‌دیگر آربیتراژ به 
معنای بهره گرفتن از تفاوت قیمت بین دو یا چند بازار 
برای کســب سود است؛ مثلا تفاوت قیمت فلز مس در 
بورس لندن و بورس شــانگهای چیــن می‌تواند باعث 

آربیتراژ معامله‌گران مس بین این دو بازار شود.
سود آربیتراژی زمانی ایجاد می‌شود که یک کالای مشابه 
در دو بــازار مختلــف یا در مواردی خــاص در دو قالب 
متفاوت عرضه می‌شــود، اما قیمت‌های یکسانی ندارد. 
آربیتــراژ این امکان را به وجود می‌آورد که در بلندمدت 
قیمت‌ها به میزان زیادی از ارزش منصفانه فاصله نگیرند. 
با فاصله گرفتن قیمت‌ها در یک بازار از قیمت منصفانه، 
آربیتراژگران فعال شــده و با خرید این کالا از بازارهای 
دیگر ‌قیمت را به قیمــت منصفانه نزدیک می‌کنند. در 
انجام آربیتراژ توصیه می‌شــود که خرید در یک بازار و 
فروش در بازار دیگر به‌صورت هم‌زمان انجام بگیرد تا از 

ریسک تغییر قیمت در یکی از بازارها جلوگیری شود.

آربیتراژی   سود 
چه زمانی ایجاد می‌شود؟

شفافیت

   شــرکت مشــاور ســرمایه‌گذاری ارزش پرداز  آریان 
)آیکو( از ســال 1389 پس از دریافت مجوزهای لازم از 
ســازمان بورس و اوراق بهادار، فعالیت خود را در زمینۀ 
مشاورۀ ســرمایه‌گذاری و مدیریت دارایی آغاز کرد. این 
شرکت در حال حاضر علاوه بر ارائۀ خدمات سبدگردانی 
اختصاصی، مدیریت ســه صندوق سرمایه‌گذاری را نیز 
برعهده دارد کــه در ادامه ضمن معرفی این صندوق‌ها، 

مروری بر عملکرد آن‌ها خواهیم داشت. 

صندوق هزاره سوم پاد
صندوق با درآمد ثابت هزاره سوم پاد در مردادماه 1392 
و با هدف جذب ســرمایه‌های ریســک‌گریز آغاز به کار 
کــرد. خالص ارزش دارایی‌های این صندوق با جهشــی 

1853 درصدی در 12 ماه اخیر، از مرز 28 هزار میلیارد 
ریال نیز عبور کرده اســت. با توجه به ماهیت احتیاطی 
صندوق‌هــای بــا درآمد ثابــت، مدیران ایــن صندوق 
بیشــترین سهم از سبد صندوق را با 54 و 44 درصد به 
سپردۀ بانکی و خرید اوراق بدهی اختصاص داده و موفق 
به کســب 28 درصد بازدهی در یک‌سال اخیر شده‌اند 
که این رقم در مقایســه با سود بانکی و سود بسیاری از 

صندوق‌های بادرآمد ثابت دیگر، بالاتر بوده است.

صندوق میراث ماندگار پاسارگاد
صنــدوق ســرمایه‌گذاری میراث ماندگار پاســارگاد در 
آذرمــاه 1394 و با هدف جمع‌آوری وجوه از اشــخاص 
علاقه‌مند به مشــارکت در امور نیکــوکاری آغاز به کار 

کرد. خالــص ارزش دارایی‌های این صنــدوق در حال 
حاضر در حدود 1421 میلیارد ریال بوده اســت. وجوه 
ســرمایه‌گذاری شــده در این صندوق متعلق به انجمن 
اتیســم ایران و موسســه آموزش عالی خاتم بوده است. 
در حــال حاضر 38 درصد از دارایی‌های این صندوق در 
اوراق مشــارکت ، 55 درصد آن در ســهام و مابقی در 
سپرده‌های بانکی سرمایه‌گذاری شده است. بازدهی این 
صندوق از زمان تاسیس تا کنون 833 درصد بوده است. 

صندوق مشترک ارزش پرداز آریان
آیکو در کنار ارائۀ خدمات تخصصی سبدگردانی، در اواخر 
سال 1402، صندوقی ســهامی برای جذب سرمایه‌های 
ریسک‌پذیر تأســیس کرد. خالص ارزش دارایی‌های این 
صندوق با اندک نوسانی در ســطح 1100 میلیارد ریال 
قــرار دارد. 95 درصد از دارایی صندوق به بازار ســهام و 
به خصوص گروه‌های »محصولات شــیمیایی«، »فلزات 
اساسی« و »شرکت‌های چندرشته‌ای صنعتی« اختصاص 
یافته است. با بهبود معاملات بازار سهام، این صندوق در 
ماه گذشته 3/3 بازدهی داشــته و برای ارزیابی عملکرد 
ســالانۀ آن با توجه به گذشــت تنها هفت مــاه از آغاز 

فعالیتش، باید چند ماهی به آن زمان داد.
در جــدول عملکــرد صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری تحت مدیریت این 

شرکت آورده شده است.

بازدهی 26درصدی صندوق تحت مدیریت آیکو

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.

سود مرحله سوم سهام عدالت 
مپنا انتظار  در 

سهام عدالت

چین جلوی رکود را می‌گیرد؟ 
کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پرداز  آریان 

فارکس  جنگل 
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.
***

بنا به گفته مســئولان در مجموع تاکنون برای واریز 
مرحله ســوم و تسویه سود ســهام عدالت ۲۴.۵ هزار 
میلیارد تومان پول واریز شده است که اگر مبلغ باقی 
مانده هم به آن اضافه شــود حــدود ۲۵ هزار میلیارد 
تومان سود مرحله سوم و تسویه سهام عدالت خواهد 
بود. از سمت سپرده‌گذاری به شکل مکرر برای وصول 
سود اقلام پیگیری شده، اما همچنان واریز سود سهام 
عدالت تکمیل نشــده است و همچنان منتظر تکمیل 
آن هســتیم. همچنین ســازمان بورس اعلام کرد با 
شرکت‌هایی که سود سهام عدالت را به‌موقع پرداخت 
نکرده باشــند، برخورد می‌کند سپرده‌گذاری مرکزی 
برای پنجمین بار با شــرکت »مپنا« مکاتباتی داشته 
است. علاوه براین، ســازمان بورس نیز پیگیر است تا 
ســود سهام عدالت از شرکت مربوط وصول شود. تنها 
حدود ۵۰۰ میلیارد تومان سود سهام عدالت از سمت 

شرکت مپنا وصول نشده است.

اقتصاد چین در حال حرکت به ســمت رکود شدیدتر 
است. دولت چین برای جلوگیری از این موضوع در نظر 

دارد سه برنامه را اجرا کند تا اقتصاد را احیا کند
برای احیای بخش مســکن، برنامه بخشودگی بخشی از 
بهره وام‌های پرداخت شده برای خرید مسکن در پیش 
اســت. به این ترتیب فشــار فروش از روی بازار مسکن 
برداشته می‌شود.برای کمک به کلیت اقتصاد، نرخ ذخیره 
قانونی بانک‌ها کاهش پیدا می‌کند و برآورد می‌شــود از 
8درصد به 5 درصد برســد. این اقدام قدرت تسهیلات 
دهی سیستم بانکی چین را تقویت می‌کند و به احیای 
اقتصاد کمک می‌کند. همچنین نرخ ریپو از 1.7 درصد 
به 1.5 درصد کاهش پیدا می‌کند. برای تقویت بازار سهام 
نیز حداقــل 500 میلیارد یوان منابع به این بازار تزریق 
خواهد شــد.در چین خبری از جنگ با تایوان نیست و 
دولــت در حال تلاش برای جلوگیری از رکود اســت. با 
این اقدامات شاید بتواند جلوی رکود را بگیرد. عدم وقوع 
رکــود در چین خبر خوبی برای بــورس ایران خصوصا 

سهم‌های صادراتی کامودیتی محور خواهد بود.
پ،ن: بعــد از انتشــار خبر کاهش نرخ بهــره ریپو، و 
رونمایی از بســته حمایتی، اکثــر کامودیتی‌ها مثبت 
شــروع کردند. سنگ آهن سنگاپور 4 درصد مثبت در 

حال معامله شدن است.
@fardaname

طلا به عنوان یک 
دارایی بسیار امن 
در دنیا شــناخته 
می‌شود. نقدشوندگی بالا و ارزش روزافزان 
آن بــا توجه به منابع محــدود معادن طلا 
موجب شــده تا علاوه بــر تقاضای مصرفی 
برای زیورآلات، تقاضای ســرمایه‌ای زیادی 
هم برای اهداف پس‌اندازی و سرمایه‌گذاری 
در اقتصاد تمام کشورها وجود داشته باشد. 
در ایــن مطلب با نکات ضروری برای خرید 

امن طلا آشــنا می‌شــوید. رعایت این نکات مهم کمک می‌کند تجربۀ شیرین‌تری 
داشته باشید و ریسک کلاهبرداری در خرید و فروش طلا را بسیار کاهش دهید:

1. برای پس‌انداز و ســرمایه‌گذاری به جای طلای نو، از فروشــگاهی معتبر، طلای 
مستعمل بخرید تا اجرت و مالیات ندهید. 

2. در صورتی که هم قصد مصرف و هم پس‌انداز و ســرمایه‌گذاری دارید، ترجیحاً 
طلای دارای اجرت ســاخت کم‌تر و بدون نگین را انتخاب کنید تا در زمان فروش 

متضرر نشوید.
3. اگر از فروشــنده شنیدید که قیمت طلایی، به دلیل آن‌که طلای خارجی است 

بیشتر است، از خرید آن صرف نظر کنید.
4. در هنــگام خرید طلا حتمــاً با خودتان 
ماشین‌حساب به همراه داشته باشید. یکی 
از شــگردهای فریبانه برخی از طلافروشان 
این است که هیچ‌وقت قیمت هر واحد گرم 

طلا را در فاکتور یادداشت نمی‌کنند.
5. روی قطعــات طلای اصل کدهایی حک 
شــده اســت. این کدها اطلاعات کاملی از 
کالا را به خریدار و فروشــنده ارائه‌ می‌کند. 
کدهای زیورآلات طلا شــامل: ۵۸۳، ۵۸۵، 

۵۰۰، ۳۷۵، ۹۱۶، ۹۵۸ و ۹۹۹ است.
6. طلا فلزی است که رنگ ثابتی دارد. اگر بعد از گذشت مدتی از خرید طلا، رنگ 
آن تغییر کرد یا این‌که کدر شــده و شــفافیت خود را از دست داد، احتمالاً طلای 

شما تقلبی است.
7. طلا به آهنربا نمی‌چســبد. ممکن است روکش قطعه طلایی که در دست دارید، 

از طلا باشــد اما در ساخت آن از ســایر فلزات استفاده شده 
باشــد. در این صورت به آهنربا‌ می‌چسبد و مشخص‌ می‌شود 

که طلای شما تقلبی است.

فرهنگ‌سازی

کتــاب جنــگل فارکس 
)هرآنچه برای موفق شدن 
در بازار جهانی نیاز داریم( 
رســول  محمد  نوشــته 
احدی در ۷ فصل و ۱۳۲ 
صفحه توســط انتشارات 

چالش منتشر شده است.
 در این کتاب نویســنده 

ســعی کرده اســت تجربیات خود از معامله‌گری در 
بازار فارکــس را به خواننده منتقــل کند. در همین 
زمینه می‌توانید کتاب ســیاه معاملات فارکس را نیز 
مطالعــه کنید. ایــن یک کتاب تجاری نیســت بلکه 
دست نوشته‌ای است که حاصل تجربه چندین ساله و 
ضررهای بسیار زیاد مالی و روحی است که در نتیجه 
به موفقیت ختم شــده است. در این کتاب قصد ندارم 
که مزایای این شغل و مسائل ابتدایی را توضیح بدهم، 
مخاطب من کســانی هستند که وارد این حرفه شدند 
از سودها و ضررهای این مارکت بزرگ با خبر هستند 
و تــاش می‌کنند با اســتفاده از نقشــه گنج در این 
جنگل تاریک ثروت در مسیرهای انحرافی گم نشوند 
و بتوانند در مسیر روشنایی بالاترین بهره را ببرند. هر 
آنچه در کتاب جنگل فارکس مطرح می‌شــود بسیار 
مهم و کارآمد است، مطالب غیرضروری در این کتاب 

حذف شده است.

سجاد یزدانی 
کارشناس آکادمی هوش مالی
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سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 پتانسیل سودآوری1,307400‌1انتخاب
16 و P/E مناسب

16برخورداری از P/E مناسب2,947400‌3كحافظ

1,618000‌2خبهمن
پتانسل سودآوری بالا  در 
شرکت‌های زیر مجموعه و 

نسبت P/NAV مطلوب
16

3,899800‌4حفاری
قراردادهای متنوع و رشد 

درآمدهای عملیاتی با 
انعقاد قراردادهای جدید

16

6,850000‌8بمپنا
بهبود سودآوری صنعت 

برق با رشد نرخ‌های 
فروش انرژی

16

ت
مد

د 
بلن

 بازدهی ثابت-20,463ثبات
20و بدون ریسک
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1392/05/23154441280332/325/7412هزاره سوم پادبا درآمد ثابت

نیکوکاری میراث ماندگار مختلط
1394/09/2655538214523/16/8833پاسارگاد

قابل معامله 
4-*1402/12/199530211103/3ارزش پرداز آریانسهامی

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پرداز آریان

*با توجه به تاریخ تأسیس صندوق، بازدهی سالانه قابل محاسبه نیست.

نکات ضروری در هنگام خرید طلا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10وضعیت بنیادی مناسب13,24015,400قرن

10وضعیت بنیادی مناسب2,9473,600کحافظ

10وضعیت بنیادی مناسب 43,98052,415سرود

15وضعیت بنیادی مناسب 4,1135,100فولاد

ت
مد

د 
بلن

20وضعیت بنیادی مناسب 6،2709,000فملی

 سرمایه‌گذاری کم ریسک311,512350,000صندوق طلا
20 و پوشش تورم

اوضاع بنیادی مناسب 1,7905,000شگستر
15شرکت

3سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

افزایش نرخ خدمات و 53,30075,000  حسینا
10شرایط عملیاتی مناسب

19,79022,500  افق
 بنیادی مناسب

 و 
p/e پایین

10

افزایش قیمت سیمان و 43,98045,000  سرود
10شرایط مناسب عملیاتی

6,6206,780  شدوص
 بنیادی مناسب

 و
 p/e پایین

10

ت
مد

د 
بلن

 صندوق 
بازدهی بدون-10,553  درآمد ارکیده

30 ریسک مناسب

صندوق‌های طلا 
چشم انداز رشدی-311,512  لوتوس

30 اونس و ارز

1سبد پیشنهادی شرکت  مشاور سرمایه‌گذاری خط ارزش
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

13,97017,000  ترمه
جزو پنج صندوق برتر 
سهامی از نظر بازدهی 

عملکرد سالانه
20

10وضعیت بنیادی مناسب195,630230,000  شپدیس

10سودآوری بنیادی39,65050,000فسبزوار

بازدهی روزشمار 31درصد -23,027  خاتم
15سالیانه و بدون ریسک

ت
مد

د 
بلن

 کف تکنیکالی 4,9306,500  ویسا
10و زیر ارزش ذاتی

حمایت معتبر تکنیکالی و 22,70025,000  کاسپین
10وضعیت بنیادی مناسب

p/e10 مناسب8,74010,000  سپاها

 گواهی 
15انتظار رشد قیمت طلا-5,240,000شمش طلا

4سبد پیشنهادی شرکت  سبدگردان ایساتیس پویا کیش

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

52,80064,350  دپارس
 پی بر ای آینده‌نگر مناسب
 شرکت‌های زیرمجموعه 

ارزشمند
10

افزایش 20 درصدی نرخ شیر 3,4744,420  تلیسه
10خام، زمین‌های ارزشمند شرکت

 پی بر ای آینده‌نگر مناسب7,5909,320  حتاید
10 وضعیت تکنیکال مساعد

ت
مد

د 
بلن

3,8914,900  ونوین
تراز مثبت مناسب در شش‌ماهه 

اول سال 1403، پی بر ای 
آینده‌نگر زیر 4 واحدی

15

4,0135,090  خزامیا
از کمترین پی بر ای‌های 

آینده‌نگر صنعت خودرو و 
وضعیت مناسب بنیادی

20

2,2892,950  بترانس
جهش سودآوری شرکت‌های 

زیرمجموعه، پی بر ای آینده‌نگر 
زیر 5 واحدی

20

4,6586,225  ختراک
پیش‌بینی سود حدود 90 تومان 

 و پی بر ای مناسب 
به نسبت صنعت

15

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

7751,190دی

احتمال مزایده نیروگاه 
دماوند با شرایط 

متفاوت،عزم جدی برای 
خروج از شمولیت ماده 

141 قانون تجارت

15

 افزایش نرخ محصولات4,0135,440خزامیا
15 شرایط بنیادی مناسب

 صندوق 
 کنترل ریسک پرتفوی10,09210,250صبای هدف

20سود تکرارشونده ماهانه

ت
مد

د 
بلن

3,6895,500فخاس
افزایش تولید، دارا بودن 
طرح توسعه و شرایط 

بنیادی مناسب
15

20پتانسیل سودآوری بالا3,94910,120غچین

2,1914,800وبملت
پتانیسل سودآوری 

بالا،وضعیت دارایی ارزی 
مطلوب

15

سبد پیشنهادی شرکت شرکت سبدگردان هدفسبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین 78
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

40--10553ارکیده

40--16000جواهر

ت
مد

د 
بلن

20طرح توسعه-6380فغدیر

6سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریوش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

20کاهش ریسکصندوق با درآمد ثابت اندوخته آمیتیس

کاهش ریسک و صندوق مبتنی بر سپرده کالایی طلا
20جبران تورم

4,1135,000فولاد
چشم‌انداز وضعیت 

مناسب بنیادی و
 P/E پایین

10

6,2707,400فملی
چشم‌انداز وضعیت 

مناسب بنیادی و
 P/E پایین

10

P/NAV مناسب و عملکرد 3,841045,000پارسان
10مناسب سرمایه‌گذاری‌ها

چشم‌انداز وضعیت 25,25028,000زکشت
10مناسب بنیادی

چشم‌انداز وضعیت 25,10027,500هجرت
10مناسب بنیادی

چشم‌انداز وضعیت 2,1802,300قنیشا
10مناسب تکنیکال

5سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان آمیتیس
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