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وزیر اقتصاد، اخیرا در مصاحبه‌ای 
در کمیسیون اقتصادی مجلس 
از سیاست جدید دولت و بانک 
مرکــزی مبنی بر تــک نرخی 
کردن نــرخ ارز صحبت کردند 

که اگر این سیاســت اجرا شــود، سیاستی ارزنده 
است. منظور از اجرا شــدن این سیاست آن است 
کــه تمام طیف‌هایی که به هــر نحو فعالیت ارزی 
انجام می‌دهند و در بازار ارز حضور دارند، با یک نرخ 
واحد و به صورت تک‌نرخی اقدام به معاملات ارزی 
کننــد. در واقع، همه وارد کننده‌ها، صادرکننده‌ها، 
ســرمایه‌گذارها و افراد خانوار که قصد دارند برای 
حفظ سرمایه خود دلار خریداری کنند و... همه با 

یک نرخ واحد ارز کار کنند. 
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بــازار در هفته اول کاری زمســتان 1403 
بســیار پرحجم و پرگردش بود و شــاخص 
کل و شــاخص کل هم وزن بــا محوریت 
سهم‌های بزرگ بازار رشد را تجربه کردند. شاخص کل با رشد 6 درصدی 
به محدوده 2،850،000 واحدی رســید و شــاخص هم وزن هم رشد 3 
درصدی را ثبــت کرد. در این هفته ارزش معاملات خرد مشــابه هفته 
قبل و به صورت متوســط 15 هزارمیلیارد تومــان بود. در آخرین روز از 
معاملات ارزش معاملات خرد به بیش از 21 هزار میلیارد تومان رسید که 
این ارزش معاملات فقط در تابســتان سال 99 و اردیبهشت سال 1402 
به ثبت رســیده بود.  در معاملات این هفته در مجموع 3.7 هزار میلیارد 

تومان ورود نقدینگی اشخاص حقیقی را داشتیم. 

خوش اقبال‌ها و بداقبال‌های هفته
بیشترین رشد این هفته مربوط به نماد »ثامان«، و »وسنا« و »پارسان« 
بود که هر یک رشد 16درصد را ثبت کردند. در سمت دیگر »وگردش«، 
»وایرا« و »قاسم« بیشــترین افت را به ترتیب با 11درصد، 10درصد و 
9درصد به سهامداران خود تحمیل کردند. در بازار این هفته 420 نماد 

رشد قیمتی و 284 نماد افت قیمتی را ثبت کردند. 
»نیشــکر« از زیرمجموعه‌های »وســپهر« در راه بازار اســت و مراسم 
معارفه آن برگزار خواهد شــد. ارزش این غــول صنعت قند حدود 55 

هزار میلیارد تومان کارشناســی شده است. نرخ بهره توسط فدرال رزرو 
با کاهش 0.25 درصدی مواجه شــد. هیــات مدیره »کپارس«  افزایش 
سرمایه 100درصدی را به مجمع پیشنهاد داد. »قچار« از فزایش سرمایه 

56درصدی از محل سود انباشته رونمایی کرد.
 »وتوســم« و »وپاسار« افزایش سرمایه 100درصدی و 322درصدی از 
محل آورده نقدی، مطالبات ســهامداران و سود انباشته خواهند داشت. 
»دپارس« از محل فروش ســهام خود بیش از 70 میلیارد تومان ســود 
شناســایی کرد. مدیرعامل بورس تهران اعلام کرد که شش شرکت در 
آســتانه عرضه اولیه تا پایان سال قرار دارند. بانک ‌مرکزی گفت که تورم 
نقطه‌ای آبان‌ 25.3 درصد بود و  تورم ســالانه به کف 4ســال گذشــته 
رسید. »کلوند« افزایش نرخ داشت. »حپارسا« هم از افزایش نرخ حمل 
مسیرهای نیروگاهی از طرف شرکت »پخش« خبر داد. »دلر« و »دفارا« 

هم افزایش نرخ داشتند. »دی« ازبازگشت مبلغ 760 میلیارد تومان در 
یک دعوای حقوقی خبر داد. »پالایش« در مجمع 1854 تومان به ازای 
هر سهم تقسیم کرد. »شلیا« در مجمع 10 تومان تقسیم کرد. وزیر نیرو 
اعلام کرد که ظرفیت نیروگاه‌های خورشــیدی ۴ هزار مگاوات افزایش 
می‌یابد. وانت آریســان ایران خودرو در بورس کالا پذیرش شد. افزایش 

نرخ تایر اعلام و سپس تکذیب شد.

چهار صفر از پول ملی حذف می‌شود
رکورد تاریخی فروش ماهانه شــمش طلا در بورس کالا شکســته شد. 
لایحه اصلاح قانون پولی و بانکی کشــور که به منظور حذف ۴ صفر از 
پول ملی و اصلاح نظام پولی کشــور تهیه شده است، به مجلس شورای 
اسلامی تقدیم شد. در بازارهای جهانی هر اونس طلا با افت یک درصد 
به 2600 دلار نزدیک شــد. هر بشــکه نفت برنت 73 دلار هر تن مس 
در محدوده نه هزار دلاری در حال معامله اســت. هر تن روی، ســرب 
و آلومینیــوم هم به ترتیــب 3040، 1988 و 2560 دلار در تن معامله 
می‌شــود.  بیت کوین دوباره به پایین 100 هزاردلار برگشــت و در 98 
هزارواحد قرار دارد. در بازار طلا و ارز دلار نیمایی با رشــد قابل توجه به 
مرز 65 هزار تومانی رســید. دلار بازار آزاد ناتوان نسبت به عبور از مرز 
80 هزارتومانی و هر سکه امامی 55.5 میلیون تومان در حال داد و ستد 

است. حباب سکه هم در حال حاضر حدود 6.7 میلیون تومان است.

بورس اخبار2 | دی 1403  هفته دوم  سال دوازدهم  شماره 573 |

اخبـار هفته

ین عوامل رشد اخیر بازار مهمتر
معاون نظارت بر بورس‌ها و ناشــران سازمان بورس و 
اوراق بهادار گفت: کاهش ریسک‌های سیاسی، رسیدن 
بازار سرمایه به کف تاریخی قیمت به بازده، حذف ارز 
نیمایی و اعتماد به متولیان بازار سرمایه از مهمترین 

عوامل رشد بازار در ۲ ماه گذشته بوده است.
حمید یاری افزود: ارتقای دانش و ســواد مالی در میان افراد جامعه در 
ســال‌های اخیر باعث شده که افراد در بازار بر خلاف گذشته به‌صورت 
بی‌محابا و فقط با توصیه و ســیگنال به خرید ســهام اقدام نکنند. این 
امر باعث می‌شود تصمیمات سرمایه‌گذاران بر اساس اطلاعات دقیق‌تر 
و تحلیل‌های عمیق‌تر اتخاذ شــود و از نوســانات بی‌دلیل بازار کاسته 
شــود. یاری، کاهش ریسک‌های بازار ســرمایه را اتفاق مثبتی ارزیابی 
کرد و افزود: با بهبود شفافیت و پیش‌بینی‌پذیری در تصمیم‌گیری‌های 
کلان، ریسک‌های بازار کاهش یافته و اعتماد سرمایه‌گذاران به بورس 

افزایش یافته است.

ناترازی گاز در تابستان و زمستان
وزیر نفت  گفت: در تابســتان بــا ۱۰۰ میلیون متر 
مکعب ناترازی گاز در روز مواجه هستیم، این عدد 
در زمســتان به ۲۷۰ تــا ۳۰۰ میلیون متر مکعب 
می‌رســد، در نتیجه چاره‌ای جــز افزایش تولید و 

بهینه‌سازی مصرف سوخت نداریم.
محسن پاک‌نژاد در عین حال به اقدامات وزارت نفت در ۴ ماه گذشته اشاره 
کرد و افزود: در ۳ تا ۴ ماه گذشته وزارت نفت به افزایش تولید گاز اقدام کرد 
در ۴ ماه اخیر، گاز سبکی که تحویل شبکه شده نسبت به مدت مشابه سال 
گذشته، ۱۴ میلیون متر مکعب در روز افزایش پیدا کرده است. البته عددی 
که در حوزه گاز خام افزایش داده شده نزدیک به ۲۵ میلیون متر مکعب در 
روز بوده که بخشی از آن به مایعات و میعانات تبدیل شده و بخشی هم به 
شبکه سراسری گاز متصل می‌شود که ۱۴ میلیون مترمکعب است. وی ادامه 
داد: نیروگاه‌ها به عنوان یکی از بخش‌های مصرف، یک سبد سوخت دارند، 

این سبد سوخت شامل ۳ حامل انرژی، یعنی گاز، گازوئیل و مازوت است.

خ ارز وجود دیدگاه‌های متفاوت در حوزه نر
رئیس مجلس گفت: دیدگاه‌های متفاوتی در حوزه 
نرخ ارز وجود دارد، حتمــا همه ما ارز چند نرخی 
بــه معنای وجود پنج نوع نــرخ ارز را قبول نداریم 
تا زمانی که باور ما اصلاح شــرایط 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 افزود: در حال حاضر از ثبت ســفارش تا دریافت کد 
شناسه بعضا از ۳ ماه تا ۱۵۰ روز این موضوع زمان‌بر است، اولویت‌بندی‌ها، 
کالاها و عرضه و تقاضاها مشــخص اســت. این میزان که تقاضا وجود 
دارد عرضه نداریم و باید سیاســت‌ها اصلاح شود. وی ادامه داد: در حال 
حاضر شرایط فعلی عرضه و تقاضا به امری دائمی تبدیل شده و در همه 

سال‌های گذشته و سال‌های پیش رو شاهد این موضوع هستیم.

وسازها نهایی نشده ارزش‌گذاری بلوک‌های سهام خودر
رئیس ســازمان خصوصی‌ســازی با تاکیــد بر پایان 
نیافتن روند ارزش‌گذاری بلوک‌های ســهام ۲ شرکت 
ایران‌خودرو و ســایپا اعلام کــرد: هنوز قیمت‌گذاری 

بلوک‌های سهام خودروسازها نهایی نشده است.
زهره عالی‌پور درباره اینکه فرایند واگذاری بلوک‌های 

سهام خودروسازها در چه مرحله‌ای‌ است، افزود: سازمان خصوصی‌سازی در 
حال بررســی نحوه واگذاری مانده سهام دولت در دو شرکت خودروسازی 
ایران‌خودرو و سایپاســت. وی بــر اهمیت توجه به افزایــش بهره‌وری در 
شرکت‌های خودروساز در بررسی‌ها و تصمیم‌گیری‌های نهایی، تاکید کرد. 
به تازگی نیز مصطفی پوردهقان اردکان عضو کمیســیون صنایع و معادن 
مجلس اعلام کرده اســت که در هفته آینده موضوع واگذاری سهام دولت 
در شرکت‌های خودروســاز و خروج دولت از تصدی‌گری صنعت خودرو و 
همچنین سیاســت‌گذاری‌های آینده وزارت صمت درباره واردات خودرو با 

حضور اعضای کمیسیون صنایع و وزیر صمت بررسی می‌شود.

وزیر اقتصاد، اخیرا در مصاحبه‌ای در کمیســیون 
اقتصادی مجلس از سیاســت جدید دولت و بانک 
مرکزی مبنی بر تک نرخی کردن نرخ ارز صحبت 
کردند که اگر این سیاســت اجرا شود، سیاستی ارزنده است. منظور از اجرا 
شــدن این سیاســت آن اســت که تمام طیف‌هایی که به هر نحو فعالیت 
ارزی انجــام می‌دهند و در بــازار ارز حضور دارند، با یــک نرخ واحد و به 
صورت تک‌نرخی اقدام به معاملات ارزی کنند. در واقع، همه وارد کننده‌ها، 
صادرکننده‌ها، سرمایه گذارها و افراد خانوار که قصد دارند برای حفظ سرمایه 
خود دلار خریداری کنند، افرادی که از خارج از ایران برای ســرمایه‌گذاری 
دلار وارد می‌کنند، متقاضیان خرید تتر، خریداران و فروشــنده‌های ارز در 
سبزه میدان، چهار راه استانبول، بازار هرات، دوبی، سلیمانیه و... همه با یک 

نرخ واحد ارز کار کنند. 
در خصوص تک نرخی شدن ارز، هیچ‌گاه منظور این نیست که باید دلار نرخ 
ثابتی داشته باشد؛ بهای ارز، حتما باید نوسان داشته باشد؛ ممکن است ارز 
در دو روز متوالی بین نیم تا یک درصد نوسان قیمت داشته باشد و در طول 
زمان ممکن است چند درصد رشد داشته یا کاهش یابد؛ آنچه در تک نرخی 
شدن ارز به عنوان یک اصل مطرح است آن است که ارز در هر لحظه‌ای از 
زمان باید یک نرخ واحد داشــته باشد. اگر دولت موفق شد این کار را انجام 
دهد به هدف خود رســیده‌ و ارز واقعا تک نرخی شده است. البته دولت در 
این مســیر راه ســختی در پیش دارد؛ چرا که ذینفعان وضعیت موجود و 
کســانی که از چند نرخی بودن ارز بهره‌مند می‌شوند، حتما با رسانه‌ها  و 
ابزارهای مختلف خود به دولت فشــار می‌آوردند و عنوان می‌کنند که این 

سیاست، دارایی‌ها را گران کرد و به واسطه آن مردم تحت فشار هستند.

چشم‌انداز ارز تعادلی تا پایان 1404
سرمقاله

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

علیرضا توکلی کاشی
کارشناس بازارهای مالی

بررسی بازار هفته گذشته نشان داد؛

ارزش معاملات خرد به 21 هزار میلیارد تومان رسید

ادامه در صفحه 3 
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رویداد هفته
وسازها خودر سهام  واگذاری  برنامه 

عضو کمیســیون صنایع و معــادن مجلس گفت: 
با توجــه به این‌کــه اعضای کمیســیون صنایع 
هنــوز در جریان تغییرات و سیاســت‌گذاری‌های 
جدید وزارت صمت در خصــوص صنعت خودرو 
قــرار نگرفته‌اند، قرار شــده جلســه ای با حضور 

 وزیــر در کمیســیون صنایع برگزار و درباره اتخاذ سیاســت‌های لازم 
بحث و بررسی شود.

مصطفی پوردهقان اردکان، عضو کمیســیون صنایع و معادن مجلس 
افزود:  بحث واگذاری سهام دولتی و خروج تصدی‌گری دولت از صنعت 
خودرو، واردات خودرو، ارائه گزارشی از واردات انجام شده و همچنین 
سیاست‌گذاری‌های آینده وزارت صمت درباره واردات از جمله مباحثی 
اســت که در جلسه اعضای کمیسیون صنایع با وزیر صمت مورد بحث 
و بررســی قرار می‌گیرد تا راهکارهای مناســب برای هر کدام از آن‌ها 

ارائه شود.

خ مالیات تولید باید کاهش یابد نر
رئیس‌کل سازمان امور مالیاتی کشور، با بیان اینکه 
تعداد مؤدیان در ســال ۱۴۰۰ پنج میلیون و ۶۰۰ 
هزار نفر بوده و اکنون بالای دوازده میلیون مؤدی 
شناسایی شــده‌اند، گفت: این امر دال بر این است 
که مؤدیان جدید نیز شناسایی شده‌اند و در حوزه 

تولید نیز نرخ مالیات تولید ۲۵ درصد اســت که در طول دو یا سه سال 
گذشته نرخ مالیاتی شرکت‌ها را به ۱۸ درصد کاهش دادیم. 

سید محمدهادی ســبحانیان افزود: معتقدیم که نرخ مالیات تولید باید 
کاهش یابد که البته نرخ مؤثر آن نیز بســیار کمتر اســت. قطعاً دلالی 
نیز باید پرهزینه باشــد آن‌هم در چارچوب قوانین مالیاتی و در ســال 
گذشــته بیش از ۱۱۰ هزار میلیارد تومان از محل فرار مالیاتی، مالیات 
وصول نمودیم. بنابراین درصدد پیگیری ایجاد بســتر مالیات ستانی از 
فعالیت‌های سوداگری هستیم، اما بسیاری از این اقدامات مستلزم بستر 

قانونی و حقوقی است.

ونمایی از مدل »حراج همزمان« در بورس کالا  ر
مدیر عملیات بازار فیزیکی بورس کالای ایران گفت: 
در حال حاضر در بازار فیزیکی بورس کالای ایران، 
حراج حضوری به دو روش حراج عادی و حراج باز 
انجام می‌شود. با توجه به ماهیت روش‌های فعلی، 
در شــرایطی که تعدد عرضه وجود داشــته باشد، 

زمان انجام معاملات طولانی شــده و احتمال همزمان شــدن تالارهای 
معاملاتی برای معامله گران وجود دارد.

حمیدرضــا رحمنی افــزود: همچنین با توجه به رشــد حجم معاملات 
و افزایش تعداد عرضه‌ها در تالارهای معاملاتی، از یک ســال گذشــته 
درخواست‌هایی از سوی کارگزاران به منظور بهبود فرایندهای معاملاتی 
مطرح شد که در این راستا بورس کالای ایران با رویکرد بهینه سازی این 
فرایندها و کاهش زمان انجام معاملات، بررسی‌ها و مطالعات خود را در 
خصــوص حراج‌های متداول در دنیا آغاز کرد که در نهایت، روش حراج 

همزمان معرفی شد.

سه‌گانه لازم برای نمادهای استانی
دیدگاه

یکی از نقدهای وارده به شــرکت‌های 
ســرمایه‌گذاری اســتانی آن است که 
مدیریت کامل پرتفوی در اختیار اینها 
نیست؛ وقتی نقش‌آفرینی لازم به این 
شرکت‌ها داده نشــود، از نظر تقسیم 
سود یا سودآوری ارزنده نخواهند بود. 

در شرایط کنونی عدم بازگشــایی 29 نماد شرکت سرمایه‌گذاری استانی 
اقدامی منطقی و معقول به نظر می‌رســد و شورای عالی بورس با در نظر 

گرفتن جوانب مختلف به توقف این نمادها مبادرت ورزیده است. 
اگر بدون مشــخص شدن شیوه مستقیم یا غیرمســتقیم مدیریت پرتفوی 
به بازگشایی نماد شرکت‌‎های ســرمایه‌گذاری استانی اقدام شود؛ ابتدا خود 
سهامدار متضرر خواهد شد زیرا در شرایط هیجانی و نارضایتی و ناامیدی به 
فروش تمامی پرتفوی اقدام کرده و در نهایت این نمادها کمتر از ارزش ذاتی 
معامله خواهند شد و حتی منجر به متضرر شدن مالکان سهام عدالت می‌شود، 

پس بازگشایی نماد در شرایط کنونی کمی خطرناک به‌نظر می‌رسد.
بازگشــایی بایــد زمانی انجام پذیــرد که بحث مدیریت پرتفوی توســط 
شرکت‌های استانی به سرانجام برسد ولی آنچه که سهامداران باید بدانند 
آن است که سهام شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی بسیار ارزنده هستند 
و می‌توان به آینده این شــرکت‌ها خوش‌بین بود. از ســوی دیگر در نظر 
داشــته باشند بسیاری از بازیگران در بورس در کمین نشسته‌اند و منتظر 
بازگشــایی نمادهای شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی هستند تا با تلقین 
ترس و ناامیدی به ســهامدار، ســهام آنها را با قیمتی بســیار پایین ازآن 
خود کنند. قرار نیســت سهامدار پس از گذشــت سه سال متضرر شود و 
باید ســازمان بورس تدابیری را بیندیشــد که این نمادها پس از برگزاری 
مجامع‌شــان با بالاترین قیمت و سودآوری بازگشایی شوند تا از این طریق 

کام تلخ سهامدار شیرین شود.
دوم اینکه سازمان بورس باید تلاش کند شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی 
را بــه صندوق‌های ســرمایه‌گذاری تبدیل کند تا ضمن تنــوع دارایی‌ها، 
مدیریت ریســک اتفاق بیفتد و از این طریق ریســک سرمایه‌گذاری برای 
ســهامدار به حداقل برســد و از سوی دیگر ســودآوری هم افزایش پیدا 
می‌کند. در خیلی از کشورهای دنیا سهامداری غیرمستقیم جذابیت دارد؛ 
چون اغلب سهامداران از نظر تکنیکالی و فاندامنتال اطلاعات کاملی ندارند 
و به همین خاطر با اطمینان به صندوق‌های ســرمایه‌گذاری از ســودهای 
خوبی بهره‌مند می‌شــوند البته در ایران هم بسیاری از فعالان بازار سرمایه 
و مدیران بورس، مردم را به ســرمایه‌گذاری در صندوق‌ها توصیه می‌کنند 
و تعداد صندوق‌ها هم بســیار زیاد هستند و لذا ضرورت دارد شرکت‌های 

سرمایه‌گذاری استانی را در قالب صندوق‌ها مدیریت کرد.
ســوم اینکه، شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی باید به سمت کار حرفه‌ای 
حرکت کنند و حوزه فعالیت آنها تنها محدود به یک یا دو حوزه نباشــد؛ 
اگر این شــرکت‌ها به توسعه تمام بخش‌های استانی توجه داشته باشند و 

اتفاقات خوبی را رقم بزنند قطعاً سهامدار را منتفع خواهد ساخت.

ســقف اعتبار بانک‌ها ۲ برابر شد
عضو هیات عامل صندوق توسعه ملی گفت: سقف 
اعتبار بانک‌ها برای نیروگاه‌هــا را دو برابر کردیم؛ 
یعنی اگر بانکــی یک میلیارد اعتبار داشــت این 
اجازه را دادیم که تا ۲ میلیارد دلار تقاضا ارســال 
کند و برای نیروگاه‌ها هیچ محدودیتی وجود ندارد 

و گفته‌ایــم که هر متقاضی که اهلیــت آن را بانک عامل تایید می‌کند 
و می‌تواند در زمان سررسید، اقســاط خود را بازپرداخت کند، صندوق 

آمادگی تامین مالی برای آن متقاضی را دارد.
ســیدعلیرضا میرمحمدصادقی افــزود: نیروگاه ســیکل ترکیبی فولاد 
خوزستان در حال تکمیل است که حدود ۱۶۰ میلیون دلار برای تولید 
۳۴۰ مگاوات برق در این نیروگاه تامین مالی شده است و آمادگی داریم 
که اگر بازهم درخواستی بود را بررسی کرده و در دستور کار قرار دهیم.

وی ادامه داد: از لحاظ ارزشی تقریبا هر مگاوات به حدود ۵۰۰ هزار دلار 
با تایید وزارت نیرو نیاز دارد.

رضا وفایی یگانه
معاون اقتصادی اتاق تعاون

چشم‌انداز ارز تعادلی تا پایان 1404
سرمقاله

بنابراین دولت و بانک مرکزی در این مســیر باید قاطع و ثابت قدم باشند 
و از همان نرخی که فکر می‌کنند نرخ درســت و واقعی دلار اســت دفاع 
کنند و به هیچ بهانه‌ای از جمله به رسمیت نشناختن، دور بودن یا کوچک 
بودن سایر بازارها، از آنها چشم‌پوشی نکنند. اگر در شرایط اقتصادی فعلی 
دولت قصد حمایت از مردم را دارد که باید هم داشــته باشد، می‌تواند بعد 
از فروش ارز خود به قیمت بازار، حمایت خود را از طریق واریز مابه‌التفاوت 
نرخ فروش ارز خود در بازار با نرخ حمایتی که مدنظر خود است به حساب 

یارانه مردم عملی نماید.
چهــار روز قبــل از اعلام وزیــر اقتصاد در خصوص بهــای ارز تک نرخی، 
رئیس بانــک مرکزی از نرخ ارز 63 تا 64 هزار تومانی صحبت و آن را نرخ 
طبیعی اعلام کرد. این نرخ بــا عدد 73 و 74 هزار تومانی که وزیر اقتصاد 
در کمیســیون اقتصادی مجلس اعلام کرد حدود 15 درصد یعنی ۱۰ هزار 
تومان تفاوت دارد. در واقع تفاوت این دو رقم به سال مبنا بر می‌گردد. اگر 
بــه جای فروردین 1401 که کارشناســان وزارت اقتصاد آن را مبنا درنظر 
گرفته بودند، شــهریور 1401 را مبنا در نظر می‌گرفتند به نرخ اعلام شده 
توســط رئیس کل بانک مرکزی می‌رســیدند! یا اگر سال مبنا را فروردین 
71، 72 یــا 81 که بازار ارز در این مقاطع »تک نرخی« شــده بود در نظر 
می‌گرفتند به همان عدد حــدود 63 تا 64 هزارتومان اعلامی رئیس بانک 
مرکزی می‌رسیدند که از نظر کارشناسان اقتصادی نیز رقم کارشناسی‌تری 
اســت. البته این موضوع به آن معنا نیست که نرخ ارز بازار باید حتما روی 
ایــن عدد قرار بگیرد؛ حتما عوامل مختلف و متعددی روی نرخ ارز اثرگذار 
هســتند که  ممکن است نرخ ارز را از این عدد فاصله بدهند. اما اگر بحث 
کارشناســی و نرخ تعادلی باشــد، عدد اعلام شده از سوی رئیس کل بانک 

مرکزی عدد درست‌تری است. 
از سوی دیگر و به منظور تنویر افکار عمومی، به نظر می‌رسد تا پایان امسال 
نرخ تعادلی ارز با این محاســبات، حدود 67160 تومان و میانگین قیمت 
ارز در ســال آینده چیزی حدود 78 هزار تومان باشد. همچنین با توجه به 
برآوردهای صورت گرفته در خصوص تورم حدود 36 و 37 درصدی در سال 
آینده، محاســبات نشان می‌دهد، در نرخ تعادلی دلار در پایان سال 1404 

رقمی در حدود 89 هزار تومان باشد.

سعید امینی
ر خبرنگا

تقریباً بیش از سه سال است که 29 نماد از شرکت‌های 
ســرمایه‌گذاری استانی متوقف و به قصه‌ای پرغصه برای 
ســهامداران عدالت تبدیل شده اســت؛  مسدود شدن 
ســهام ســهامداران در این سه ســال به معنای بی‌ارزش شدن پول و 
عدم دسترسی به منابع مالی است و نارضایتی مردم را به دنبال داشته 
اســت. این دســت از اقدامات علاوه بر اینکه اعتبار ســازمان بورس را 
زیرسؤال می‌برد، آینده شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی را هم با ابهام 
روبه‌رو ســاخته و حتی پس از بازگشــایی نمادها، اقبال عمومی برای 

سرمایه‌گذاری در این شرکت‌ها را با کاهش مواجه خواهد کرد.
تمامی مســئولان اقتصادی دولت چهاردهم از وزیــر اقتصاد گرفته تا 
رئیس کل بانک مرکزی و مدیران ســازمان بورس مدام بر جذاب شدن 
بورس و جذب سرمایه در این بازار و افزایش اعتماد عمومی تأکید دارند 
اما تداوم توقف نمادهای شرکت‌های ســرمایه‌گذاری استانی و متضرر 
شدن ســهامداران کاملًا با این وعده و شعارها در تضاد و تناقض است 
و ضرورت دارد برای حل این مشــکل که یکی از مطالبات مهم مردم و 

سهامداران عدالت محسوب می‌شود، اقدامی عاجل صورت پذیرد.

ناامیدی سهامداران شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی
ســرمایه‌گذار و سهامدار با هدف منتفع شدن از سود سهام و نیز کمک 
به تولید به خرید ســهام مبادرت می‌ورزد امــا وقتی نمادی متوقف و 
ممنوع‌المعامله می‌شود، قطعاً از این فضا ناامید شده و سرمایه‌های خود 
را به ســمت بازارهای موازی مانند ارزهای دیجیتال و بازارهای جهانی 
که هیچ نفعی برای اقتصاد ایران در پی ندارند، سوق خواهد داد. بورس 
بایــد محلی امن و جذاب برای تأمیــن مالی تولید از طریق جمع‌آوری 
سرمایه‌های خرد مردمی باشد اما وقتی سرمایه‌گذار با توقف نماد مواجه 
می‌شود و به در بسته می‌خورد یا سال‌ها در شرایط ابهام قرار می‌گیرد، 

در نهایت عطای بورس را به لقایش خواهد بخشید.
تعداد نمادهای متوقف‌شــده در بورس، فرابورس و بازار پایه بســیار زیاد 
هستند که البته عمده نمادها مربوط به شرکت‌های سرمایه‌‎گذاری استانی 
ســهام عدالت بوده و بیش از هزار روز اســت که نمادهای »وساربیل«، 
»وساشرقی«، »وســاغربی«، »وسبوشهر«، »وســتهران«، »وسخراج«، 
»وســخراش«، »وســخوز«، »وســرضوی«، »وســزنجان«، »وسصفا«، 
»وسفارس«، »وسقزوین«، »وسقم«، »وسکرد«، »وسکرشا«، »وسکرمان«، 
»وسگلســتا«، »وســگیلا«، »وسلرســتا«، »وســمازن«، »وسمحال«، 
»وسمرکز«، »وسمنان«، »وسهرمز«، »وسهمدا«، »وسیزد«، »وسیستا« و 
»وسیلام« متوقف هستند و تداوم این رویه صدای سهامداران را درآورده 

و از این وضعیت شکایت دارند و کسی هم نیست به داد آنها برسد.
دلیل اصلی عدم بازگشایی این نمادها به خاطر برگزار نشدن مجامع‌شان 
است؛ با وجود اینکه در سال 1402 شیوه برگزاری مجامع شرکت‌های 
سرمایه‌گذاری استانی مشخص شــده ولی فقط تا پایان مردادماه سال 
جاری 9 شــرکت ســرمایه‌گذاری استانی اعم از اســتان‌های خراسان 
شمالی، زنجان، گیلان، مرکزی، اصفهان، کرمان، کرمانشاه، کردستان و 
آذربایجان شــرقی به برگزاری مجمع مبادرت ورزیده‌اند و هنوز تکلیف 
ســایر شرکت‌ها مشخص نیست و ســازمان بورس هم با استناد به این 

موضوع از بازگشایی کامل همه نمادهای متوقف‌شده سر باز می‌‎زند.
اخیراً حجت‌الله صیدی، رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار  اعلام کرده 
با آماده شدن صورت‌های مالی شرکت‌های سرمایه‌گذاری سهام عدالت، 
مجامع آنها به‌زودی برگزار خواهد شد، البته اخباری پیرامون برگزاری 
مجامع این شــرکت‌ها مطرح شــده اما خیلی قابل استناد نیستند و از 
آنجا که مســئولان شــورای عالی بورس حاضر به پاسخگویی نبوده‌اند، 

نمی‌توان این خبر را تأیید کرد.
اما پرســش‌های اصلی آن اســت آیا نمی‌توان این هفت شرکتی را که 

مجامع‌شــان برگزار و صورت‌های مالی‌شــان شفاف‎ســازی شده، فعلًا 
بازگشــایی شوند تا شاید امید را به ســهامداران بازگرداند و از وضعیت 
ابهام کمی کاســته شود؟ آیا در شرایط کنونی شرطی کردن بازگشایی 
این نمادها به صلاح اســت؟ از سوی دیگر مگر شورای عالی بورس در 
آذر ماه ســال گذشــته مصوب نکرده بود که تا ابتدای شهریور 1403 
باید تمامی مجامع شــرکت‌ها برگزار شود، پس چرا این اتفاق نیفتاده و 

سازمان بورس نظارت دقیق بر این رویه نداشته است؟

29 نماد منتظر مجمع
ولی‌الله جعفری، مدیر نظارت بر ناشــران سازمان 
بــورس در گفت‌وگو بــا اطلاعات بــورس، به این 
پرسش‌ها پاسخ داد و می‌گوید: تاکنون به غیر از 9 
شــرکت، مجامع دیگر شرکت‌ها برگزار نشده البته 
مابقی در تکاپوی برگزاری مجامع هستند که اخیراً 

اســتان همدان در کــدال آگهی برگزاری مجمع را منتشــر کرده و با 
مراجعه به ســامانه کدال می‌توان این آگهی را ملاحظه کرد اما به طور 
کلی طبق مصوبه شــورای عالی بورس تا زمانی که تمامی مجامع این 
29 شــرکت‌ها برگزار نشــود بازگشــایی نماد اتفاق نخواهد افتاد و در 
حال حاضر تصمیم جدیدی در این باره اتخاذ نشــده و اگر قرار باشــد 

بازگشایی هم صورت گیرد باید در شورای عالی بورس مطرح شود.
مدیر نظارت بر ناشــران ســازمان بورس از اتمام حجت شــورای عالی 
بورس با شــرکت‌های سرمایه‌گذاری اســتانی که تا پایان شهریور سال 
جــاری مجامع خود را برگزار نکرده‌اند خبــر داد و می‌افزاید: مذاکرات 
در ایــن خصوص ادامه دارد و حتی کانون ســهام عدالت را هم درگیر 

کرده‌ایم.
جعفری درباره بازگشایی نماد شــرکت‌هایی که تعیین‌تکلیف شده‌اند، 
عنوان می‌کند: موضوع بازگشــایی این نمادها پیچیدگی خاص خود را 
دارند و شرایط‌شان با ناشران دیگر سهام متفاوت است چون موضوعاتی 
مانند روش غیرمستقیم و مستقیم مطرح هستند که به این پیچیدگی‌ها 
افزوده‌انــد و همــه اینها را باید با هم دید و لذا صرفاً با بازگشــایی این 
9 نماد نمی‌توان مشــکل را حل کرد. در حــال حاضر درصدد ارزیابی 
راهکارهای مختلف هستیم و بازگشایی این 9 نماد تا زمانی که تکلیف 
دیگر شرکت‌ها مشــخص نشود به صلاح نیست و تصمیمی هم در این 

خصوص اتخاذ نشده است.

نگرانی 30 میلیون سهامدار
وی با حق دانســتن نگرانی ســهامداران می‌گوید: تعداد ســهامداران 
شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی بسیار زیاد است و تعدادشان حداقل 
به 30 میلیون نفر می‌رســد؛ در صورتی که بیشترین متقاضیان عرضه 
اولیه در تاریخ بورس ایران مربوط به شــرکت برق و انرژی پیوندگستر 
پارس با پنج میلیون و 750 هزار نفر بود. اغلب سهامداران شرکت‌های 
ســرمایه‌گذاری استانی از عامه مردم هســتند و اطلاعات کافی بورسی 
ندارند و صرفاً از طریق ســهام عدالت کد بورسی دریافت کرده‌اند و بنا 
بــه همین دلیل نوع تصمیماتی که در این رابطه اتخاذ می‌شــود با نوع 

تصمیمی که برای دیگر ناشران گرفته می‌شود تفاوت دارد.
اکنــون با ورود به ســه ماهه چهارم ســال 1403 و نزدیک شــدن به 
روزهای پایانی ســال، تداوم توقف این نمادها سبب شده تا سهامداران 
نسبت به ســبد پرتفوی خود بی‌تفاوت شوند و امیدی به بهبود شرایط 
نداشــته باشند یا حتی گاهاً تا تعیین‌تکلیف وضعیت سبد سهام‎شان، از 
تزریــق پول به بازار جلوگیری کرده و ترجیح می‌دهند در دیگر بازارها 
سرمایه‌گذاری کنند. این اقدام سازمان بورس به مثابه تنبیه سهامداران 
تلقی شده و واقعاً چرا باید سهامدار تاوان سوءمدیریت‌ها را بپردازند؟! 

در ایامی که بورس از کمبود نقدینگی رنج می‌برد و به شــدت نیازمند 
ورود حجــم عظیمــی از نقدینگی اســت، قطعاً بازگشــایی نمادهای 
متوقف‌شده به ســیال شــدن و پویایی بورس کمک کرده و اعتماد از 
دست‌رفته را دوباره به بازار سرمایه بازخواهد گرداند. همچنین هدف از 
راه‌اندازی ســهام عدالت منتفع کردن مردم به ویژه دهک‌های پایین از 
سود شرکت‌هاست اما وقتی 29 نماد شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی 
متوقف هســتند، سود تقسیم‌شده میان سهامداران کمتر از ارزش ذاتی 
خواهد بود و بر همین اساس ضرورت دارد سازمان بورس هرچه سریع‌تر 
این گره کوری که سال‌هاســت گریبان سهامداران را گرفته باز کند تا 

ضمن بالا رفتن ارزش پرتفوی‌شان، سود توزیع‌شده هم افزایش یابد.
از ســخنان ولی‌الله جعفری، مدیر نظارت بر ناشــران ســازمان بورس 
می‌توان چنین اســتنباط کرد که برگزاری مجامع تمامی شــرکت‌های 
سرمایه‌گذاری اســتانی به تنهایی برای بازگشایی این 29 نماد کفایت 
نمی‌کند بلکه از بیم هیجانی رفتار کردن سهامداران و با هدف جلوگیری 
از نوســانات شــدید در بازار ســهام و تا زمانی که موضوع سهامداری 
مستقیم و غیرمستقیم در زمینه سهام عدالت و سازوکارهای مربوط به 
آن مشخص نشود، نمی‌توان به این زودی‌ها امید به بازگشایی نمادهای 

مذکور داشت.

پشیمانی سهامداران از سهامداری
پشیمانی و خشم ســهامداران شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی آنقدر 
افزایش پیدا کرده که با کمی جســت‌وجو در صفحات فضای مجازی و 
شبکه‌های اجتماعی به عمق مشکلات و نارضایتی آنها می‌توان پی برد. 
سازمان بورس و دولت موظف به صیانت و حفاظت از اموال و دارایی‌های‌ 
مردم در بورس هســتند نه اینکه سه سال سهام خریداری‌شده متوقف 
باشد! تشــدید تورم و گرانی‌های افسارگسیخته سبب شده سهامداران 
دلسرد شوند و خود را مدام سرزنش کنند و با خود بگویند اگر سه سال 
قبل خودرو، طلا، ارز یا زمین خریداری کرده بودند امروز ارزش پولشان 

چندین برابر شده بود نه اینکه ارزش سهام کمتر از تورم باشد. 
در هیچ اقتصادی نمادی بی‌دلیل و فقط به خاطر برگزار نشــدن مجمع 
سه سال مســدود نمی‌شود و آنقدر نظارت بر عملکردها وجود دارد که 
شرکت‌های بورســی مجبور به تبعیت از قانون و انجام تکالیفی قانونی 
هســتند. زمانی که 29 نماد شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی متوقف 
شــدند، اوج شــهرت بورس بود و اکنون که دوباره بورس رونق گرفته 
و افق روشــنی برای آن ترسیم شــده ضرورت دارد هرچه سریع‌تر این 
نمادها بازگشــایی و اجازه ندهیم که سهامدار به جای مدیران شرکت 

تنبیه شوند.

نتیجه‌گیری
حبس پول و گرفتار شدن سهامدار بی‌اعتمادی را تشدید کرده و بورس 
را از جذابیت می‌اندازد به ویژه اینکه سهامدار نمی‌داند پس از سه سال، 
بازگشــایی نماد با چند درصد ســود همراه خواهد بود؟ آیا سودی که 

تعلق می‌گیرد جبران زیان‌ها یا انتظار سه ساله را می‌کند؟ 
با توجه به ظرفیت بالای اســتان‌ها در حوزه ســرمایه‌گذاری، ضرورت 
دارد از طریق بازگشــایی شرکت‌های ســرمایه‌گذاری استانی به جذب 
سرمایه در پیشبرد پروژه‌های اقتصادی در استان‌ها کمک کرد. بسیاری 
از پروژه‌های عمرانی در استان‌ها به خاطر نبود نقدینگی متوقف شده‌اند 
و پیشــرفتی نداشته‌اند و اکنون زمان مناسبی است در دولت جدید به 
نقش شــرکت‌های سرمایه‌گذاری اســتانی توجه ویژه‌ای شود تا بدون 
خلق نقدینگی و تشدید تورم و فشار وارد شدن به بودجه فقط از طریق 
تأمین مالی مردمی یا بورس این پروژه‌ها را از ســرگرفت و به سرانجام 

رساند تا هم استان‌ها و هم سهامداران منتفع شوند.

بازگشایی 29 نماد شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی بررسی شد:

سرنوشت مبهم سرنوشت مبهم 3030 میلیون سهامدار میلیون سهامدار
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1403،تکرار 99 نیست
چندسال اســت که بازار روزگار یادداشت

پرفراز و نشــیبی را پشــت سر 
گذرانــده و این رونــد همچنان 
ادامــه دارد و انگار قرار نیســت که اتفاقات عجیب و 
همچنین ریسک‌های سیستماتیک دست از سر بازار 
بردارند. با وجــود اینکه در این هفته دوباره و دوباره 
سقف تاریخی شاخص شکست اما همچنان دل‌های 
مردم نســبت به بازار سرمایه گرم نشده و هیچ‌کسی 
چنین اجازه‌ای به خود نمی‌دهــد که حتی تا پایان 
سال را به‌صورت دقیق پیش‌بینی کند چراکه همیشه 
بر بورس ایران سایه سرد ریسک سیستماتیک حاکم 
بوده و به‌نظر نمی‌رسد که به این زودی‌ها قصد دوری 

از بازار را داشته باشد.
در هرحال نزدیک به 50 روز اســت کــه روند بازار 
که متاثر از اتفاقات 6 ماه اول ســال بود، مسیر خود 
را کج کــرده و گویا روی کار آمدن ترامپ را فرصت 
خوبی دیده تا به ســهامداران سود مناسبی برساند. 
ضمن اینکــه باید به این موضوع دقت کنیم که تنها 
عامل رشد بازار چنین اتفاقی نبوده و اگر قرار بود که 
این مورد تنها عامل باشــد باید تمامی نمادها به یک 
میزان رشــد می‌کردند اما در واقعیت و اگر کمی از 
تخته رویایی که بعضی از اهالی بازار با نقاشی ترامپ 
پر کرده‌اند پایین بیاییم؛ می‌توانیم با عینک واقع‌بینی 
به‌وضوح مشــاهده کنیم که صنایع مختلف، متاثر از 
اتفاقات مختلف، روندهای متفاوتی را در میزان رشد 

خود طی کرده‌اند.

از دامنه چه‌خبر؟
مســئله دیگری که شاید برای بسیاری از سهامداران 
جای تعجب باشد اینکه چرا هیچ‌گونه اقدامی در این 
مدت اخیر اخیر برای افزایش دامنه نوســان نشد و 
چــرا به یکباره تمام افرادی که حتی در زمان بحران 
به اصــاح ریزســاختارهای بــازار می‌پرداختند در 
شــرایط مثبت و رو به بهبودی بازار و کلیت اقتصاد 
کشور، ســکوت کرده‌اند و گویا به کل از این موضوع 
غافل شــده‌اند. بسیاری از افراد در تابستان و در اوج 
ریسک‌های سیستماتیک افزایش دامنه نوسان به 5 
درصد را طلب می‌کردند و رسما ادعای بهبودی بازار 
با افزایش دامنه را داشــتند؛ سوالی که باید بسیاری 
از کارشناســان و متولیانی کــه در نهادهای مربوطه 
کار می‌کنند جواب دهند که بالاخره چه زمانی وقت 

اصلاح دامنه است. 
باید به این موضوع توجه کرد که اگر مطالبه‌گری افراد 
ادامه پیدا می‌کرد می‌توانستیم در اواخر آبان و اوایل 
آذر بیشترین رشد چند وقت اخیر را شاهد باشیم اما 
این محدودیت بســیار زیاد اجازه چنین کاری نداد. 
مسئله بعدی اینکه اگر نوسان هم قرار است به همین 
منوال ادامه دهد باید صندوق‌های اهرمی و جسورانه 
دامنه‌شــان باز شود تا کسانی که خودشان علاقه‌مند 
 به ریسک بالا دارند در این بازار بتوانند از مهارت خود 

استفاده کنند.

تالار مبادله ارز توافقی و تاثیر آن
در کشــور ما سال‌های سال اســت که همه مردم از 
تاجر و کارخانه دار تا صادرکننده و واردکننده و حتی 
افرادی که زندگی آنهــا هیچ ربطی به دلار و قیمت 
ریالی آن ندارد، زندگی‌شــان متاثر از نوســانات نرخ 
ارز بوده و هســت. ضمن اینکه 35 سال است تمامی 

مســئولان دنبال راهکار می‌گردند تا این مشــکل را 
برطرف کنند اما بالاخره بعد از این همه سال ایده‌ای 
که نزدیک به 2 سال پیش مطرح شده بود به عرصه 
اجرا پیوســت و در دو هفته اخیر با منتشر شدن این 
خبر که قراراســت فولادی‌ها و پتروشیمی‌ها نیز در 
این عرصه وارد شــوند و ارز خود را در این ســامانه 
که مرکــز مبادله ارز توافقی اســت، خرید و فروش 
کنند مجددا به بازار فشــاری رو بــه بالا آورد و بازار 
با قدرت به رشــد خود ادامــه داد. ضمن اینکه نظر 
 کارشناســان در بیشــتر مواقع در ایــن مورد مثبت 

بوده و هست.
ارزش بــازار نیز در هفته‌های اخیــر دچار دگرگونی 
شــده و در 50 روز اخیــر 22 میلیارد دلار به ارزش 
بازار اضافه شــده، این اتفاق و رشد در حالی صورت 
گرفت که بسیاری از کارشناسان مطرح بازار احتمال 

می‌دادند که شاخص به زیر 100 میلیارد دلار کاهش 
پیــدا کند اما چنین چیزی محقق نشــد و همچنان 
بازار در حال رشد است و گمان می‌رود که شاخص 3 
میلیون را نیز رد می‌کند و باز هم رکورد تاریخی خود 
را می‌زنــد. البته همه این مــوارد چیزی از کم بودن 
اطمینان مردم را کاهش نمی‌دهد و طبق بررسی‌های 
انجام شده در هفته گذشته میزان فروشندگان 404 
هــزار نفر و در هفته قبل‌تر آن تنهــا 212 هزار نفر 

بوده است.
در بــالا به فاصله رشــد صنایع اشــاره کردیم. باید 
بــه این نکتــه توجه کنیم که شــرکت‌های مختلف 
تاثیرات متفاوتی از اتفاقات بازار برداشــت می‌کنند 
برای مثــال بالا رفتن بازدهی شــرکت‌های فولادی 
که منشــعب از بالا رفتن قیمت محصولات نهایی آن 
است بر خودرویی‌ها باید تاثیر منفی بگذارد اما بازهم 

به این نکته دقت شــود که این شــرکت‌ها به دلیل 
حمایت‌های شکل گرفته در حال ادامه به حیات خود 
هستند و خودرو از ابتدای سال نزدیک به 25 درصد 
بازدهی داشته که هرچند بازدهی جالبی نیست و در 
مقیاس یک ســاله بازدهی آن شاید با کمی با صفر 
فاصله داشته باشــد. ضمن اینکه شرکت‌های بانکی 
توانســتند رشد بســیار بالایی را در چندماهه اخیر 
تجربه کنند و به همین دلیل بســیاری این رشــد را 
مشکوک دانستند اما مسئله این است که تمامی این 
بانک‌ها وکل صنعت بانکی در 2 ســال گذشته بسیار 
کاهش ارزش داشــتند و در حال حاضر صرفا دارند 

ریزش خود را جبران می‌کنند. 
اینکه رشــد بازار چــرا خیلی زیاد بــر روی صنعت 
پتروشیمی و مواد شیمیایی تاثیر‌گذار نبوده و منتج 
به رشد فوق‌العاده‌ای برای آن نشده نیز اینکه ناترازی 
چنــد وقت اخیر بازدهی آنهــا را پایین آورده و این 
مجموعه‌‌ها مجبور بودند که یا سرمایه‌گذاری خود را 
بالا ببرند که بســیاری از آنها چنین توانی نداشتند و 
یا مجبور به پرداخت ضررهای ناشی از ناترازی گاز و 
برق می‌شدند که در نهایت همه این‌‌ها منتج به رشد 

متوسط و نه خیلی زیاد آنها شد.

با ارزش‌ترین صنایع چه وضعیتی دارند؟
در میــان 5 صنعت بــا ارزش در بازار که بســیاری 
توقع دارند الان بهترین ســودآوری را داشته باشند 
 شرایط به شــکلی دیگر اســت و با توجه به جدول 
شــماره 1 می‌توانید به این نتیجه برسید که با وجود 
تمامی عظمت این نمادها، ســودآوری بسیار زیادی 
در میان آنها دیده نمی‌شود و تنها اگر در بازه زمانی 
یک ساله بررسی کنیم می‌توانیم به این نتیجه برسیم 
که تنها شرکت‌های سرمایه‌گذاری و تولیدات فلزات 

گرانبها توانستند به سود مقبولی دست پیدا کنند.
افزایش حجم معاملات که در راســتای رشــد اخیر 
بازار اتفاق افتاده نیز از اتفاقات جذاب برای بررســی 
اســت که بــا خواندن جــدول زیر می‌تــوان گفت 
 که شــرکت‌های بانکــی در بازه زمانــی یک ماهه 
2 برابر شــده و فولادی‌ها نیز چنین شرایط را تجربه 
کردند و شــرکت‌های سرمایه‌گذاری با کمی اختلاف 
در رتبه ســوم این مقایســه قــرار می‌گیرند و رتبه 
پایانی در یک ماهه اخیر به شــیمیایی‌ها می‌رســد 
امــا باید در مورد شــیمیایی‌ها توجه کــرد که آنها 
 در 30 روز قبل‌تر رشــد 4 برابــری حجم معاملات 

را داشته‌اند.
				  

آینده‌ای نامشخص
در پایــان باید گویای این نکته باشــیم که با وجود 
تمام نقاط ســبزی که در بــازار وجود دارد همچنان 
آینده بازار نامشــخص اســت و ترامــپ نیز هنوز بر 
صندلی ننشسته اســت و خاورمیانه هر روز اتفاقات 
عجیب‌تــری را به خــود می‌بیند که ممکن اســت 
ریســک سیستماتیک بازار که اکنون مانند آتش زیر 
خاکستر است را شعله ور سازد؛ البته که بازار نیازمند 
اصلاحات بسیاری است و قانون بورس به سال 1384 
بــر می‌گــردد و باید نکاتی جدید در آن ذکر شــود 
چراکه هنــوز هم خطی در این قانــون در مورد فرا 
بورس نوشــته نشده چه رسد به سایر ابزارهای مالی 
و هزاران هزار نکته دیگر که باید مورد توجه متولیان 

این حوزه قرار گیرد.

یکســان سازی یا واقعی سازی نرخ ارز 
کــه قرار بود در اقتصــاد اتفاق بیفتند 
محقق شده و این بازار کا ر خود را آغاز 
کرده اســت. به نظر می‌رسد هم برای 
ســهامداران و هم برای شــرکت وهم 
برای کارگزاران این اتفاق مفیدی است 

و هزینه‌های مبادله را کاهش می‌دهد و کشــف نرخ بهتر می‌شــود. البته 
مهمتر آن اســت که بتوانیم در این مسیر بمانیم و استمرار داشته باشیم 
واگر بتوانیم در داشتن یک نرخ واحد یا در دور شدن از نرخ ‌های پراکنده 

موفق ظاهر شویم قطعا بازار کارآمدی در ارز خواهیم داشت. 
بازار ســرمایه هم که به نحو ویژه ای از این موضوع تاثیرمی‌پذیرد ســهم 
بالای بخش‌های صادراتی و سرمایه‌گذاری غیرمستقیم همه متاثر از بازار 
ســرمایه خواهد بود و به نظر می‌رســد در هر ســه دوره کوتاه، میان و 
بلند مدت و پیامد‌های اصلاح در بخش‌های مختلف داشــته باشد و برخی 
دچار افزایش هزینه شــوند. اما نباید ازاین موضــوع بابت افزایش هزینه 
خیلی هراس داشت چون بخشی‌هایی از اقتصاد که ترجیحی تقویت شده 
بودند در آنها باید منابع به ســمت بخش‌های مســتعدتر برود و پدیده‌ای 

اجتناب‌ناپذیر است. 
صحبت کردن درباره اینکه بازار تا کی رشد می‌کند بستگی به سیاست‌های 
اصلاحــی و ادامه آن دارد و بحث اصلاح نظام ارزی بحث مهمی بوده که 
آثــار آن را دیدیم اتفاقی که درباره تغییــر تعیین نرخ ارز رخ داد باید در 
سال‌های متمادی و به آرامی رخ می‌داد که به دلایلی محقق نشد و امروز 
اثرات انباشــته این مهــم را از این به بعد در صورت‌هــای مالی خواهیم 
دید. اعتقاد دارم بازار همچنان به رشــد خــود ادامه می‌دهد اما به دلیل 
سود انباشته بســیار زیادی که در این امر دخیل بوده پس از این با روند 
کند‌تر پیش می‌رود. باید صبر کرد تا بازدهی اخیر تاثیر خود را در بخش 
توسعه‌ای شرکت‌های بورسی بگذارد تا در ادامه موتور اصلی رشد بازار به 
حرکت خود تداوم بخشد. بازار ارز نیز با وجود تحولات خاورمیانه شرایط 
پرفشــاری را می‌گذراند و احتمال مــی‌رود که با کاهش درآمدهای نفتی 

این شرایط سخت‌تر شود. 
در بدترین ســناریو و اگر مســائلی غیرقابل پیش‌بینی ایجاد نشــود و در 
حضــور شــدیدترین تحریم‌ها می‌تــوان با سیاســت‌های کنترلی که در 
ســال‌های گذشته بانک مرکزی‌ اتخاذ کرده، شــرایط پولی و مالی کشور 
را به‌گونــه‌ای در مقابل تحریم‌ها قرارداد که نســبت به ســال‌های قبلی 
بســار راحت‌تر است. این مســئله را باید از این منظر بررسی کرد که در 
 سال‌های گذشــته ســاختارها برای مقابله با این تحریم‌ها بسیار قوی‌تر 

شده است.
نکته مهم دیگری که باید در جواب بســیاری آن را عنوان کنم این است 
که 1403 هیچ شــباهتی به ســال 1399 ندارد و شرایط آن سال بسیار 
ویژه و منحصر به فرد بوده و البته که فعالان، متولیان و ساختارهای بازار 
به‌صورتی تقویت شــده‌اند که از این مسئله جلوگیری می‌کنند. البته که 
ســازمان بورس موظف است تا زیرســاخت‌های بازار را به‌گونه‌ای تقویت 
کنند تا در شــرایط بحرانی منابع مالی در صندوق تثبیت تکمیل باشد تا 

بتواند از وقوع چنین اتفاقاتی جلوگیری کنند. 
بزرگترین نگرانی که در مورد آینده بازار وجود دارد این است که تا زمانی 
که وضعیت بازار خوب است باید از ابزارهای تثبیت جدید رونمایی کرد و 
نباید محدود به ابزارهای قدیمی بود چراکه سیاست‌هایی مانند دستوری 
کردن قیمت‌ها و اســتفاده از منابع و عرضه‌های دستوری نمی‌توانند کارا 
باشــند. ضمن اینکه تمهیدات ضروری که بزرگترین نگرانی بازارهاســت 
باید به آن توجه بســیاری شود. قانون بازار نیز در شــرایط تثبیتی بازار 
توصیه نمی‌کنم و باید آن را به وقتی دیگر موکول و بیشــتر به توســعه 

ابزارها توجه شود.

آرمان هنرکار
خبرنگار

بهرنگ اسدی
تامین صبا  سرمایه‌گذاری  مدیرعامل 
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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

6.41-8.7824,010,000546,905-ثپردیس

10.7-8.7827,867,000450,032-قاسم

10.29-8.6746,670,004270,504-گلدیرا

10.23-8.47105,090,000876,422-وگردش

5.75-8.3115,624,18099,156-غمایه

5.81-8.0630,621,0003,126,403-کرومیت

5.58-7.8812,955,250127,789-فزرین

5.3-7.588,122,500145,625-وطوبی

8.02-7.2925,423,200206,698-فروژ

6.85-7.1210,016,000309,664-فولای

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

12.3420,723,000758,11615.66ثالوند

12.2638,000,000930,24815.5خبرنا

12.0522,590,000507,48215.35زفجر

12.0220,455,000574,85915.24شفام

11.9988,695,000721,33815.33شبصیر

11.11196,000,0001,511,62314.38شاوان

11.0927,840,000781,11814.38شاروم

11.0820,750,0003,434,71413.57کربن

10.8938,350,250680,79213.91کلر

10.8883,314,500639,40114.19کوثر
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حجم معاملات صنایع - ارقام  بر مبنای میلیارد تومان
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بازار برای  مفید  و  لازم  اهرمی‌ها، 
یادداشت

بورس

دامنـه نوسـان صندوق‌های اهرمـی زمانی 
مثبـت و منفـی ۱۰ درصد بود که شـرایط 
عـادی و بقیـه سـهام نیـز دامنـه نوسـان 
مثبـت و ‌منفـی ۶ درصـد داشـتند، امـا 
پـس از مسـائل منطقـه‌ای دامنـه هـای 
نوسـان کاهـش یافتنـد. بـاور دارم دامنـه 

نوسـان ایـن صندوق‌هـا بایـد بیشـتر باشـد. بـا توجـه بـه ایـن کـه در ایـن 
صندوق‌هـا المـان اهـرم وجـود دارد )بـرای مثـال اگـر سـقف اهرم‌هایشـان 
1.5 و بـه طـور میانگیـن 1.2 اسـت(، ضریبشـان نیـز بایـد متناسـب با آنها 
باشـد، یعنـی اگـر دامنه نوسـان بازار 3 اسـت دامنه نوسـان اهرمی‌هـا  باید 
 حداقـل 4 باشـد و ایـن مسـاله از لحـاظ کارشناسـی و فاندامنتالـی قابـل 

قبول است.
 اما تغییر دادن دامنه نوســان‌ها برای بازار کار راحتی نیست زیرا هرچند در 
این مدت  صف خرید بوده‌اند اما وقتی صف همه سهم‌ها بریزد صف اهرمی‌ها 
نیز خواهد ریخت. بنابراین باید توجه داشــت هرچند اهرمی‌ها در این مدت 
پیک‌هایی را از دست می‌دهند ولی بازار همانطور که مشخص است، با اینکه 
بســیار رشدی بوده ولی به محض اینکه صف اندکی خالی می‌شود، اینها نیز 

عملًا آزاد شده و خالی می‌شوند. 
نکته قابل توجه این اســت که هرچند دامنه نوســان اهرمی‌ها با سایر سهام 
برابر شده اســت اما به هیچ وجه کارکرد خود را از دست نداده‌اند و معتقدم 
صندوق‌هــای اهرمی جزو یکی از بهترین ابزارهای چند ســال اخیر در بازار 
سرمایه هستند. همچنین دراین بازار هم نشان دادند که نقش بسیار مهم و 
کلیدی دارند؛ تعداد سهامداران،  ارزش و حجم معاملات به شدت بالا رفته و 

این صندوق‌ها ابزار جذابی در بازار سرمایه ایران بوده‌اند.
باید در نظر داشت ذات صندوق‌های اهرمی این است که در بازارهای مثبت 
بیشــتر از ســهام و در بازارهای منفی نیز بیشــتر از آن ها کاهش می‌یابند. 

بنابراین، می‌توان دامنه نوسان آن‌ها را کمی بیشتر از بازار در نظر گرفت.
 بحث دامنه نوسان بسیار پیچیده و کارشناسی است. شخصاً به دامنه نوسان 
اعتقادی ندارم، اما به دلیل شــرایط ویژه و محدودیت‌های ســال ۱۴۰۳ این 

محدودیت‌ها اعمال شده است.
اگر بازدهی سهم‌ها را بررسی کنیم خواهیم دید که بازدهی‌ آنها در این بازار 
بســیار بهتر بوده زیرا در این صندوق‌ها اهرم وجود دارد که باعث می‌شود در 
بازارهای مثبت رشدشان از بازار بیشتر و  در بازارهای منفی نیز افت بیشتری 
داشته‌باشــند به همین دلیل اهرمی‌ها ابزار سرمایه‌گذاری کوتاه‌مدت بسیار 
خوبی هستند. به ویژه که اکثر مردم دسترسی به خط اعتباری برای ورود به 

سهام ندارند و می‌توانند از این طریق به دارایی خود اهرم بدهند.
در رشــدهای صعودی اخیر، رشد NAV اهرمی‌ها نسبت به خود سهام بالاتر 
بوده اســت. مدیریت این صندوق‌ها توســط گروه‌هــای مالی مختلف انجام 
 NAV می‌شود و بازدهی آن‌ها به مدیریتشان وابسته است. برای مثال، رشد

صندوق گروه مالی فیروز »موج« بسیار بالا بوده است.
مساله بعدی حساسیت بازیگران راجع به این صندوق‌ها زیاد است. برای مثال 
در تابستان سال جاری در رابطه با اینکه اهرمی‌ها ورشکست می شوند و غیره 
مقاله می‌نوشتند و به این ترتیب به شکل غیر مستقیم بر این صندوق‌ها تاثیر 
می‌گذاشتند. ذکر این نکته الزامیست که صندوق‌های اهرمی یکی از ابزارهایی 
است که وجودشان بسیار در بازار مفید و حتی لازم است به ویژه در کشورهای 
تورمی همچون ایران. باید هر ابزاری را با مشخصات خود شناخت و  استفاده 
کرد، طبیعتا ریســک این صندوق‌ها از بازار بالاتر است و هر شخصی چه در 
بازار رشــدی و چه افتی وارد می‌شود باید بداند که اهرمی‌ها ریسک و نوسان 

بیشتری دارند.

رامین ربیعی
وزه وه مالی فیر مدیرعامل گر

صندوق اهرمی نوعی صندوق 
ســرمایه‌گذاری اســت که به 
می‌دهد  اجازه  سرمایه‌گذاران 
با بهره‌گیری از اهرم مالی، یعنی استفاده از بدهی یا 
وام، بازده سرمایه‌گذاری خود را افزایش دهند. این 
صندوق‌ها با ارائه گزینه‌های متنوع سرمایه‌گذاری، 
برای هر دو گروه ســرمایه‌گذاران ریســک‌پذیر و 
محتاط جذاب هســتند. صندوق‌های اهرمی از دو 
مکانیســم صدور و ابطال واحدهای سرمایه‌گذاری 
و همچنین قابلیــت معامله در بورس )ETF( برای 
جذب ســرمایه و انتقال مالکیت‌هــا بهره می‌برند. 
وجود اهرم در بازارهای مالی به سرمایه‌گذاران این 
فرصت را می‌دهد که با اســتفاده از سرمایه کمتر، 
سود بیشتری به‌دســت آورند. اما باید توجه داشت 
که اهرم تنها بر سود اثر نمی‌گذارد، بلکه در صورت 
ضرر نیز می‌تواند زیان‌ها را تشــدید کند. به همین 
دلیل، اســتفاده از اهرم تنها برای ســرمایه‌گذاران 
ریســک‌پذیر توصیه می‌شــود. در ادامه، این مقاله 
بــه معرفی صندوق‌هــای اهرمی به‌عنــوان ابزاری 
بــرای اســتفاده از اهرم حتــی برای افــرادی با 
ســرمایه‌های کوچک خواهد پرداخت.صندوق‌های 
اهرمی در ایران بــرای اولین بار 10 خرداد 1400 در 

بازار سرمایه،‌ پذیره‌نویسی شــدند و به سرعت مورد 
استقبال سرمایه‌گذاران قرار گرفتند. دامنه نوسان در 
صندوق‌های اهرمی به دلیل استفاده از اهرم‌های مالی 
می‌تواند بسیار بیشتر از صندوق‌های دیگر باشد. این 
نوســانات می‌تواند منجر به سودهای بالا یا زیان‌های 
چشمگیر شود. به همین دلیل، سرمایه‌گذاران باید با 
آگاهی کامل و تحلیل دقیق وارد بازار این صندوق‌ها 
شوند. در ابتدا دامنه این صندوق‌ها مثبت و منفی 10 
بود اما چند ماهی است به دلایلی به مثبت و منفی 3 
درصد کاهش یافته که منجر به نارضایتی بسیاری از 

سهامداران شده است.
افزایش دامنه نوسان همراه با حفظ نقدشوندگی

کارشناســان معتقدند افزایش دامنه نوسان در بازار 
سرمایه می‌تواند به ریزش‌های جدی منجر شود. این 
افزایش دامنه تا زمانی مفید است که نقدشوندگی بازار 
حفظ شود، اما فراتر از آن، ریسک معاملات را افزایش 
می‌دهــد. در حال حاضر، در بازار هر روز حدود ۱۰ تا 
۱۵ هزار میلیارد تومان معامله می‌شود که نشان‌دهنده 
نقدشوندگی کافی است. اگر دامنه نوسان بیش از حد 
باز شــود، نوسانات بیشتر شده و این مسئله می‌تواند 
به ضرر ســهامداران خرد و حقیقی تمام شود. در این 
شرایط، تلاطم‌ها شدت می‌گیرد و اغلب سرمایه‌گذاران 

خرد متضرر می‌شوند.
به گفته تحلیلگران سطح فعلی 3 درصد دامنه نوسان، 
به‌طور تجربی به‌عنوان نقطه بهینه در بازار شــناخته 
شده اســت. البته این عدد باید بر اساس شرایط بازار 
و شاخص‌های مختلف فرموله شــود. برای مثال، در 
شــاخص‌های پایین‌تر مانند یک میلیون و ۹۰۰ هزار 
واحد، دامنه نوســان می‌تواند ۱۰ درصد باشد، اما در 
شاخص‌های بالاتر مانند ۳ میلیون واحد، دامنه نوسان 
باید محدودتر باشد تا از ریسک زیاد جلوگیری شود و 
صف‌های خرید و فروش قفل نشوند. در حال حاضر، 
بازار در وضعیت متعادلی قرار دارد و هر روز معاملات 
مختلفی به ارزش ۱۰ تــا ۲۰ هزار میلیارد تومان در 
آن انجام می‌شود. این شرایط نشان می‌دهد که دامنه 
نوسان فعلی نقطه بهینه است. اما اگر این میزان به ۱۰ 

درصد افزایش یابد، شاهد ریزش خواهیم بود.
کارشناســان همچنین یکی از دلایل محدود شدن 
دامنــه نوســان را، جلوگیری از صدور زیاد توســط 
صندوق‌های اهرمــی می‌دانند. این صندوق‌ها عمدتاً 
روی نمادهای بزرگ فعالیت دارند و منابع مالی خود را 
به سمت این نمادها هدایت می‌کنند، که نقدشوندگی 
بالاتری دارند. وقتی پول جدید وارد بازار می‌شود، این 
موضوع می‌تواند باعث افزایش شاخص کل و در نتیجه 

کاهش بازدهی شــاخص هم‌وزن شود. از ابتدای آبان 
تاکنون، شاخص هم‌وزن ۱۱ درصد کمتر از شاخص 
کل بازدهی داشته اســت. این مسئله به دلیل تاثیر 
صندوق‌های اهرمی اســت، که با وجود دامنه نوسان 
مشابه نمادهای کوچک، گاهی می‌توانند منابع مالی 

خود را به سمت نمادهای بزرگ هدایت کنند.
به باور تحلیلگران با توجه به تاثیرگذاری صندوق‌های 
اهرمی در بازار، دامنه نوســان بایــد محدود بماند تا 
بالانــس بازار به هــم نخورد. اگر ایــن محدودیت‌ها 
وجود نداشــت، صندوق‌های اهرمــی احتمالاً به‌طور 
قابل‌توجهی بزرگ‌تر از وضعیت کنونی خود بودند، اما 
ســازمان بورس این نکات را مدنظر قرار می‌دهد و از 

گسترش بی‌رویه این صندوق‌ها جلوگیری می‌کند.
کارشناسان همچنین معتقدند در حالی که دامنه نوسان 
روزانه صندوق‌های اهرمی مشــابه سایر نمادها شده 
است، اما به ‌لحاظ تغییرات NAV )ارزش دارایی خالص( 
تفاوت وجود دارد. NAV صندوق‌های اهرمی به سرعت 
تغییر می‌کند و در روزهایی که بازار متعادل است، شاهد 
صف‌های خرید در این صندوق‌ها هستیم. این موضوع 
نشان‌دهنده عملکرد متفاوت این صندوق‌ها در مقایسه 
 با ســایر نمادهاست که به‌نوعی باعث جبران نوسانات 

بازار می‌شود.

 لزوم توجه به ماهیت 
و ضریب اهرمی صندوق‌ها

مدیر صندوق اهرم در خصوص دامنه نوسان گفت: 
تصمیم‌گیری در این بــاره نه بر عهده صندوق‌ها و 
شرکت‌ها، بلکه بر اســاس قانون بازار اوراق بهادار، 
به هیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار سپرده 
شده اســت. با این حال، با توجه به ماهیت خاص 

صندوق‌های اهرمی، که به دلیل داشــتن ضریب اهرمی، به طور معمول 
ریسک بالاتری نســبت به صندوق‌های سهامی دارند، می‌توان گفت که 

دامنه نوسان این صندوق‌ها باید با صندوق‌های سهامی متفاوت باشد.
فرهاد ترکســتانی افزود: صندوق‌های اهرمی به دلیل اســتفاده از اهرم 

مالی، به‌طور طبیعی با نوســانات بیشتری روبه‌رو هستند و تغییرات در 
ارزش دارایی خالص )NAV( صندوق‌های اهرمی به دلیل استفاده از اهرم 

معمولاً بیشتر از تغییرات قیمت سهام است.
وی همچنین ادامه داد: اگر دامنه نوســان صندوق‌های اهرمی مشابه با 
دامنه نوســان صندوق‌های سهامی و سهام تعیین شود، به دلیل ضریب 
اهرمی این صندوق‌ها ممکن است منجر به ایجاد حباب‌های قیمتی شود 
که این حباب‌ ها می‌توانند به صورت مثبت یا منفی بروز کنند. به همین 
دلیل، منطقی است که دامنه نوسان این صندوق‌ها باید به‌گونه‌ای تعیین 

شود که تناسب بیشتری با ویژگی‌های خاص آن‌ها داشته باشد.
این کارشناس بازار سرمایه معتقد است: هرچند که در حال حاضر، دامنه 
نوسان صندوق‌های اهرمی با صندوق‌های سهامی برابر است، اما عملکرد 
این صندوق‌ها در این رشــد اخیر بازار نشان ‌دهنده عملکرد متناسب با 

اهداف این نوع صندوق‌هاست.  در رشد اخیر بازار سرمایه، صندوق‌های 
اهرمی توانســته‌اند بازدهی بیش از دو برابر نسبت به شاخص کل بازار و 
متوسط صندوق‌های سهامی داشته باشند. این امر نشان‌دهنده این است 
که صندوق‌های اهرمی در شرایطی که بازار در حال رشد است، می‌توانند 
عملکرد بالاتری از صندوق‌های سهامی داشته باشند و بازدهی بیشتری 

برای سرمایه‌گذاران خود به ارمغان بیاورند.
مدیر صندوق اهرمی کاریزما ادامه می‌دهد: با این حال، باید توجه داشت 
کــه این عملکرد بالا همیشــه به معنای مثبت بودن نیســت. به دلیل 
استفاده از اهرم، در شرایط نزولی بازار، این صندوق‌ها می‌توانند زیان‌های 
قابل توجهی نیز متحمل شــوند. بنابراین، در تنظیم دامنه نوسان  اين 
نوع صندوق‌ها، باید به ماهیت صندوق و ضریب اهرمی آنها توجه کرد تا 

جلوی ایجاد حباب‌های قیمتی و صف‌های سنگین گرفته شود.

محمدرضا شاهوردیلو
خبرنگار

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

183 16144 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

6.97-9.1821,627,000158,434-لابسا

7.49-8.16,925,162189,032-قشکر

7.82-7.5617,345,488827,776-کساپا

4.57-7.3460,600,000448,414-کروی

5.6-7.28122,220,252908,546-کویر

4.73-7.26111,739,5002,880,821-ثفارس

4.69-7.136,140,000253,085-وتوس

4.26-6.9728,675,000573,014-کپشیر

5.09-6.959,865,536122,472-چکارن

4.68-6.8579,510,8082,989,163-ثشاهد

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

2,830,545,0002,296,88615.87 12.51 پارسان

88,407,0001,544,35015.77 12.42 شهر

27,065,000981,79113.31 12.42 ثامان

1,068,989,4001,083,76314.4 12.39 وصندوق

2,304,050,0007,215,88415.64 12.32 تاپیکو

199,760,000807,22014.79 12.31 شراز

1,413,277,0194,524,08315.6 12.27 شبندر

2,633,040,0004,812,26915.55 12.25 وغدیر

7,867,500,0005,861,72915.4 12.07 فارس

2,040,871,0009,015,13615.4 12.04 شپنا
www.nadpco.com

با برابری دامنه نوسان اهرمی‌ها با سایر سهام مطرح شد

نقش دوگانه اهرمی ها نقش دوگانه اهرمی ها 
در بازاردر بازار

میزان ریسک و بازدهی صندوق‌های اهرمی 
صندوق‌هایی که بیشترین سهم پرتفوی خود را به دارایی‌های پرریسک اختصاص می‌دهند، در شرایط بازار با نوسانات 
شدید، چه در مسیر صعودی و چه در مسیر نزولی، عملکردی پرشتاب‌تر از سایر صندوق‌ها خواهند داشت. از سوی 
دیگر، صندوق‌هایی که درصد کمتری از پرتفوی خود را به دارایی‌های کم‌ریســک اختصاص می‌دهند، در روندهای 
نزولی یا صعودی، نوسان کمتری نشان خواهند داد و در نتیجه، رشد یا افت کمتری نسبت به دیگر صندوق‌ها تجربه 
خواهند کرد. بر اساس گزارش‌های موجود، پرریسک‌ترین صندوق‌ها به ترتیب شامل موج، توان، بیدار، جهش، شتاب، 
اهرم و نارنج هستند. با این حال، باید توجه داشت که اختصاص بخشی از پرتفوی به دارایی‌های پرریسک، به‌تنهایی 
نمی‌تواند اطمینان کافی برای رشــد بیشــتر در روندهای صعودی فراهم کند. عوامل دیگری نظیر کیفیت مدیریت 

صندوق و بازارگردانی نیز تأثیر قابل توجهی بر بازدهی صندوق‌های اهرمی دارند.

صندوق‌های اهرمی در یک نگاه

NAV پاییزارزش دارایی )همت(بازدهی ماهانه )درصد(بازدهی سه ماهه )درصد(بازدهی شش‌ماهه )درصد(بازدهی از ابتدای تاسیس )درصد(سال تاسیسنام صندوق
1400/0917339/5625018/8542/62اهرم
1401/81564759/546/57/3544/52توان
1402/0337575442/55/138/34شتاب
1402/04273555555/436/27جهش
1402/091189579/5519/369/85موج
1403/0445/545/549555/535/75بیدار
1403/0450/650/65553/53/149/41نارنج

بازدهــی صندوق های اهرمی  نشــان از 
رشد مطلوب صندوق‌ها در بازه‌های زمانی  
مختلــف دارد. با توجه به جدول میانگین 
بازدهی یک ماهه و شــش ماهه اهرمی‌ها 
بیش از 50 درصــد و میانگین بازدهی 3 
ماهــه آنها حدود 60 درصد بوده اســت. 
صندوق‌ها  پاییز   NAV میانگین  همچنین 

نیز در پاییز حدود 45 درصد بوده است.
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دریچــه

هفته گذشته خبری منتشر شد که بر اساس آن ایران خودرو مجوز فروش 
محصــولات خود در بورس‌کالا را از هیأت پذیــرش کالا و اوراق مبتنی بر 
پذیــرش کالا دریافت کرده اند. این خبــر امیدواری‌هایی را ایجاد کرد که 
شاید به زودی شــاهد عرضه خودرو در بورس کالا باشد. هرچند فعلا تنها 
خودرویی که مجوز عرضه گرفته وانت آریســان است، اما سایر خودروهای 
دیگر ســبک این شــرکت نیز در دور دوم قابلیت عرضه در بورس‌کالا را به 

دست خواهند آورد. 
آن طور که در اطلاعیه منتشر شده این خودروساز در سایت کدال سازمان 
بورس آمده است ایران خودرو باید 50 درصد تولید سالانه خود را از مسیر 
بورس کالا عرضه کند. این 50 درصد تولید به لحاظ تیراژ عرضه باید شامل 
فروش حداقل 19 هزار دستگاه وانت آریسان به کمک ابزار بورس کالا شود. 
از سوی دیگر این شــرکت باید حداقل ماهی یک بار این محصول تجاری 

سبک خود را روی تابلوی بورس کالا عرضه کند. 
عرضه خودرو در بورس کالا در دو ســال گذشــته یکی از مطالبات جدی 
خودروســازان و کارشناسان بازار خودرو بوده و هســت؛ هرچند به مذاق 
دلالان و شــبکه مافیای بازار خوش نمی اید و همیشــه تلاش می‌کنند تا 
از ایــن امر جلوگیری کنند و حتی با نفوذ در مدیران دولتی در ســال‌های 

گذشته توانستند مانع از تحقق این تصمیم مهم شوند. 
سال 1401 خودروسازان کشــور در نامه ای به وزارت صمت اعلام کردند 
حاضرنــد همه خودروهای تولیدی خود را به بــورس بیاورند، اما در همان 
زمان وزارت صمت وقت و شــخص وزیر با طــرح موضوعاتی واهی مانع از 

تداوم این امر شدند و طولی نکشید خودرو از بورس کالا اخراج شد. 
آن زمان منتقدان این طرح اعلام کردند بورس باعث افزایش قیمت خودرو 
در بازار شــده، حال آن که مدتها قبل از آن روند افزایشی قیمت خودرو در 
بــازار به دلایل دیگری از جمله توقــف کامل واردات خودروهای خارجی و 
افت قابل توجه تیراژ تولید خودروسازان رخ داده بود و بازار خودرو به محلی 
برای توزیع رانت‌های بسیار وحشــتناکی تبدیل شده بود که کسی هم به 

فکر مهار آن نبود. 

این در حالی اســت که عرضه خودرو در بورس کالا توانست سهم بزرگی از 
دلالی این بازار را نصیب تولیدکنندگان و مصرف کنندگان کند بطوری‌که 
خودروهای عرضه شــده در بورس هم نسبت به بازار با قیمت‌های مناسب 
تری به فروش می‌رســیدند و هم قیمت آنها نسبت به قیمت‌های کارخانه 
بالاتر بود بطوریکه حدود 60 درصد از مشکل قیمت‌گذاری دستوری صنعت 
خودرو از این طریق پوشــش داده می‌شــد و این در حالی است که تداوم 
این روش در آن زمان می‌توانســت چالش‌های توزیــع خودرو که از طرق 

غیرمنطقی همچون قرعه کشی پیش می‌رفت را برطرف کند. 
اما به رغم رضایت دو طرف عرضه و تقاضا، سیاســت‌گذار خودرویی جلوی 
آن را گرفت و ایده فروش خودرو از مسیر سامانه یکپارچه تخصیص خودرو 

با مکانیسم نوبت دهی را به شرکت‌های خودروساز تحمیل کرد. 
حالا و در دولت جدید اما به نظر می‌رسد عقلانیتی در حوزه عرضه خودرو از 
طریق بورس وجود دارد که می‌تواند بار دیگر شرایط را به نفع تولیدکننده و 
مصرف کننده تغییر دهد؛ هرچند بین وزرای اقتصاد و صنعت در این زمینه 
اتفاق نظر وجود ندارد، با این حال صدور مجوز عرضه خودرو توســط ایران 
خــودرو این نوید را می‌دهد که احتمالا توافقاتی در راس سیاســت‌گذاران 
اقتصادی کشــور صورت گرفته که می‌تواند به این مهم بی انجامد. این در 
حالی است که شنیده‌ها از حمایت رئیس جمهور از عرضه خودرو در بورس 

کالا حکایت دارند. 
از ســوی دیگر انتشــار برخی خبرها از احتمال واگذاری سهام شرکت‌های 
خودروســاز دولتی این شائبه را تقویت کرده که دولت در حال زمینه سازی 
برای خروج از این شرکت‌هاســت. برای این منظور نیز آزادسازی قیمت‌ها و 
ایجاد زمینه‌های مناسب برای فروش محصولات خودرویی و قیمت‌گذاری‌های 
بازاری از شروط اصلی است، چراکه تا زمانی که شرکت‌های خودرویی با زیان 
بالای کنونی رو‌به‌رو هستند هر نوع تلاش برای واگذاری سهام این شرکت‌ها 

به بخش خصوصی نتیجه بخش نخواهد بود. 
برای این منظور هر چند دولت در حدود 30 درصد قیمت خودرو را افزایش 
داده، امــا این افزایش قیمت در مدت اخیر با واکنش منفی خریداران رو‌به‌رو 
شــد که نشان می‌دهد کشش مناسبی برای آزادسازی قیمت‌ها وجود ندارد 
و همچنــان دولت باید از کاهش اختلاف قیمت خودرو در کارخانه و بازار از 
طریق اهرم بورس کالا کمک بگیرد که در این صورت می‌تواند با کاهش زیان 

شرکت‌های خودرویی زمینه را برای عرضه سهام این شرکت‌ها فراهم کند.

بورس‌کالا  به  و  خودر بازگشت 

 مصرف نفت چین تا سال 2027 
به اوج خود می‌رسد

غول پالایشــگاه دولتی سینوپک چین اخیرا اعلام کرد که مصرف نفت 
چین تا ســال 2027 به اوج خود خواهد رسید، زیرا تقاضای گازوئیل و 
بنزین در بزرگترین واردکننده نفت جهان ضعیف شده است؛ کاهشی که 

امسال بازارهای جهانی نفت را متزلزل کرده است.
ســینوپک گفت که اوج سال 2027 بیش از 800 میلیون تن متریک یا 

16 میلیون بشکه در روز نفت خام خواهد بود. 
وانگ پی، معاون مدیر کل مؤسسه تحقیقات اقتصادی و توسعه سینوپک 
در این باره با اشاره به این که بخش انرژی چین در سال 2025 با ابهام 
جدیدی مواجه اســت می‌گوید: بازگشــت دونالد ترامپ، رئیس جمهور 
منتخب به کاخ سفید، چشــم انداز تشدید تنش‌های تجاری و اختلال 
احتمالی در صــادرات نفت ایران را افزایش می‌دهــد و احتمالا اعمال 
تحریم‌ها علیه ایران صادرات تقریباً 1.5 میلیون بشکه نفت این کشور را 
در روز که عمدتاً به چین و پالایشگاه‌های آن صادر می‌شود، تحت الشعاع 

قرار داده و شاید به صفر برساند.
وانگ در جریان رویداد چشــم انداز ســالانه سینوپک در پکن گفت: ما 
می‌خواهیم به همه یادآوری کنیم که به عدم قطعیت سیاست ترامپ در 

قبال ایران توجه کنند.
او افــزود، با این حال، ترامپ همچنین می‌تواند تنش‌ها را در اوکراین و 

خاورمیانه کاهش دهد و برخی ریسک‌ها را حذف کند.
به گفته تحلیلگران، با توجه به تغییر روش سیستم حمل و نقل جهان به 
سمت خودروهای الکتریکی و افزایش تولید کامیون‌هایی که سوخت آنها 
با گاز طبیعی مایع )LNG( است، حرکت چین به سمت تقاضای بیشتر 
نفت، صنعت را غافلگیر کرده اســت، زیرا واردات نفت خام در مسیر اوج 

خود در سال 2025 قرار دارد. 
سینوپک گفت که اوج 800 میلیون تنی سال 2027 در مقایسه با رقم 
750 میلیون تنی که در ســال 2024 مصرف می‌شــود، نشان می‌دهد 
اختلاف تقاضا چیزی بیش از 50 میلیون تن نیست که می‌تواند زمینه را 

برای تغییر مسیر کاهشی برای نفت رقم بزند.
سینوپک گفت: با استفاده گسترده تر از LNG و وسایل نقلیه الکتریکی 
که تقاضا برای بنزین و گازوئیل را کاهش می‌دهد، بخش پتروشیمی در 

نهایت نفت بیشــتری نسبت به بخش حمل و نقل مصرف خواهد کرد و 
55 درصد از مصرف نفت در سال 2060 را به خود اختصاص خواهد داد 

که از 22 درصد در سال 2024 بسیار بالاتر است.
انتظار می‌رود تقاضای ســوخت دیزل در ســال 2025 بــا 5.5 درصد 
کاهش به 174 میلیون تن برسد، زیرا کامیون‌های با سوخت LNG  در 
حدود 22 درصد از فروش کامیون‌ها را در سه فصل اول سال 2024 به 
خود اختصاص داده و این در حالی اســت که انتظار می‌رود تقاضا برای 
بنزین در ســال 2025 با 2.4 درصد کاهش به 173 میلیون تن برسد و 
خودروهــای برقی حدود 26 میلیون تن یا 15 درصد از مصرف بنزین را 
جایگزین کنند. به این ترتیب انتظار می‌رود از بین ســه محصول اصلی 
پالایش شده، تنها مصرف سوخت هواپیما در سال آینده با 7 درصد رشد 

به 45.5 میلیون تن برسد.
ســینوپک، بزرگترین پالایشگاه آســیا، همچنین گفت که مصرف گاز 
طبیعی چین ممکن است زودتر به اوج خود برسد، اما در سطحی بالاتر 
از پیش‌بینی سال گذشته اســت. انتظار می‌رود تا سال 2030، مصرف 
گاز طبیعــی چین به 570 میلیارد متر مکعب بین ســال‌های 2035 تا 

2040 برسد.

از حدود  بعــد  نیمایــی  ارز 
و  فــرود  و  فــراز  ســال   5
اثرات مثبــت و منفی که به 
همراه داشــت، به تاریخ پیوست و سامانه معاملاتی 
ارزی که تعیین قیمت در آن بر اســاس توافق بین 
صادرکننــدگان و واردکنندگان )عرضــه و تقاضا( 
صورت می‌گیرد، فعالیت خود را آغاز کرد. ســامانه 
ارز تجاری ســامانه ای است که بسیاری از مشکلات 
سامانه نیما را پوشــش می‌دهد، اما در اولین کشف 
نرخی که در این سامانه صورت گرفت قیمت دلار به 
حدود 63 هزار تومان رسید که حدود 11 هزار تومان 

بالاتر از قیمت سامانه نیما است. 
در این میان اما وزیر اقتصاد در یک نشست تخصصی 
اعــام کرد قیمت ارز بر مبنای قدرت خرید باید در 
محدوده 73 هزار تومان باشــد که این قیمت حدود 
10 هزار تومان بالاتر از نرخ کشــف شده در سامانه 
تجاری اســت و به گفتــه فعالان بــازار ارز، همین 
ســخنان ســیگنال مهمی به بازار ارز داد تا در روز 
دوشــنبه هفته قبل با جهش رو‌به‌رو گردد. هرچند 
همتی با انتشــار یک توییت سعی کرد این اظهارات 
را به یک اشــتباه عددی تقلیل دهد، اما با دقت در 
صحبت‌های او باید گفت اشــتباهی رخ نداده و وزیر 
تلاش کرده بــا این توییت، از آثار این صحبت‌ها در 

بازار بکاهد. 
به هر ترتیب آن چه مشــخص است دولت در حال 
وارد کردن شــوک‌های بزرگ به بازار ارز است که 
این شــوک‌ها احتمالا به دلیل آماده سازی بازارها 
از احتمالاتی اســت که با روی کار آمدن ترامپ در 
آمریکا ممکن است پیش روی ایران قرار بگیرد که 
در این نوشــتار قصد پرداختن به آنها را نداریم. با 
این حال آن چه در این گزارش در تلاشــیم به آن 
بپردازیــم، تغییر وضعیت بازارهای کالایی در ایران 
در نتیجــه تغییر مســیر ارز از نیما به ســامانه ارز 

تجاری است. 

بازارهای پایه تحت تاثیر ارز 
بر اساس فرمول تعیین قیمت برای کالاهای مختلف 
اعم از محصولات پتروشیمی، فلزات و فولاد، تعیین 

قیمت‌ها با شدت و ضعف‌هایی متفاوت به قیمت ارز 
نیمایی وابســته بود، اما حالا که ارز نیمایی در کار 
نیســت، ملاک تعیین قیمت‌ها بر اساس ارز تجاری 
رقــم می‌خورد و این به معنای آن اســت که همین 
حالا و در ابتدای کار رشد حدودا 15 درصدی قیمت 

کالاها بر اساس جهش قیمت ارز متصور است. 
با این حال برای تجزیه و تحلیل اثرات ناشی از حذف 
ارز نیمایی بر قیمت بازارهای کالای پایه باید نگاهی 
منســجم تر به موضوع کــرد؛ نگاهی که بر مجموع 
فعالیت شــرکت‌های این گروه‌ها اثــر دارد و نه به 

صورت جزیی. 
برای ایــن منظور بایــد گفت حــذف ارز نیمایی 
در درجــه اول اثــری مثبت بــر درآمدهای ریالی 
شــرکت‌های صادراتی این گروه‌ها خواهد گذاشت. 
شرکت‌های پتروشیمی، فولادی‌ها، معدنی‌ها، فلزات 
پایه و ... در ســال‌های اخیر بــه دلیل بی میلی به 
بازگرداندن ارز و فروش آن در ســامانه نیما تمایلی 
به این امر نداشتند و این مساله بعضا روی صادرات 
ایــن گروه‌ها اثر منفــی بر جای گذاشــته بود. به 
عنوان مثال میزان صادرات محصولات پتروشیمی 
در ســال قبل در مقایســه با 1401 به میزان 25 
درصد افت را تجربه کرده بود و این کاهش صادرات 
برای محصولات فولادی 6 درصد بوده اســت. البته 
در ســایر صنایع و بخش‌های اقتصادی نیز شــاهد 
آمارهای منفی هستیم که دلیل عمده آن بی میلی 

به فروش ارز در سامانه نیما بوده است. 

شرط و شروط ارزی برای بازارها
حــالا و با حذف ســامانه نیما، انتظــار می‌رود این 
معضل بزرگ برطرف شــود و حتی باعث تشــویق 
صادرکنندگان به ورود ارزهای صادراتی خواهد شد 
که این مســاله در بلندمدت تــوان کاهش بهای ارز 
را در سامانه تجاری داراست؛ به شرطها و شروطها. 

واقعیت ان اســت که حالا ســامانه ارز تجاری تنها 
مکانــی برای معامله ارز نیســت، بلکه فرصتی برای 
ســودآوری ناشی از فروش ارز نیز محسوب می‌شود. 
به عبارتی صادرکنندگان که عرضه کنندگان ارز در 
این سامانه هســتند تعیین کننده قیمت‌ها خواهند 

بود، زیرا در عمل نگاهی به تراز تجاری کشور نشان 
می‌دهــد مازاد تقاضا در حوزه ارز را دارا هســتیم و 
طبیعتــا عرضه کننده اســت که تعییــن می‌کند 
قیمــت در چه محدوده ای در نوســان باشــد و با 
 شــل و سفت کردن شــیر عرضه می‌تواند قیمت را 

تنظیم کند. 
مساله دیگر اثرات ناشی از قیمت ارز سامانه تجاری 
بر قیمت‌های داخلی است. تعیین قیمت بر مبنای ارز 
تجاری به صورت لحظه ای است و این امر بازارهای 
مبتنی بر دلار را تحت تاثیر قرار می‌دهد. فعلا قیمت 
خوراک همچنان بر مبنای ارز 28500 تومانی تعیین 
خواهد شد، اما این ابتدای کار است و آنطور که پیش 
بینی می‌شود، قیمت خوراک دیر یا زود به سامانه ارز 
تجاری منتقل خواهد شد تا ناترازی‌ها در بخش‌های 
مختلف بطور یکســان برطرف گردد. به علاوه دور از 
ذهن است که قیمت تمام شده کالاهای مختلف بر 
مبنای ارز ســامانه تجاری تعیین شود، اما خوراک 

مصرفی را بر اساس ارز دولتی خریداری کنند. 
در حــوزه فولاد نیز با آن کــه فرمول قیمت‌گذاری 
این محصول مســتقیما تابعی از نرخ ارز نیست، اما 
به صورت غیرمستقیم از آن تاثیر می‌پذیرد. اثر نرخ 
ارز روی مواد اولیه صادراتی، آهن اســفنجی، سنگ 
آهن و ... موضوعاتی هستند که تولید فولاد را تحت 
تاثیــر قرار می‌دهد و در نتیجــه باعث تغییر قیمت 

محصولات فولادی در بازار داخلی می‌گردد. 
این در حالی است که فعالان زنجیره ارزش تولید این 
محصولات به خصوص برای واردات ماشــین آلات و 
دانش فنی باید ارز مورد نیاز خود را از سامانه تجاری 
خریــداری کنند و یا از ارز صادراتی خود اســتفاده 
کنند که همه این موضوعات مستقیما تحت الشعاع 
قیمت‌های جدید ارزی هســتند و ایــن به معنای 
پتانســیل بالا برای جهش‌های قیمتی در آینده در 

بازارهای کالایی پایه است. 
با این حال چند موضوع را نباید از یاد برد؛ نخســت 
آن کــه در نبود ارز نیمایی، زمینه‌های رانت کاهش 
می‌یابد. البته هنوز معلوم نیست اختلاف قیمت ارز 
سامانه تجاری و بازار آزاد در آینده چگونه خواهد بود 
و ایا دیر یا زود همان بلایی که بر ســر ارز نیما آمد 

این ســامانه را نیز تحت تاثیر قرار می‌دهد یا نه، اما 
با این فرض که این سیاســت‌ها رانت‌های ارزی در 
بازار ازاد را از بین می‌برد، زمینه‌های توزیع رانت در 
بازارهای کالایی نیز برچیده خواهد شد که می‌تواند 
علامت مهمی برای تعادل در ایــن بازارها البته در 

میان مدت باشد. 

حذف رانت یا تورم؟ 
بایــد گفــت حــذف ارز نیمایی، به‌عنــوان یکی از 
تصمیمات بزرگ بانک مرکزی، تاثیرات گسترده‌ای 
بر بازارهای کالایی خواهد داشــت که از یک سو به 
حذف قیمت‌گذاری دستوری و کاهش رانت منتهی 
می‌گردد و از ســوی دیگر باعث رشــد قیمت‌ها در 
کوتاه مدت می‌گردد. عبدالناصر همتی، وزیر اقتصاد، 
معتقد است قیمت‌گذاری دستوری نه‌تنها مشکلی را 
حــل نمی‌کند، بلکه با توزیع ناعادلانه منابع و ایجاد 
فساد، اقتصاد را دچار بی‌ثباتی می‌کند. او هشدار داده 
که بدون کنترل تورم، هر سیاست ارزی ممکن است 
در بلندمدت پایدار نباشــد و ذخایر ارزی کشــور را 

تهدید کند.
موافقان این تصمیم معتقدند که حذف ارز نیمایی و 
جایگزینی آن با ارز توافقی، گامی به سمت تک‌نرخی 
کردن ارز و شفافیت اقتصادی است. آن‌ها استدلال 
می‌کنند کــه این رویکرد باعث حذف رانت، افزایش 
ســودآوری صادرات، و تقویت انگیزه تولیدکنندگان 
می‌شــود. به باور برخی، این سیاست حتی می‌تواند 
مشکلاتی مثل لاشه‌فروشی را از بین ببرد و صف‌های 
طولانی تخصیص ارز را کوتاه کند. از ســوی دیگر، 
صنایع صادرات‌محور، مانند پتروشیمی‌ها و فولاد، از 
این تصمیم ســود خواهند برد، زیرا با واقعی‌تر شدن 
نرخ ارز، درآمد ریالی آن‌ها افزایش می‌یابد و شاخص 

بورس رشد خواهد کرد.
اما منتقدان این سیاست نگران افزایش هزینه واردات 
و پیامدهای آن هستند. صنایعی مانند خودروسازی 
و داروسازی، که وابسته به مواد اولیه وارداتی هستند، 
ممکن است با کاهش حاشیه سود و افزایش هزینه‌ها 
مواجه شوند. این وضعیت می‌تواند فشار بیشتری بر 

مصرف‌کنندگان وارد کرده و تورم را تشدید کند.

اخبـار کالایی

اهمیت عرضه برق در بورس
نایب رئیس کمیســیون انرژی اتــاق ایران عرضه 
برق در بورس را یکی از راهکارهای مناســب برای 
تغییر دیدگاه‌ها نسبت به برق و تبدیل آن از کالایی 
مصرفی به اقتصادی دانست و گفت: البته در بورس 
انرژی به‌واســطه راه‌اندازی تابلوی ســبز و ســایر 

بازارهــای مرتبط با برق و انرژی اقدامات مفیدی برای عرضه و معاملات 
برق صورت گرفته، اما باید بــا راهکارهای، معاملات برق همه صنایع به 
بورس منتقل شود تا با تغییر دیدگاه، برق به کالایی اقتصادی تبدیل شود. 
حمیدرضا صالحی افزود: علاوه بر برق می‌توان گاز مصرفی نیروگاه‌ها را 
نیز در بورس عرضه کرد تا قیمت این کالا نیز بر اســاس سیستم عرضه 
و تقاضا و در بازاری شــفاف تعیین شــود و این گونه باز هم بر شفافیت 
بخش نیروگاهی کشور اضافه شود. علاوه بر نیاز به شفافیت در خصوص 
قیمت برق، می‌توان دیگر مختصات شبکه را محاسبه و نسبت به اقدامات 

و نیازهای آینده برای سرمایه‌گذاری در این صنعت تصمیم‌گیری کرد.

وط به نوآوری است وشیمی مشر بقای صنعت پتر
مدیرعامل شرکت ملی صنایع پتروشیمی با تأکید 
بر اینکه بقای صنعت پتروشیمی مشروط به نوآوری 
اســت، گفت: این صنعت بازار بسیار مناسبی برای 

سازندگان داخلی است.
حسن عباس‌زاده با اشاره به اینکه پتروشیمی یکی 

از حلقه‌های زنجیره ارزش صنعت نفت است، افزود: هیچ‌گاه نمی‌توان وارد 
فرایندهای این صنعت شد، مگر اینکه فناوری مورد نیاز آن در اختیار باشد. 
نوآوری در این صنعت الزام بقای ماست. فرایندهای صنعت پتروشیمی در 
بسیاری از موارد عمر بالایی دارند و باید به‌روز شوند. به این منظور باید به 
فکر بهسازی و بهبود این فرایندها باشیم. پتروشیمی کشور سالانه حدود 
۱۵ میلیــارد دلار صادرات محصولات دارد اما در مقابل، کالا و تحهیزاتی 
وارد می‌شود که سالانه حدود ۲ میلیارد دلار ارزبری دارند که ۷۰۰ میلیون 
دلار آن ازســوی شــرکت‌های زیرمجموعه هلدینگ خلیج فارس انجام 

می‌شود و این فرصت بسیار مناسبی برای داخلی‌سازی است.

افزایش 1800 مگاواتی ظرفیت انرژی‌های تجدیدپذیر
رئیس ســازمان انرژی‌های تجدیدپذیر و بهره‌وری 
انرژی بــرق ایران درباره برنامه‌های عملیاتی دولت 
برای توســعه انرژی‌های نو با هدف کاهش ناترازی 
انرژی گفت: این مناقصه برای آن است که ببینیم 
کســانی که ابــراز تمایل بــه فعالیت در توســعه 

تجدیدپذیرها دارند چقدر پای کارند و از آن استقبال می‌کنند.
محســن طرزطلب افزود: قــرار بود تا پایان امســال ظرفیت انرژی‌های 
تجدیدپذیــر ایران به ۱۸۰۰ مگاوات افزایش داده شــود که به این عدد 
دســت خواهیم یافت. رئیس ساتبا با بیان اینکه از ابتدای فعالیت دولت 
چهاردهم تاکنون ۲۶۲ مگاوات ظرفیت جدید به بخش انرژی‌های تجدید 
پذیر اضافه شده است، افزود: تا پایان امسال ۳۵۰ تا ۴۰۰ مگاوات دیگر به 
ظرفیت این بخش اضافه خواهد شد. وی  گفت: نیروگاه‌های تجدیدپذیر 
در زمان اوج بار شبکه برق یعنی از ساعت ۵ صبح تا ۱۸ عصر در شبکه 
قرار می‌گیرند و بنابراین بسیار کمک کننده در رفع ناترازی خواهند بود.

برنامه‌های آواک در آستانه عرضه اولیه در فرابورس
رئیس هیأت مدیــره و نماینده ســهامدار عمده 
شــرکت صنایع ارتباطــی آوا گفــت: آوا طراح و 
تولیدکننده نســل جدیــد تجهیــزات مخابراتی 
اســت که در همه شــبکه‌های مخابراتی عمومی 
و خصوصی مورد اســتفاده قــرار می‌گیرد و نقطه 

اتصال سیســتم ارتباطی داخلی، خارجی، شــهری روستایی، اداری و 
منازل هستند.

داود ادیب در مورد استراتژی‌های شرکت صنایع ارتباطی آوا توضیح داد: 
توسعه بازار و تنوع در سبد محصولات دو استراتژی مهم شرکت صنایع 
ارتباطی آوا هســتند که با ورود به حوزه صادرات، افزایش فعالیت‌ها و 
همچنین فروش به حوزه‌های نفتی و بانکی قصد داریم، آن‌ها را اجرایی 
کنیــم. وی ادامه داد: بخش اصلی محصولات شــرکت صنایع ارتباطی 
آوا )آواک(، نرم‌افزاری اســت و امیدواریم در آینده نزدیک با برنامه‌های 

صادرات محور به کشورهای همجوار صادرات داشته باشیم.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه‌نـگار ر

سیگنال‌های ارز تجاری به بازارهای کالاییسیگنال‌های ارز تجاری به بازارهای کالایی



7 | دی 1403  هفته دوم  سال دوازدهم  شماره 573 |صنایع و شرکت‌ها

رویدادها
شیوه‌ای نو در رفع ناترازی
عضو کمیســیون انــرژی مجلس گفــت: با توجه 
به افزایــش بی‌رویه مصرف انــرژی در بخش‌های 
غیرمولد، چالش‌های بســیاری در مسیر پیشرفت و 
توسعه اقتصادی کشور به وجود آمده است. بنابراین 
اجرای طرح‌های بهینه‌سازی مصرف از جمله گواهی 

صرفه جویی انرژی راه حلی مناسب برای رفع ناترازی‌هاست.
مالک شریعتی افزود: گواهی صرفه‌جویی انرژی، به عنوان شیوه‌ای جدید 
برای رفع چالش ناترازی انرژی در بورس انرژی طراحی و راه اندازی شده 
اســت. چند ماهی اســت که گواهی صرفه‌جویی در حوزه گاز و اخیرا در 
حوزه برق قابل معامله‌ شــده است. شریعتی با بیان این‌که اوراق گواهی 
صرفه‌جویی انرژی مشــوقی برای افزایش بهــره‌وری، بازده بالا و کاهش 
مصرف ســوخت اســت، تاکید کرد: این گواهی که در حــوزه برق هم 
 کاربرد بســیار دارد و به بهینه‌سازی مصرف انرژی و کاهش شدت انرژی 

منجر می‌شود.

ین راه برای تامین مالی  بازار سرمایه بهتر
عضــو کمیســیون برنامه و بودجــه مجلس درباره 
میزان نقش شــرکت پروژه در افزایش ســهم بازار 
ســرمایه در تامین مالی تولید، گفت: تسلط اقتصاد 
بانک محور باعث شده، سهم بانک‌ها از تامین مالی 

افزایش یافته و به حدود ۹۰ درصد برسد.
هادی قوامی، با تاکید بر این‌که تامین مالی می‌بایست از طریق بورس انجام 
و به رشد مناسبی برسد، افزود: با تیم مدیریتی حاضر در سازمان بورس، این 
روزها شاهد روند مثبت بورس در ابعاد مختلف هستیم که این امر حاکی از 
برنامه ریزی دقیق و درست مدیران و همچنین توجه ویژه دولت و مجلس 
به بازار سرمایه است. وی ادامه داد: استفاده از ابزار شرکت پروژه برای تامین 
مالــی پروژه‌های نیمه تمام بخش خصوصــی و همچنین اجرای طرح‌های 
توســعه در صنایع بسیار مهم اســت. با تامین مالی از طریق بازار سرمایه 
می‌توان مشکل تجهیز منابع شرکت‌های مختلف صنعتی و تولیدی را حل و 

زمینه را برای ایجاد اشتغال در کشور هموار کرد. 

در صنعت بیمه فساد سازمان یافته ای وجود ندارد
دبیر کل سندیکای بیمه گران گفت: مشخصا در خصوص 
فساد بیمه ای امکان صحبت نیست، البته مشکلاتی 
در صنایع وجود دارد، ولی فســاد سازمان یافته ای در 
صنعت بیمه وجود ندارد و در کل فقط تقلبات بیمه ای 
وجود دارد که با روش سنتی نمی توان آن را مهار کرد. 

در شــرایط اقتصادی فعلی بهترین نوع مدیریت ، مدیریت صحیح جریان 
نقدینگی در صنعت بیمه است.محسن،پور کیانی افزود: مواد اولیه در صنعت 
بیمه وجوه نقد و محصول این خدمات پرداخت خسارت است که مهمترین 
کار صنعت مدیریت این وجوه نقد اســت.دبیر کل ســندیکای بیمه گران 
همچنین ابراز امیــدواری کرد:  امیدواریم صنعت بیمه بتواند از فرصت‌ها 
بیشترین استفاده را داشته باشد. ۱۳ میلیون خودرو بدون بیمه در کشور 
در حال تردد اســت. افت قیمت در قانون شخص ثالث پیش بینی نشده 
فقط یک قانون داریم که برای سال ۴۵ است و در آن قانون هم پلیس فقط 

می‌تواند ارزیابی کند.

وژه تسهیل صدور مجوز عرضه شرکت پر
مدیر نظارت بر بازار اولیه ســازمان بورس گفت: در 
ســال جاری مرحله دوم پذیره‌نویسی سهام جدید 
شــرکت گسترش سوخت ســبز زاگرس بر اساس 
مفاد دستورالعمل نحوه صدور مجوز عرضه عمومی 
شرکت پروژه )سهامی عام( به مبلغ حدود ۱.۶۰۰ 

میلیارد تومان در بورس تهران انجام شــد و شرکت‌های دیگری نیز در 
حال تکمیل مدارک برای دریافت مجوز پذیره‌نویســی از سازمان بورس 
هستند تا با استفاده از مفاد این دستورالعمل به تامین مالی برای تکمیل 

پروژه‌های نیمه تمام خود اقدام کنند.
وحید روشن‌قلب افزود: از جمله اقدامات صورت گرفته برای تسهیل فرایند 
تامین مالی شــرکت‌ها از طریق دســتورالعمل نحوه صدور مجوز عرضه 
عمومی شــرکت پروژه )سهامی عام( در ســال جاری می‌توان به تصویب 
شیوه‌نامه تسهیل تامین مالی از طریق شرکت پروژه سهامی عام در شورای 

ملی تامین مالی اشاره کرد.

برتری تقاضای اوره در 2025
تامین‌کننــده  عنــوان  بــه  اوره   
نیتروژن لازم برای خاک در سراسر 
دنیا مورد اســتفاده قــرار می‌گیرد 
و بیش از ۹۰ درصــد اوره تولیدی 
به مصرف کشــاورزی  در جهــان 
می‌‌‌رســد. در آخریــن معامــات 
بازار اوره قبل از تعطیلات ســال نو میلادی، قیمت ســبد قیمت اوره 
بــا رشــد 10 دلاری به محــدوده 350 دلار در هر تن رســید که به 
 نســبت قیمت 310 دلاری ابتدای سال میلادی، رشد 13 درصدی را 

تجربه کرد. 
مطابق با داده‌های در دســترس، آخرین قیمــت قراردادهای آتی ماه 
ژانویه اوره مربوط به فوب خلیج فارس نیز در محدوده 366 دلار است 
که نشــان می‌دهد حداقل در یک بازه زمانــی کوتاه‌مدت فعالان بازار 

انتظار کاهش قیمت‌ها را ندارند. 
در بــازار اوره بار دیگر هند در مرکز توجه قرار گرفته اســت. مطابق با 
اخبار منتشر شده، کشــور هند در روزهای گذشته یک مناقصه خرید 
1.5 میلیــون تنی اوره با تاریخ تحویــل انتهای ژانویه 2025 را برگزار 
کرده اســت که این مناقصه اعتماد تولیدکنندگان اوره را افزایش داده 
و باعث بالا رفتن قیمت‌ها شده اســت. هند امسال شش مناقصه اوره 
برگزار کــرده و در مجمــوع ۴.۲ میلیون تن خریداری کرده اســت. 
قیمت‌های جهانی اوره از اواســط اکتبر در روند نزولی قرار داشــتند 
که تحــت تأثیر قدرت خرید ضعیف و رکود فصلی بود اما با این حال، 

آخرین مزایده کشور هند بازار را احیا کرده است. 
آخریــن قیمت معاملاتی اوره بر اســاس فوب مصر بــه ۳۷۱ دلار در 
هــر تن، اوره عمــان به قیمت 345 الــی 350 دلار در هر تن، قیمت 

اوره در جنوب شــرق آســیا در محدوده 335 الــی 340 دلار در هر 
تــن قیمت این محصول در برزیل نیز به ۳۲۰ دلار در هر تن رســیده 
اســت. در اروپا نیز افزایش قیمت گاز هزینه‌های تولید را افزایش داده 
و برخی تولیدکنندگان را وادار کرده اســت کــه به‌طور کامل فعالیت 
 خــود را متوقــف کنند و این موضــوع در عرضه ایــن محصول خلل 

وارد کرده است. 
در کنار کاهش تولید شــرکت‌های تولیــد اوره اورپایی، صادرات چین 
هم‌اکنون به دلیل محدودیت‌های ناشــی از بازرسی صادرات، با کاهش 
همراه شــده است و این موضوع نیز عرضه جهانی اوره را محدود کرده 
و موجب تشــدید روند صعودی قیمت‌ها شده است. در خصوص روند 
کوتاه‌مدت قیمتی اوره، اکثر فعالان بازار اوره معتقدند که در ســه‌ماهه 
ابتدایی سال 2025 میلادی شاهد برتری تقاضای اوره نسبت به عرضه 

ایــن محصول خواهیم بود و محــدوده 330 الی 350 دلار را به‌عنوان 
میانگین قیمت اوره در مدت مذکور بیان می‌کنند و حتی امکان صعود 
قیمــت به 400 دلار را نیز با افزایش نرخ گاز در ســطح جهان دور از 
ذهن ندانســته‌اند. اما برای بلندمدت پیش‌بینی‌ها ضد و نقیض است. 
موسســه رتبه‌بندی فیــچ پیش‌بینی قیمت اوره برای ســال 2025 را 
حــدود 290 دلار و بانک جهانی نیــز در آخرین پیش‌بینی خود اعلام 
کرده اســت که میانگین قیمت اوره در سال آینده میلادی 335 دلار 

در هر تن خواهد بود.
 بنابراین در نهایت به‌نظر می‌رســد که در سه ماهه ابتدایی سال آینده 
میلادی شــاهد ثابت و افزایش قیمت اوره باشــیم و در ‌9ماهه مابقی 
با کاهش محدودیت‌های ناشــی از عرضه، قیمت اوره تحت تاثیر قرار 

خواهد گرفت.

شرکت فرابورسی قند چهار محال، برنامه افزایش سرمایه 56 درصدی از محل 
جذاب سود انباشته داد.

 شــرکت فرآورده های غذایی و قند چهارمحال که در فهرســت شرکت های 
پذیرفتــه شــده در بازار اول فرابــورس حضور دارد، برنامه افزایش ســرمایه 

56درصدی از محل جذاب داد.
براســاس این گزارش، طبق مصوبه هیات مدیره "قچار" قرار است سرمایه 450 میلیارد تومانی این 
شرکت از محل سود انباشته به 700 میلیارد تومان برسد و صرف جلوگیری از خروج نقدینگی به 

منظور حفظ وضعیت سرمایه در گردش و اصلاح ساختار مالی شود.

56 درصدی »قچار« افزایش سرمایه 
شرکت بیمه ما در عملکرد مالی یک ماهه منتهی به پایان آذر ماه 1403 از محل 
فروش حق بیمه مبلغ 1012 میلیارد تومان درآمد داشــته که نسبت به عملکرد 
یک ماهه مشابه سال قبل 19 درصد افزایش داشته است. درآمد آبان ماه شرکت 
مبلغ 716 میلیارد تومان است. شرکت در ماه آذر تراز مثبت 113 درصد را ثبت 

کرده است.
شــرکت  ما در عملکرد 9 ماهه سال مالی منتهی به 1403/12/30 از محل فروش حق بیمه مبلغ 
7489 میلیارد تومان درآمد داشته است که نسبت به مدت مشابه سال قبل 38 درصد رشد دارد. 

شرکت  در عملکرد  تجمیعی تراز مثبت 109 درصد را ثبت کرد.

ثبت تراز مثبت 113 درصدی »ما«

تهیه‌کننده فیلم »این ســقف چکه می‌کند«، از 
تجربیاتش  فیلم،  این  ایده‌های پشت ســاخت 
در بازار ســرمایه و تلاشش برای ایجاد پلی بین 
سینما،مردم و بازار سرمایه سخن می‌گوید. امین 
با زبان ساده و داستانی  آذریان معتقد اســت 
ملمــوس، می‌توان مخاطبان را بــا چالش‌ها و 
فرصت‌های بازار ســرمایه آشنا کرد و در عین 
حال مفاهیم ســخت را به صورت کاربردی به 
این مطلب پرسش و  ادامه  تصویر کشــید. در 

پاسخ با امین آذریان آورده شده:
***

* چرا این فیلم ساخته شد و ایده اصلی 
آن از کجا آمد؟

ایده اصلــی فیلم از خودم بود. ســال‌ها در بورس 
ایران فعالیت داشــتم و همیشــه دغدغه‌های مالی 
و بــازار ســرمایه برایم جذابیت داشــت. این فیلم 
در واقــع تلاش می‌کند مباحث ســخت مالی را با 
زبان ســاده‌ای به مخاطب ارائه دهد. هدف اصلی‌ام 
این بود که یک پل ارتباطی بین ســینما، بورس و 
مردم ایجاد کنم تا مفاهیم پیچیده و گاهی سنگین 

بازار سرمایه به‌صورت ملموس و 
قابل‌فهم برای عموم بازگو شود.

* داســتان ایــن فیلم 
درباره چیست؟

است  زنی  درباره  فیلم  داســتان 
کــه در مواجهه بــا چالش‌های 
بازار سرمایه، با اعتماد نکردن به 
افراد جدید و حتی فشارهایی از 
ســوی خانواده‌اش دست و پنجه 
نرم می‌کند. او به صورت مخفیانه 
وارد بازار ســرمایه می‌شــود و با 

پشــت سر گذاشتن سختی‌ها، رشــد می‌کند و در 
نهایت به موفقیت‌های خوبی دســت می‌یابد. این 
داســتان برگرفته از مشــاهدات و تجربیاتی است 
 که طی ســال‌ها از نزدیک بــا افراد مختلف در این 

حوزه داشته‌ام.

* این فیلم قرار اســت چه چیزی را به 
مخاطبان منتقل کند؟

پیــام اصلی فیلم این اســت که 
نباید همیشــه فقــط جنبه‌های 
منفی بــازار ســرمایه را ببینیم. 
درســت اســت کــه این بــازار 
ریسک‌هایی دارد، اما فرصت‌ها و 
جنبه‌های مثبت زیادی هم وجود 
دارد. فیلم ما تلاش می‌کند این 

توازن را به نمایش بگذارد.

برای  سرمایه‌گذاری  شیوه   *
است؟  بوده  فیلم چگونه  این 
آیا از ابزارهــای مالی تامین 
مالی بازار ســرمایه برای تامین مالی آن 

استفاده کرده اید؟
امین آذریان: تأمین مالی در فیلم‌های کوتاه معمولاً 
چالش‌هــای خــودش را دارد و ســرمایه‌گذاری از 
طریــق ابزارهای مالی بازار ســرمایه در این حوزه 
چندان رایج نیست. اگرچه امروزه شیوه‌های نوینی 
مثل اوراق مشارکت، کراودفاندینگ‌ها، صندوق‌های 
سرمایه‌گذاری خصوصی )PE( و حتی NFTها برای 

تامین مالی سرمایه گذاری استفاده می‌شود. حتی 
در ســینمای ایران نیز به کمک کراد فاندینگ ها 
تامین مالی برای سریال ها ممکن شده اما با توجه 
به شــرایط گیشــه‌ها باید ژانر این محصولات طنز 
باشد تا برای گیشه و مخاطبان جذاب باشد و بتواند 

برگشت سرمایه را محقق کند.

*پس چرا به ســراغ چنیــن موضوعی 
رفتید؟

امیــن آذریان: یکــی از دلایل اصلــی این بود که 
نبود آگاهی و دانش عمومی در مورد بازار ســرمایه 
وجود دارد. ما می‌خواســتیم با این فیلم بخشی از 
این شــکاف اطلاعاتی را پر کنیم. شخصیت اصلی 
فیلم نمادی از بســیاری از افراد جامعه اســت که 
می‌خواهند وارد بازار ســرمایه شــوند اما به دلیل 
نبــود اعتماد یا دانش کافی، بــا چالش‌های زیادی 
مواجه می‌شوند.به نظرم این نوع روایت‌ها می‌توانند 
مخاطــب را بــه فکر فرو ببرند و شــاید حتی او را 
ترغیب کنند که با شناخت و آمادگی بیشتری وارد 

این حوزه شوند.

»دزاگرس« عرضه اولیه شد
فرابورس ایران در سومین روز زمستان میزبان عرضه 
اولیه ســهام شــرکت دارویــی و نهاده‌های زاگرس 
دارو پارســیان در بازار دوم بود. ۱۰ درصد از سهام 
»دزاگرس« به روش ترکیبــی و در قیمت ۱۹۱۶۵ 

ریال در فرابورس به فروش رسید. 
در جریان این عرضه اولیه، ابتدا و در مرحله اول ۳.۵ 
درصد، معادل ۵۹ میلیون و ۵۰۰ هزار برگه ســهم، 
از ســهام »دزاگرس«، برای عرضــه به صندوق‌های 
سرمایه‌گذاری سهامی و مختلط، به روش حراج روی 

میز فروش قرار گرفت.

۱۱۳ سرمایه‌گذار واجد شرایط )صندوق( طی رقابتی 
به روش حراج، سهام شرکت دارویی زاگرس را کشف 
قیمت و این سهم را در نرخ ۱۹۱۶۵ ریال خریداری 
کردند. مرحله دوم عرضه اولیه »دزاگرس« به روش 
ترکیبی، ۶.۵ درصد از سهام این شرکت معادل ۱۱۰ 
میلیون و ۵۰۰ هزار برگه سهم به قیمت ثابت کشف 

شــده در مرحله اول، به سایر سرمایه‌گذاران عرضه 
شــد. در مرحله دوم هر شــخص حقیقی و حقوقی 
امکان ورود ســفارش تا سقف ۲۲۱ سهم را داشتند. 
در ایــن مرحله یک میلیــون و ۴۹ هزار و ۲۳۰ کد 
حقیقی اقدام به خرید ســهام »دزاگرس« در قیمت 

۱۹۱۶۵ ریال کردند.

»این سقف چکه می‌کند« فیلمی برای آگاهی بخشی به سهامداران

بازدهی صندوق‌ها

بازدهی هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورنام صندوق طلا

%44,93744,7211.03کیمیا زرین کاردان

%17,07917,0020.97طلای آسمان آلتون

%19,71119,6180.96طلای دنای زاگرس

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%17,84817,7680.9سکه طلا نهایت نگر

%39,82539,6620.86زرفام آشنا

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%50,17449,9550.84گواهی سپرده سکه طلا کهربا

%141,911141,3020.82طلای عیار مفید

در اوراق بهادار مبتنی بر 
%30,67730,5450.78طلای صبا

%20,87620,7890.74طلای تابان تمدن

%374,481372,8980.7پشتوانه طلای لوتوس

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%253,131252,1310.59سکه طلای کیان

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%41,59141,4370.57طلای زرین آگاه

 پشتوانه سکه طلای 
%231,475230,8470.42زرافشان امید ایرانیان

بازده هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورصندوق‌های درآمد ثابت
 در اوراق بهادار 

%1,005,2231,003,0132.5با درآمد ثابت کوثر یکم

%1,003,3481,002,3000.94نیکوکاری لوتوس رویان

%1,022,4661,021,6460.86ارزش آفرینان دی

%1,003,3971,002,4120.8نیکوکاری دانشگاه الزهرا

%10,06010,0510.74مشترک صبای هدف

 در اوراق بهادار 
%1,003,0521,002,2960.71با درآمد ثابت کاردان

%1,002,7971,002,4040.7پاداش سرمایه بهگزین

اندوخته توسعه صادرات 
%1,014,8301,014,4960.67آرمانی

%1,003,6171,002,7410.63بانک ایران زمین

%1,017,2561,016,7090.62پیشگامان سرمایه نوآفرین

%14,26314,2590.61پاداش اعتماد تمدن

%1,003,1801,002,5760.59مشترک پیروزان

%18,29918,2940.58صخره سرمایه و دانش

نیکوکاری جایزه علمی فناوری 
%151,554151,5120.58پیامبر اعظم )ص(

%1,004,1921,002,9000.57اوج ملت

%100,737100,7250.56روند پایدار آبان

 مشترک افق کارگزاری
%1,008,1131,007,1320.55 بانک خاورمیانه

%1,006,8011,006,5800.54اتحاد آرمان اقتصاد

%10,07610,0690.54مشترک فراز اندیش نوین

%10,03910,0310.54مشترک آسمان سهند

%1,007,5061,006,8690.53ارزش آفرین گلرنگ

%1,007,9371,006,7620.53امین آشنا ایرانیان

%1,015,2131,014,5350.53مشترک آتیه نوین

%1,014,8411,014,6320.53ندای ثابت کیان

%10,14410,1420.53ساحل آرام فیروزه

%10,95810,9550.52ثابت حامی دوم مفید

%1,011,1321,010,4090.52ارزش کاوان ایرانیان

%1,016,1851,014,2760.52حکمت آشنا ایرانیان

%82,59082,5670.52ثابت حامی

fipiran :تاریخ به‌روز رسانی جدول 1403/10/4 - منبع

fipiran :تاریخ به‌روز رسانی جدول 1403/10/5 - منبع

بهناز اکبرپور
مدیر سرمایه گذاری صندوق مشترک بورسیران
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تخته سیـــاه

2024 ویژه‌نامه 
کیوسک خارجی

چهره‌های 2024
کیوسک خارجی

تنها چند روز تا پایان سال 
2024 باقی مانده است. در 
پایان این ســال پرآشوب و 
خشــونت‌بار که با گسترش 
همراه  خاورمیانه  در  جنگ 
»اکونومیست«  نشریه  بود، 
با نگاهی به آنچــه در این 
پرسش‌هایی  گذشت،  سال 

را دربــاره آینده مطرح کرده اســت. تشــدید بحران 
آب‌وهوایی جهان، آینده کشــور سوریه پس از سقوط 
بشــار اســد، اقتصاد چین، وضعیت جنگ اوکراین و... 
از جمله مواردی اســت که در این شــماره مورد توجه 
و بررســی قرار گرفته‌اند. در شــماره پایانی این نشریه 
آمده است: صفحات این شماره پر از دردها و رنج‌هایی 
است که بشر در سال 2024 متحمل شده است. آتش 
جنگ در سه قاره شعله‌ور شد. جهان از نزدیک اتفاقات 
غزه، لبنان و اوکراین را شــاهد بود، هرچند جنگ در 
سودان مرگبارتر بود. امسال توفان، سیل و آتش‌سوزی 
جان‌های بســیاری را گرفت. همچنین رقابت چین و 

آمریکا تشدید شد.

در ســال جــاری، جهــان 
شــاهد کاهش یــا افزایش 
فعالیت چهره‌های سیاسی و 
اقتصادی، تغییر جایگاه آنان 
و شکست و پیروزی آنها بود. 
نشریه »د ویک« در آخرین 
شماره سال 2024 خود به 
معرفی این چهره‌ها پرداخته 

و نوشــته اســت: در فضای سیاســی، اتفاقات مهمی 
همچون پیــروزی دونالد ترامپ در انتخابات ریاســت 
جمهوری آمریکا، فروپاشی دولت آلمان، بحران در کره 
جنوبی و برکناری رئیس جمهور این کشور از مهمترین 
اتفاقات بودند. جنگ در خاورمیانه، کشتار در غزه، فرار 
بشار اسد از سوریه و پایان حکومت خاندان اسد، تشدید 
حملات اوکراین و روسیه علیه یکدیگر و افزایش خطر 
جنگ جهانی سوم از دیگر رویدادهای این سال بودند. 
در حوزه اقتصاد، جهش بازار کریپتوکارنســی و تداوم 
روند صعودی قیمت کامودیتی‌ها، در کنار افزایش ثروت 
میلیاردرها و تبدیل ایلان ماسک به ثروتمندترین مرد 

جهان، از جمله خبرهای مهم سال بودند.

غول‌های انرژی پاک جهان
انرژی پاک یا تجدیدپذیر به انرژی گفته می‌شــود که مستهلک 
نمی‌شــود و نوشونده است. در سال 2021 نصب تاسیسات تولید 
انرژی تجدیدپذیر به رکورد تازه‌ای دســت یافت و با اینکه انتظار 
می‌رود هزینه‌های نصب و راه‌اندازی این تاسیســات افزایش یابد، پیش‌بینی می‌شود 
طی ســال‌های آینده سهم انرژی پاک از تولید برق روندی صعودی داشته باشد. در 
جهــان، 5 منبع اصلی برای تولید انرژی پاک وجود دارد که در اینجا به معرفی آنها 

می‌پردازیم.
انرژی خورشیدی

انرژی خورشــیدی دو مزیت مهم دارد. نخســت اینکه سیســتم برق خورشیدی، 
دی‌اکســید کربن یا آلوده‌کننده‌های هوا تولید نمی‌کند. دوم اینکه ســاختمان‌ها و 
منازل مجهز به پنل‌های خورشــیدی کمترین اثر منفی را بر محیط زیســت دارند. 
انرژی خورشــیدی بر مبنای گیگاوات و فتوولتائیک اندازه‌گیری می‌شود. سلول‌های 
فتوولتائیک نور خورشــید را به برق تولید می‌کنند. یکــی از چالش‌های بزرگ این 
سیســتم، نبود نور دائمی خورشید است. در عین حال، میزان نور خورشید بسته به 

طول روز، فصل، شرایط آب‌وهوایی و جغرافیا، تغییر می‌کند.
انرژی زمین‌گرمایی

این نوع انرژی با استفاده از گرمای داخلی زمین برای تولید بخار و راه‌اندازی نیروگاه، 
برق تولید می‌کند. پیش‌بینی می‌شــود ارزش بازار زمین‌گرمایی تا ســال 2026 به 
8.46 میلیارد دلار برســد. ســال گذشته، اندونزی شاهد بیشــترین رشد ظرفیت 
تولید برق زمین‌گرمایی به میزان 143 مگاوات بود. این کشــور رتبه دوم تولید برق 
زمین‌گرمایــی را پس از آمریکا در اختیــار دارد. ظرفیت تولید برق آمریکا از طریق 

انرژی زمین‌گرمایی 3772 مگاوات است. فیلیپین، ترکیه و نیوزلند از دیگر کشورهای 
مطرح در این حوزه هستند.

انرژی بادی
از این نوع انرژی عموما برای تولید برق استفاده می‌شود. در سال‌های قبل، در سراسر 
آمریکا از آســیاب‌های بادی برای راه‌اندازی پمپ‌های آب اســتفاده می‌شد. در سال 
2021 حدود 10 درصد کشورهای جهان از انرژی بادی استفاده می‌کردند. در حال 
حاضر، چین با در اختیار داشــتن یک‌چهارم ظرفیت برق بادی، پیشــتاز تاسیسات 

انرژی بادی جهان است. ظرفیت نصب‌شده انرژی بادی چین 342 گیگاوات است.
انرژی زیست‌توده

زباله‌هایی که منشــأ زیستی داشته و از تکثیر سلولی پدید آمده باشند، زیست‌توده 
نامیده می‌شــوند. در واقع، زیست‌توده یک منبع تجدیدپذیر انرژی است که از مواد 
زیســتی به دســت می‌آید. از این نوع انرژی عموما برای پخت غذا و تولید گرما در 
کشورهای آفریقایی استفاده می‌شود. کنیا و نیجریه حدود 89 درصد انرژی مورد نیاز 

برای این مصارف را از طریق انرژی زیست‌توده تامین می‌کنند.
انرژی برق‌آبی

به عنوان یکی از نخستین منابع تجدیدپذیر برای تولید برق، انرژی برق‌آبی به حرکت 
مداوم آب وابســته است. در ســال 2022 ظرفیت تولید برق جهانی از طریق انرژی 
برق‌آبی از مرز 1200 گیگاوات عبور کرد و انتظار می‌رود حجم ســرمایه‌گذاری برای 
توسعه این صنعت به بیش از 36 میلیارد دلار برسد. بررسی‌ها نشان می‌دهد که طی 
دهــه آینده، جایگاه انرژی برق‌آبی به عنــوان محبوب‌ترین منبع انرژی تجدیدپذیر 
تثبیت شود. در این حوزه نیز چین با بیشترین ظرفیت انرژی برق‌آبی نصب‌شده به 
میزان 340 گیگاوات، پیشتاز است. برزیل با 112 گیگاوات در رتبه دوم قرار دارد و 

کشورهای آمریکا، کانادا و روسیه به ترتیب در رتبه‌های بعدی جای گرفته‌اند.

آمــار

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

 اعطای 20  فقره  رتبه  اعتباری  اوراق بدون ضامن منتشره
به مبلغ 300 ,   384 میلیارد ریال

علی دانیال
وزنامه‌نگار ر

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

 دوره توسعه مهارت‌های عملیاتی
30 دی صادرات و واردات

اولین دوره جامع آمادگی سطح دو آزمون 
CFA 3 بهمنتحلیلگری خبره مالی

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

 آیین دادرسی کار و دفاع 
18 بهمندر مراجع حل اختلاف

آکادمی بورس پشوتن 

www.pashootanacademy.com

زمان برگزارینام دوره

9 دیتحلیل تکنیکال 

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره

 وبینار آشنایی با معاملات 
8 دیگواهی سپرده شمش طلا

8 دیدوره سرمایه‌گذاری در بورس

10 دیوبینار الگوهای کلاسیک

 وبینار آشنایی با معاملات 
12 دیگواهی سپرده شمش نقره 

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

 معامله‌گری و سرمایه‌گذاری 
11 دیدر بازار رمز ارز

 آمادگی آزمون گواهینامه 
13 دیاصول بازار سرمایه
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یادداشت
یرساختی وژه‌های ز نقش رتبه بندی اعتباری در پر

پروژه‌های  در  اعتبــاری  رتبه‌بندی 
ســرمایه‌گذاری‌های  و  زیرساختی 
اساسی  نقشــی  عمومی-خصوصی 
در تأمیــن مالــی و جلــب اعتماد 
می‌کنــد.  ایفــا  ســرمایه‌گذاران 
پروژه‌های زیرســاختی که معمولاً 

نیازمند ســرمایه‌گذاری‌های کلان و بلندمدت هســتند، به ارزیابی دقیقی 
از ریســک‌های مرتبط نیــاز دارند. رتبه‌بنــدی اعتباری بــا ارائه تحلیلی 
جامع از پایداری مالی و عملیاتی پروژه، به ســرمایه‌گذاران امکان می‌دهد 
تصمیم‌گیری‌های آگاهانه‌تری داشته باشند. این رتبه‌بندی معیارهایی مانند 
جریان نقدی پیش‌بینی‌شده، ریسک‌های ســاخت و بهره‌برداری، تعهدات 
قراردادی، ریســک‌های سیاسی و قانونی و همچنین شرایط بازار و تقاضای 

پروژه را در برمی‌گیرد.
شرکت‌های رتبه‌بندی اعتباری به وضعیت بازار و تقاضای پروژه توجه دارند، 
زیرا این عوامل به‌طور مســتقیم بر درآمدهای آتــی و توانایی پروژه برای 
بازپرداخت بدهی‌ها تأثیر می‌گذارند. در پروژه‌هایی مانند خطوط حمل‌ونقل، 
پیش‌بینی صحیح تقاضا می‌تواند تضمین‌کننــده جریان‌های نقدی پایدار 
باشــد. اگر تقاضا کمتر از حد انتظار باشد، درآمد پروژه کاهش یافته و این 
امر می‌تواند بر توانایی بازپرداخت بدهی‌ها و رتبه‌بندی اعتباری تأثیر منفی 
بگذارد. بنابراین، شرکت‌های رتبه‌بندی تحلیل دقیقی از شرایط بازار، رقابت 

و حساسیت تقاضا به تغییرات اقتصادی و قیمتی ارائه می‌دهند.
پروژه‌هایــی که رتبه‌بندی اعتبــاری بالاتری دارند، معمــولاً با هزینه‌های 
تأمین مالی کمتری روبه‌رو هســتند، زیرا اعتماد بیشتری از سرمایه‌گذاران 
و وام‌دهندگان جلب می‌کنند. این امر موجب می‌شــود نرخ بهره پایین‌تری 
برای تســهیلات تعیین شود و در نتیجه، هزینه‌های کلی پروژه کاهش یابد. 
در مقابل، پروژه‌هایی با رتبه‌بندی پایین‌تر باید نرخ‌های بهره بالاتری پرداخت 

کنند که ممکن است جذابیت آن‌ها را برای سرمایه‌گذاران کاهش دهد.
رتبه‌بندی پروژه‌های زیرساختی با چالش‌های خاصی روبه‌رو است. پیچیدگی 
ارزیابی به‌دلیل مسائل فنی، زیســت‌محیطی، اجتماعی و سیاسی، فرایند 
رتبه‌بندی را دشوار می‌کند. ریسک‌های سیاسی و پیش‌بینی نادرست تقاضا 
نیز می‌تواند ریسک‌ها را افزایش دهد. برای بهبود رتبه‌بندی، مشارکت‌های 
مؤثر بین دولت و بخش خصوصی می‌تواند ریسک‌ها را کاهش دهد و شرایط 

سرمایه‌گذاری را بهبود بخشد.

محمد عرفان رایگان
پایا  شرکت  اعتباری  یسک  ر یابی  ارز کارشناس 

مدیرعامل کارگزاری آرتان عنوان کرد:

درآمد کارگزاری‌ها باید متنوع شود
کوروش مهرایی

ر خبـر‌‌نــگا

بازار ســرمایه به عنوان یکی از شفاف‌ترین 
بازارهای مالی دنیا، پلی اســت که پس‌انداز 
مانند  مــازاد  دارای  اقتصــادی  واحدهای 
شــرکت‌ها یا دولت‌ها را به واحدهای سرمایه‌گذاری که به آن 
نیازمندند، انتقال می‌دهد؛ بنابراین بازار ســرمایه، واحدهای 
پس‌انداز و سرمایه‌گذاران را به یکدیگر وصل می‌کند و از سوی 
دیگر، ســازوکارهای موجود در این بازار به وسیله رشد حجم 
پس‌انداز و سرمایه‌گذاری به رشد اقتصادی شتاب می‌دهد. این 
بازار دارای بازیگران مختلفی بین بخش‌های دولتی و خصوصی‌ 
است که حضور مردم عادی از هر کدام از این بخش‌ها به عنوان 
ســهامداران به این بازار تنوعی به وسعت یک کشور می‌دهد. 
در این میان، شرکت‌های کارگزاری حلقه اتصال بین معاملات 
و مردم هستند. در رابطه با کارگزاری‌ها، چالش‌ها و ویژگی‌های 
آن با »ســیدرضا حســینی خالجیری، مدیرعامل کارگزاری 

آرتان« گفت‌وگویی داشتیم که در ادامه می‌خوانید.
***

* چالش‌های مهم صنعت کارگزاری کدامند؟ 
وجه تمایز بســیار جدی که در صنعت کارگــزاری وجود دارد، موضوع 
تنوع درآمدی شرکت‌های کارگزاری در ایران با دنیاست. بنابر مطالعات 
تطبیقی موجود از بازارهای توســعه‌یافته، شــاید صنعت کارگزاری در 
ایران جزو معدود نمونه‌هایی باشــد که وابستگی بسیار شدید به کارمزد 
معاملات دارد. از طرفی، کارمزد معاملات هم نقش اساســی در کارایی 

بازار ایفا می‌کند.

* بیش از 100 شــرکت کارگزاری در بازار حضور دارند. این 
تعداد با عمق و ارزش بازار متناسب است؟

بــا توجه به حجم معاملات و حجم کل بازار بورس، در مقایســه با بازار 
بورس کشورهای همسایه و کشورهای پیشرفته دنیا، می‌توان گفت یکی 
از کشــورهایی هستیم که به نســبت ارزش معاملات و ارزش کل بازار، 
بالاترین سرانه تعداد کارگزار یعنی 118 کارگزار را داشته و در این حوزه 
رقابت داریم. به طور مثال در کشور ترکیه، ارزش بورس و ارزش معاملات 
آن به مراتب بیشــتر از ایران است، اما تعداد کارگزاران ترکیه حدود ۷۰ 

شرکت است. پس بازار مالی ایران از لحاظ رقابت کمبودی ندارد.

* تنها منبع درآمد شرکت‌های کارگزاری، کارمزد معاملات 
است. می‌توان منابع دیگری برای درآمدزایی تعریف کرد؟

ایجاد تنوع درآمدی می‌تواند راه حل افزایش کارایی کارگزاران باشد. الف( 
شناســایی درآمد بهره اعتبار اعطایی به مشتری؛ ب( درآمد شرکت‌های 
کارگزاری به فعالیت‌های ناشــی از »بازارگردانی«؛ ج( کســب کارمزد با 
»مدیریت وجوه نقد مشــتریان« روش دیگری اســت که به ایجاد درآمد 
کمک می‌کند؛ د( برداشتن سقف تخفیف به مشتریان؛ هـ( برداشت سقف 
اعتباردهی به مشــتریان اوراق و کالا و حذف یا کاهش چشمگیر الزام به 
واریز 25 درصد کارمزد معاملات سهام کارگزاری‌ها به صندوق تثبیت. این 

موضوعات به کارایی عملیاتی و نقدشوندگی بیشتر بازار منجر می‌شود.

* پیش‌بینی شما درباره روند بازار تا پایان سال چیست؟
معتقدم، با توجه به سیاست‌های داخلی و خارجی فعلی، بازار سرمایه تا 

پایان سال روندی متعادل با نوسانات ملایم را تجربه خواهد کرد.

* درباره خدمات متنوعی که کارگزاری آرتان به مشتریان 
خود ارائه می‌کند، توضیح دهید.

از جمله خدمات کارگزاری آرتان می‌توان به ثبت‌نام سریع و غیرحضوری 

بدون نیاز به آپلود مدارک شناسایی، خرید خودکار عرضه‌های اولیه بدون 
نیاز به سرمایه، تخصیص اعتبار یک روز بعد از تغییر کارگزار ناظر بدون 
نیاز به چک و سفته، تخصیص اعتبار بدون بهره برای مشتریان پرگردش، 
ســرخطی رایگان خرید/فروش از طریق ایستگاه معاملاتی )استیشن(، 
بررســی و تحلیل سهم‌های مدنظر مشتری توسط سبدگردان مجموعه، 
انجام معاملات اختیار خرید/فروش )آپشن( و تخفیف کارمزد کارگزاری 

برای مشتریان پرگردش اشاره کرد.

* برنامه‌ای برای توسعه حوزه فعالیت‌ها دارید؟
بله؛ برای توســعه فعالیت‌ها برنامه‌هایی از جمله تاسیس شعب داخلی و 
خارجی، ایجاد باشگاه مشتریان بابت تعامل بیشتر با مشتریان و تاسیس 

صندوق درآمد ثابت و سود به مانده مشتریان را در دستور کار داریم.

* آیاتداوم عرضه کالاهایی همچون سیمان و فولاد در بورس 
کالا اقدام مثبتی برای این صنایع و بازار سرمایه است؟

توسعه بورس کالا به نفع اقتصاد کل کشور است. اگر دولت قیمت‌گذاری 
کند و قیمت‌گذاری دســتوری باشد جلوی رشــد قیمت و تورم گرفته 
می‌شود. تجربه نشان داد که در همان دوره کوتاه که کالایی مثل خودرو، 
ســیمان و فولاد، در بورس کالا عرضه شــد، قیمت‌ها بسیار متعادل‌تر 
بودند و اینطور نبود که با جهش‌های شوکه‌کننده مواجه شویم. سازوکار 
عرضه و تقاضا شــفاف بود و تولیدکننده بیشتر منتفع می‌شد )زیرا الان 
تولیدکننده مجبور است کالای خود را به دلیل قیمت‌گذاری دستوری به 
نصف قیمت بازار بفروشــد و مصرف‌کننده نیز خیلی گرانتر آن را بخرد( 
و در نهایت با پدیده کمبود کالا مواجه می‌شوید و در دوره‌ای سیمان یا 
فولاد و... نایاب می‌شود. ولی سازوکار بورس کالا در شرایط فعلی اقتصاد 
که با تنگنای عرضه مواجه هستیم درنهایت سازوکاری بود که در عمل 
به همه ثابت شد می‌تواند جلوی کمبود کالا را بگیرد و تولیدکننده بیشتر 
منتفع باشــد و در نهایت قیمت نیز متعادل‌تر شود تا هم تولیدکننده و 
هم مصرف‌کننده راضی باشــند. قطعا سیمان، فولاد و سایر محصولات 
نیز از این موضوع مســتثنی نیســتند. تازمانی که شرایط اقتصاد ایران 
اینگونه باشد و تا زمانی که سازوکار شفافی برای فروش آزاد محصولات 
توســط تولیدکنندگان وجود ندارد، بهترین سازوکار میانه‌ای که به نفع 

مصرف‌کننده و تولیدکننده باشد، قطعا عرضه در بورس کالاست.

پل ارتباطی بازار سرمایه با وب سروی سهاي نوآوران امین
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شد معرفی  »وگستر«  مدیرعامل 
شــرکت گســترش ســرمایه‌گذاری ایرانیان علی اکبر خــادم را به عنوان 
مدیرعامل معرفی کرد. داود آقا محســنی بــه عنوان رئیس هیأت مدیره و 
حســین خزلی به عنوان نایب رئیس هیأت مدیره معرفی شدند. همچنین 
ســید رضا صادقی، محمد جواد سلیمی و مسعود شجاعی به عنوان اعضای 

هیأت مدیره شرکت انتخاب شدند.

شدند انتخاب  »بزاگرس«  مدیره  هیأت  اعضای 
شرکت تولید و مدیریت نیروگاه زاگرس کوثر اعضای جدید هیأت مدیره را 
انتخاب کرد. محمدباقر عبائی کوپایی به عنوان سرپرســت شرکت انتخاب 
شد. وی در دوره قبل عضو هیأت مدیره شرکت بود. مجتمع تولید گوشت و 
مرغ ماهان به عنوان رئیس هیأت مدیره و سازمان اقتصادی کوثر به عنوان 
نایب رئیس هیأت مدیره معرفی شدند. همچنین سرمایه‌گذاری کشاورزی 
کوثر، گروه سرمایه‌گذاری عمران و ساختمان معین کوثر و نفت و گاز کوثر 

اعضای هیأت مدیره شرکت هستند.

»شصفها« جدید  مدیرعامل  معرفی 
جواد شــاه‌محمدی به عنوان مدیرعامل شرکت پتروشیمی اصفهان معرفی 
شد. وی عضو هیأت مدیره شــرکت است. مهدی صرامی فروشانی در این 
دوره نیز در ســمت رئیس هیأت مدیره باقی ماند. امین شاکری به عنوان 
نایب رئیس هیأت مدیره انتخاب شد. اصغر صابری و سعید محمدی دو عضو 

دیگر هیأت مدیره هستند.

سپهر ونیک  الکتر پرداخت  شرکت  مدیرعامل  تغییر 
پیشــگاه‌زاده مدیرعامل شــرکت پرداخت الکترونیک ســپهر شد. احمد 
پیشــگاه‌زاده که پیش از این، مدیرعامل شــرکت فــن آوا کارت بود، به 
عنوان مدیرعامل جدید شــرکت پرداخت الکترونیک ســپهر معرفی شد. 
پیشــگاه‌زاده پیش‌از فن آوا کارت، مدیرعامل شــرکت ارشاپی )فین‌تک 
پلاس( بود و مدیرعاملی شــرکت‌های تجارت عصر الکترونیک، پارادایس 
اینفو سیســتم مالزی، معاونت فناوری اطلاعات شــرکت ســایان کارت 
)امید پی(، معاونت پشــتیبانی پذیرندگان شــرکت پرداخت الکترونیک 
 ســداد و مدیریت فناوری اطلاعات بنیاد فرهنگی رفاه را در سوابق کاری 

خود دارد.

شناخت را  جدیدش  مدیرعامل  »اخابر«   
شــرکت مخابرات ایران محمد جعفر پور ترشیزی را به عنوان مدیرعامل 
برگزیده است. وی عضو هیأت مدیره شرکت است. ابراهیم محمود زاده به 
عنوان رئیس هیأت مدیره معرفی شــد. سید اسدالله دهناد به عنوان نایب 
رئیس هیأت مدیره انتخاب شد. همچنین حسن جند و علی اصغر طراوتی 

دو عضو دیگر هیأت مدیره شرکت هستند.

کی کجا رفت

  بانک مرکــزی ضمن اعلام 
حجم معاملات سامانه ارز تجاری تصریح کرد: از اول 
فروردین ماه تا 3 دی ماه امســال، 51 میلیارد و 602 
میلیون دلار ارز برای واردات کالاهای اساســی، دارو، 
کالاهای تجاری و بازرگانی، واردات در مقابل صادرات 

و خدمات تأمین شده است.
در این مدت برای کالاهای اساسی و دارو 10 میلیارد 
و 822 میلیــون دلار، برای کالاهای تجاری مبلغ 39 
میلیارد و 723 میلیون دلار، برای خدمات یک میلیارد 
دلار و 57 میلیون دلار تأمین ارز صورت گرفته است.

حجم کل معاملات ســامانه ارز تجاری مرکز مبادله 
ایران تــا 3 دی ماه، 542 میلیون درهم، 87 میلیون 
دلار، ۱۰ میلیون یوآن و ۱.۱ میلیون یورو بوده است. 

طی این دوره 813 معاملــه در نتیجه هزار 
و 380 ثبت ســفارش بــه روش معاملاتی 

جورسازی)مچینگ( انجام گرفت.
تعداد 385 بازرگان طی دوره مذکور معاملات 
خود را از طریق کارگزاران یا بانک‌های عامل 

در این سامانه انجام داده اند. شایان ذکر است، تاکنون 
۲۱ بانک به عنوان کارگزار اقدام به ثبت ســفارش و 

معامله کرده است.
بر اســاس این گزارش، بانک مرکزی بــرای واردات 
کالاهای اساسی و کشــاورزی شامل گندم، دانه‌های 
روغنی و نهاده‌هــای دامی 8 میلیارد و 539 میلیون 
دلار و برای دارو، مواد اولیه دارویی و تجهیزات پزشکی 
2 میلیارد و 283 میلیون دلار ارز تأمین کرده است. 

شایان ذکر است بانک مرکزی در مجموع 10 
میلیارد و 822 میلیــون دلار برای کالاهای 
اساسی و کشاورزی و دارو و تجهیزات پزشکی 
را با نرخ 28500 تومان و با هدف حمایت از 
مصرف‌کنندگان و دسترسی اقشار جامعه به 

کالاهای ضروری با قیمت ارزانتر تأمین کرده است.
این گزارش حاکی از آن است که از ابتدای سال جاری 
تا امروز میزان کل تأمین ارز صنایع مبلغ ۳۹ میلیارد و 
723 میلیون دلار بوده است. که میزان ارز تأمینی برای 
گروه‌های »صنایع حمل ونقل و خودرو« 7 میلیارد و 
134میلیون دلار، »ماشین آلات و تجهیزات تولید«  
4 میلیارد و 777میلیــون دلار، »صنایع معدنی« 4 
میلیارد و 301میلیون دلار، »صنایع تجهیزات برق و 

الکترونیک« 4 میلیارد و 186 میلیون دلار، »صنایع 
شیمیایی و پلیمری« ۴ میلیارد و 135 میلیون دلار، 
»منســوجات و پوشاک« یک میلیارد و 531 میلیون 
دلار و »سایر صنایع« 13 میلیارد و 659 میلیون دلار 

تا پایان روز  سوم دی ماه سال جاری بوده است.
گفتنی اســت، نرخ بازار توافقی نیما در روز  دوشنبه 
3 دی ماه 1403 شــاهد مبادلــه دلار با نرخ 63هزار 
و 842 تومــان، مبادله یورو با نــرخ 66هزار و 580 
تومان و مبادله درهم با نــرخ 17 هزار و 384 تومان 
بود. همچنین نرخ‌های متناظر با سامانه نیما در تالار 
اسکناس ارز، دلار با نرخ 65هزار و 630 تومان، یورو با 
نــرخ 68 هزار و 444 تومان و درهم با نرخ 17 هزار و 

870 تومان مورد مبادله قرار گرفت.

51.6 میلیارد دلار ارز واردات تامین شد

 هیأت مدیره بانک پاســارگاد، پیشــنهاد افزایش ســرمایه 
ایــن بانک را به 140 هزار میلیــارد تومان به مجمع عمومی 
فوق‌العاده ارائه کرد. با این پیشــنهاد، سرمایه وپاسار از محل 
مطالبات حال شــده و آورده نقدی سهامداران، سود انباشته 
و سایر اندوخته‌ها از مبلغ 322,969,000,000,000 ریال به 
مبلغ 1,400,000,000,000,000 ریال افزایش خواهد یافت.

هیأت مدیره بانک پاسارگاد در گزارش توجیهی خود، هدف از این افزایش سرمایه 
را  بهبود نســبت کفايت سرمايه، افزايش ســقف اعطاي تسهيلات و بهبود ساير 
شاخص‌هاي مالي ارائه کرده و این گزارش را برای اظهارنظر به حسابرس و بازرس 
قانونی ارســال کرده است.  بدیهی اســت انجام افزایش سرمایة یادشده منوط به 
موافقت ســازمان بورس و اوراق بهادار و تصویب مجمع عمومی فوق العاده خواهد 
بود. بر اســاس پیش بینی‌های اقــام مالی در گزارش هیأت مدیره وپاســار در 
سال 1403 ســپرده‌های بانک در صورت افزایش نیافتن سرمایه با توجه به روال 
عملکرد بانک و جذب ســپرده‌ها در سال‌های متوالی گذشته با رشد 20 درصدی 
نســبت به سال قبل پیش بینی شده  ولی  با توجه به گسترش حوزه فعالیت‌های 
بانک و امکان حضور بیشــتر در فضای رقابتی و حفظ نسبت‌های بانکی در صورت 
افزایش سرمایه، سپرده‌ها با رشــد 30 درصدی رو به رو خواهد شد. بدهی بانک 
پاسارگاد به بانک‌ها و موسسات اعتباری هم در حالت افزایش سرمایه با رشد 30 
درصدی و در حالت عدم افزایش با رشــد 10 درصدی لحاظ شده است.در حوزه 
تســهیلات اعطایی وپاســار هم با اعمال افزایش ســرمایه قدرت بانک در اعطای 
تســهیلات افزایش یافته و درآمد ناشی از تسهیلات نیز افزایش خواهد داشت. بر 
این اساس، تسهیلات ناخالص اعطایی این بانک خصوصی در سال 1403 در صورت 
انجام افزایش سرمایه 30 درصد و در صورت افزایش نیافتن سرمایه 25 درصد رشد 
خواهد داشــت و همچنین مبلغ درآمد تسهیلات در صورت انجام افزایش سرمایه 
مبلغ 1،272 هزار میلیارد ریال و در صورت افزایش نیافتن ســرمایه مبلغ 1،051 

هزار میلیارد ریال خواهد بود.

افزایش سرمایه 108 همتی »وپاسار«

بـه ۱۰هـزار  نزدیـک  بانـک کارآفریـن، 
میلیـارد ریال در بخش تسـهیلات ازدواج 

و فرزنـدآوری پرداخـت کـرد.
 ایـن بانـک از محـل اندوختـه حسـاب 
در  آفریـن(  )نیـک  الحسـنه   قـرض 

سـال جـاری و تـا پایـان آذرمـاه ۸ هـزار و ۶۶۴ میلیـارد 
و۳۰۰ میلیـون ریـال در بخـش تسـهیلات ازدواج بـه ۲هـزار 
و ۶۰۱ زوج جـوان پرداخـت کـرد. در سـه فصـل گذشـته از 
سـال جـاری ۲هـزار و ۶۰۱ زوج جـوان بـا کمـک مالی بانک 
کارآفریـن و بـا دریافت ۸ هـزار و ۶۶۴میلیـارد و۳۰۰میلیون 
ریـال زندگـی جدید خـود را آغـاز کرده‌انـد. ۴۹۰ زوج جوان 
در حـال طـی مراحـل اخـذ تسـهیلات از بانـک کارآفریـن 
بخشـنامه  ابالغ  بـا  کارآفریـن  بانـک  همچنیـن  هسـتند. 
بانک‌مرکـزی در خصوص ارائه تسـهیلات فرزنـدآوری، و پس 
از دریافـت مجـوز از آن بانک از سـال ۱۴۰۱، در سـال جاری 
 و تـا پایان آذر مـاه به هزار و ۶۵۵ والد تسـهیلات فرزندآوری 

پرداخت کرده است. 
نـه  بانـک کارآفریـن در  از سـوی  ارائـه شـده  آمـار  طبـق 
ماهـه سـال جـاری بـا ادامـه رونـد قبلـی در پرداخـت ایـن 
نـوع تسـهیلات هـزار و ۲۸۰میلیـارد و ۹۰۰ میلیـون ریـال 
دغدغـه  تـا  اسـت  شـده  پرداخـت  فرزنـدآوری  تسـهیلات 
کمتـری بـرای قدم نورسـیده خـود داشـته باشـند.  در حال 
حاضـر ۴۶۹ والـد دیگـر در حـال طی مراحل اخذ تسـهیلات 

فرزنـدآوری هسـتند.

»وکار« یک همت
 تسهیلات تکلیفی پرداخت

بیمه ملت صورت‌های مالی حسابرسی 
شــده خود را برای دوره مالی ۶ ماهه 
نخست ۱۴۰۳ منتشر کرده که براساس 
آن این شــرکت رشدی ۶۰۴ درصدی 
در حق بیمه تولیدی داشــته و ســود 

خالص هر سهم آن نیز ۱۱۰ درصد افزایش یافته است.
براین اساس ســود خالص هر سهم شرکت بیمه ملت در 6 
ماهه نخست سال 1403 با 110 درصد رشد نسبت به دوره 
مشــابه ســال قبل از آن به 126 ریال رسید. شرکت بیمه 
ملت در ســال،1402 با تولید بیش از 5 هزار و 672 میلیارد 
تومان حق بیمه تولیدی همراه با اتکایی قبولی، نســبت به 
دوره مشابه ســال قبل از آن رشدی 76 درصدی را به ثبت 
رسانده بود. این شــرکت اما در 6 ماهه نخست 1403 و به 
واسطه صدور بیمه‌نامه درمان تکمیلی بازنشستگان صندوق 
بازنشســتگی کشــوری، در حق بیمه تولیدی رشدی 604 

درصدی را نسبت به دوره مشابه سال 1402 داشته است.
این شــرکت براســاس صورت‌های مالی حسابرســی شده، 
تا پایان شــهریورماه 1403 رقمی معــادل 15 هزار و 118 
میلیارد و 232 میلیون تومان حق بیمه در رشته‌های مختلف 
تولید کرده اســت. حق بیمه تولیدی با اتکایی قبولی بیمه 
ملت در رشته بیمه تکمیل درمان در 6 ماهه نخست امسال 
برابر با 12 هزار و 503 میلیارد و 863 میلیون تومان بوده که 
273.8 درصد بیشتر از حق بیمه تولیدی این شرکت در این 

رشته در 6 ماهه 1402 است.

رشد ۶۰۴ درصدی
 حق بیمه تولیدی » ملت«

کارگزا�ی نهایت نگر

سبدگردان امید نهایت نگر

سرمایه گذا�ی نهایت نگر

شرکت راهکارهای جامع ارشن

متمایز در خدمات
گ�وه خدمات بازار سرمایه نهایت نگر

با گ�وه نهایت نگر

در ارتبـاط باشــیـد
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 قدیم -جریان وجه نقد سرمایه گذاری 

 یجریان وجه نقد بازده سرمایه گذاریها و سود پرداختی بابت تامین مال
 مالیات بر درآمد پرداختی
 جریان وجه نقد عملیاتی
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بانک سينا

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

بانک سينانام شرکت 

تابلوی اصلی بازار اولتابلو

بانک ها، موسسات اعتباری و ساير نهادهای پولیصنعت

بانک ها و موسسات اعتباریگروه

وسينانماد

1364/03/08تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت
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1364/03/08تاریخ ثبت اولیه

2904شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 6 ماهه 1403 نسبت به دوره مشابه سال 1402

ترازنـامــــه

1403/061402/06عنوان قلم

0.00 %57.58 %سرمایه

38.90 %42.53 %جمع دارائی‌های جاری

52.22 %15.56 %جمع دارائی‌های غیرجاری

41.90 %36.01 %جمع کل دارائی‌ها

60.80 %63.76 %جمع بدهی‌های جاری

33.69 %20.51 %جمع بدهی‌های غیر‌جاری

42.19 %35.84 %جمع کل بدهی‌ها

38.03 %38.36 %جمع حقوق صاحبان سهام

 مدیرعامــل هلدینــگ ســرمایه‌گذاری صنایع 
شیمیایی ایران در خصوص وضعیت کنونی طرح توسعه مخازن ذخیره 
بوشــهر که متعلق به شــرکت بازرگانی و خدمات بندری ایران یکی از 
شــرکت‌های زیرمجموعه این هلدینگ است، گفت: پروژه طرح توسعه 
مخازن ذخیره بوشــهر در دو فاز برنامه‌ریزی شــده که فاز نخســت آن 
نزدیک به یک‌ســال است آغاز شــده و از پیشرفت فیزیکی ۶۵درصدی 

برخوردار است.
به گزارش صدای‌بورس، زرندی در خصوص فاز نخست این پروژه افزود: 
این فاز شامل ســاخت ۴ دستگاه مخزن هر یک به ظرفیت ۲۸۰۰ متر 
معکب اســت که در مجمــوع ۱۱ هزار و ۲۰۰ متــر معکب به ظرفیت 
مخازن موجود اضافه می‌کند. وی با بیــان اینکه فاز اول با برآورد اولیه 
۲۵۰ میلیارد تومان در مرحله اجرای سقف مخازن قرار دارد، خاطرنشان 
کرد: مطابق برنامه پیش‌بینی شــده فاز اول تــا پایان خرداد ماه ۱۴۰۴ 
به بهره‌برداری خواهد رســید. ظرفیت فعلــی مخازن موجود ۳۲ هزار و 
۷۰۰ متر معکب اســت که در فــاز اول ۳۵ درصد به ظرفیت مجموعه 
اضافه خواهد شــد.این مدیر هلدینگ با اشاره به اینکه علاوه بر ساخت 
۴ دســتگاه مخزن در فاز اول یک ســکوی تخلیه و بارگیری با ظرفیت 
۱۲ دهنه به ‌علاوه یک دهنه ســکوی نمونه‌گیری در حال ساخت است، 
تاکید کرد: با ســاخت این سکو؛ تمام سکوهای موجود در سایت که به 

‌صورت پراکنده و غیرمنسجم جانمایی شده‌اند و به دلیل قدیمی بودن از 
استانداردهای خوب و مناسبی برخوردار نیستند؛ جمع‌آوری می‌شوند که 
این کار باعث تمرکز عملیات تخلیه و بارگیری در یک قسمت می‌شود و 
سرعت بهره‌برداری به میزان قابل‌توجهی افزایش پیدا می‌کند و راندمان 

سایت را بالا خواهد برد.
 میزان درآمدزایی

داوود ترکمان مدیرعامل شرکت بازرگانی و خدمات بندری ایران نیز در 
مورد این پروژه با تاکید بر اینکه در فاز اول عملیات پایپینگ بهســازی 
می‌شــود، گفت: در همین راســتا تمام مخازن قدیمی و جدید به روش 
کاملا بهینه‌سازی ‌شده به سکوی جدید تخلیه و بارگیری و اسکله موجود 
متصل می‌شــوند. وی با بیان اینکه این موارد اهم موضوعاتی بود که در 
فاز اول طرح توســعه مخازن ذخیره بوشهر انجام خواهد شد، با تاکید بر 
این موضوع که با تکمیل فــاز اول با برآورد اولیه ۲۵۰ میلیارد تومان و 
افزایــش ۳۵ درصد ظرفیت مخازن میــزان ۱۱ هزار و ۲۰۰ متر معکب 
به ظرفیت ذخیره‌ســازی تاسیسات بوشهر اضافه خواهد کرد، افزود: این 
مساله ریسک کاهش بار در بوشهر در ایام نوروز و تعطیلات ناخواسته را 
کاهش خواهد داد. مدیرعامل شرکت بازرگانی و خدمات بندری ایران با 
بیان اینکه نرخ بازگشت سرمایه در این پروژه حدودا ۲۰ماه برآورد شده 
است، گفت: همچنین این میزان افزایش ظرفیت علاوه بر اشتغالزایی و 

نیاز به جذب نیروی بومی؛ سالانه حدود ۲میلیون و ۱۰۰ هزار دلار برای 
شرکت درآمدزایی به همراه خواهد داشت.

موانع اجرای پروژه
پارسا زندیه مدیر پروژه مخازن شرکت بازرگانی و خدمات بندری ایران 
نیــز در این مورد به موانع و مشــکلات پیش‌روی عملیات اجرایی این 
پروژه اشــاره کرد و گفت: در طــول عملیات اجرایی این پروژه موانعی 
بر سر راه وجود داشت. نخســت اینکه به‌ دلیل فعال بودن تاسیسات؛ 
محدودیــت زمانی برای اجرای برخــی فعالیت‌ها از قبیل تخلیه تانکر، 
ترافیک شــهری و ... وجود داشت. مدیر پروژه مخازن شرکت بازرگانی 
و خدمــات بندری ایران چالش دوم را هم‌مرز بودن با دریا و بالا بودن 
ســطح آب در محل خاکبرداری مخازن و سازه تخلیه بارگیری عنوان 
کرد و گفت: موارد فوق و شــرایط جزر و مــد دریا عملیات اجرایی را 
متاثــر از خود کرد که در این خصوص نیازمند تمهیدات خاصی جهت 
تخلیه آب و تغییر در روش‌های اجرای پروژه هســتیم.زندیه در پایان 
مانع سوم را نزدیک بودن این پروژه به منطقه مسکونی عنوان کرد که 
باعث ایجاد محدودیت‌هایی در عملیات رنگ و سند بلاست شده است 
و در توضیــح چالش آخر چنین گفت: نوســانات نرخ ارز نیز بر تامین 
مواداولیه موردنیاز پروژه تاثیر مســتقیمی داشته و هزینه‌های اجرای 

پروژه را تحت‌تاثیر خود قرار داده است.

مدیرعامل شرکت بازرگانی و خدمات بندری ایران اعلام کرد:

درآمدزایی ۲میلیون و ۱۰۰ هزار دلاری در سال

شــرکت صنایــع ســرما آفرین ایــران در 
مالی حسابرسی شده  خصوص صورت‌های 
میــان دوره‌ای دوره شــش ماهــه منتهی 
به31 شهریور ماه ســال جاری به سوالات 

سهامداران پاسخ داد و شفاف سازی کرد.
کنفرانس برخط پرسش و پاسخ سهامدارن و مدیران شرکت سرما 
آفرین ایران در مورد صورت‌های مالی حسابرسی شده میان دوره‌ای 
دوره شــش ماهه منتهی به این زمان به صورت مجازی با حضور 
مدیران این شــرکت و جباری ناظر اداره ناشران برگزار شد. نتایج 
حاصل از برگزاری کنفرانس برخط پرســش و پاسخ سهامداران و 
هیأت مدیره ســرما آفرین ایران به شرح زیر بوده است. تنها سوال 
مطرح شــده از سوی سهامداران جایگزینی ارز توافقی و حذف ارز 
نیمایی و تاثیر آن بر سود و زبان شرکت بود؛ تولیدات شرکت عمدتاً 
بر مبنای سفارش کار است هیأت مدیره متناسب با افزایش بهای 
مواد اولیه مبادرت به افزایش بهای فروش محصولات در پیشنهاد 
فروش و مناقصات می‌کند لذا افزایش نرخ ارز تاثیر منفی زیادی بر 
حاشیه سود شــرکت ندارد. درآمد عملیاتی و سود خالص شرکت 
نسبت به دوره مشابه سال گذشته ۹۰ درصد افزایش داشته است 
افزایش مزبور ناشی از فروش ۲۱ دستگاه چیلر در سایزهای مختلف 
عمدتاً سفارش ســال مالی قبل، بالغ بر ۸۳ درصد فروش ۶ ماهه 
شرکت بوده که در نیم‌سال اول سال جاری تحویل مشتریان شده 
است. شرکت از محل تجدید ارزیابی ۱.۵ دانگ زمین کارخانه قصد 
دارد سرمایه شرکت را از ۲۱۸,۰۰۰ میلیون ریال به ۱۰۴۱۷۰۰۰۰ 
میلیون ریال افزایش دهد. در این ارتباط گزارش توجیهی و تایید 
بازرس قانونی از طریق سامانه کنال طی ماه جاری انتشار عمومی 
شد و با تنظیم بیانیه ثبت و ارائه مستندات لازم جهت اخذ مجوز از 
ارکان ذیصلاح سازمان بورس در روزهای آتی اقدام خواهد شد. پس 
از اخذ مجوز از مرجع ذیصلاح، مجمع عمومی فوق العاده بمنظور 
تصمیم‌گیری در خصوص افزایش ســرمایه از سوی هیأت مدیره 

دعوت به عمل می‌آید.

تاثیر حذف ارز نیما بر »لسرما«

گروه مپنا آخرین مقررات تصویب شــده توســط نهادهای قانون گذار در حوزه 
تعیین قیمت انرژی و سوخت مصرفی نیروگاه‌ها را ارائه کرد. طبق ابلاغیه وزارت 
نیرو سقف نرخ فروش هر کیلووات ساعت انرژی از 24 آبان در بازار برق از 1060 
به 1620 ریال افزایش یافت. همچنین نرخ فروش هر کیلو وات ساعت آمادگی 

بدون تغییر همان 185 ریال برای هر کیلووات ساعت آمادگی تعیین شد.
این امر منجر به افزایش مبلغ فروش انرژی در بازار برق می‌شود. از آنجایی که نرخ آمادگی هرکیلووات 
ســاعت تغییر نکرده، بازار رقابتی برق متاثر از مجموعه عواملی مانند عرضه، تقاضا و نرخ‌های رقابتی 
ارائه شــده توسط دیگر شــرکت کنندگان در بازار برق است. این افزایش واقعی درآمد فروش برق در 
بازار رقابتی متفاوت از پیش بینی‌های انجام شده است. پیرو مصوبه هیأت وزیران در خصوص تصویب 
آییــن نامــه اجرایی تبصره 8 ماده واحده قانون بودجه ســال جاری و طبق مــاده 3 آن نیروگاه‌های 
مقیاس کوچک و بزرگ که تمامی برق را به شــبکه سراســری برق تحویل می‌دهند مکلفند برای هر 
لیتر فرآورده نفتی و هرمترمکعب گاز طبیعی تحویلی با احتساب عوارض و مالیات برارزش افزوده سر 
جمع 1800ریال به صورت نقدی در قبال صورتحســاب صادره توســط شرکت ملی پالایش و پخش 
فرآورده‌های نفتی از طریق شــرکت فوق و شرکت ملی گاز به حساب شرکت توانیر و یا شرکت مادر 
تخصصی تولید نیروی برق حراراتی حســب مورد واریز کنند. طبق مصوبه فوق نرخ سوخت مصرفی 
نیروگاه از 750 ریال در سال گذشته به 1800 ریال در سال جاری افزایش یافت. تاکنون اطلاعیه تغییر 

و نحوه اعمال نرخ جدید سوخت از طریق شرکت مدیریت شبکه برق به نیروگاه‌ها ابلاغ نشده است.

وگاه »رمپنا« خ سوخت نیر چرایی افزایش نر
مدیرعامل نشاســته و گلوگز »آردینه« در آستانه بازگشایی نماد در فرابورس از 

افزایش 16 تا 18 درصدی نرخ گلوکز و نشاسته خبر داد. 
مسعود امینی هرندی در نامه‌ای به رضا علی خانی رئیس اداره نظارت بر ناشران 
گروه شــیمیایی و غذایی فرابورس از اجرای مصوبه هیأت مدیره شرکت آردینه 
برای افزایش نرخ محصولات تولیدی در حوزه عمده فروشی خبر داد و اعلام کرد: 

با توجه به افزایش هزینه بهای تمام شده هزینه‌های انرژی و سربار و بر اساس نرخ پیشنهادی انجمن 
گلوکز و نشاسته و مشتقات، نرخ محصولات این شرکت از اول دی ماه افزایش یافت. این افزایش 16 
تا 18 درصدی نرخ فروش شامل محصولاتی همچون گلوکز و گلوتن، نشاسته فوق تصفیه و محصول 
جدید این شرکت به نام مالتودکسترین است که در زمینه صنایع غذایی خصوصا فرآورده‌های گوشتی 
سوسیس و کالباس و تولید ماکارونی، شیرینی و شکلات، تافی، گز، سوهان، حلواشکری، مربا، بستنی، 
آدامس و غیره بکار می‌روند. نرخ پیشــنهادی هر کیلوگرم گلوکز توســط انجمن در مهر ماه برای هر 
کیلوگرم 27 هزار تومان اعلام شــده که این نرخ در محصول مالتودکســترین برای هر کیلوگرم 38 
هزار تومان خواهد بود. پیش‌بینی می‌شــود در خط تولید مالتودکسترین به عنوان ماده مورد مصرف 
خوراکی انسانی شرکت بتواند حدود 3000 تن از این محصول را جایگزین گلوکز تولیدی کند. بر این 
اساس با توجه به حاشیه سود فراتر از 40 درصدی محصول مالتودکسترین نسبت به محصول گلوکز 
که حدود حداقل 11 هزار تومان برای هر کیلوگرم است، انتظار می‌رود سودآوری »آردینه« با افزایش 

حداقل 33 میلیارد تومانی رو‌به‌رو شود.

»آردینه« محصولات  قیمت  افزایش 

شــرکت صنایع غذایی ســکه در 
عملکــرد یک ماهه منتهی به 30 
آذر ماه ســال جاری مبلغ معادل 
از محصولات  تومان،  میلیارد   ۴۷
خود را به فروش رســاند. ضمن 

اینکه در عملکرد یک ماهه منتهی به این زمان نسبت 
به مدت مشــابه ســال قبل ۱,۰۶۵ درصد رشد درآمد 

داشته است.
»غگز« با سرمایه ثبت شــده ۳۸۹,۱۹۰ میلیون ریال 
طی عملکرد ۹ ماهه سال مالی منتهی به ۱۴۰۳/۱۲/۳۰ 
مبلغ ۱,۴۹۸,۴۹۹ میلیون ریال درآمد فروش داشــته 
 که نســبت به مدت مشابه سال قبل ۴۸۳ درصد رشد 

داشته است.

رشد هزار درصدی درآمد »غگز«

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

www.nadpco.com

۰ 

۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ 

ترکیب مصارف مالی

 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری

۰ 

۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ 

ترکیب منابع مالی

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

۰ 
۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ 
#N/A N/A# سود خالص سود عملیاتی #N/A
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دارد درصدی   56 سرمایه  افزایش  قصد  »قچار« 
شــرکت فرآورده‌های غذایی و قند چهارمحال که در فهرست شرکت‌های 
پذیرفته شــده در بازار اول فرابورس حضور دارد، برنامه افزایش ســرمایه 
56 درصدی دادطبق مصوبه هیأت مدیره "قچار" قرار است سرمایه 450 
میلیارد تومانی این شــرکت از محل سود انباشته به 700 میلیارد تومان 
برســد و صرف جلوگیــری از خروج نقدینگی به منظــور حفظ وضعیت 

سرمایه در گردش و اصلاح ساختار مالی شود.

نداشت نتیجه‌ای  »وبصادر«  مزایده 
بر اســاس گزارش افشــای اطلاعات بااهمیت - )عــدم حصول نتیجه از 
برگزاری مزایده - گروه ب( منتهی به ســال مالی 30 اسفند 1403 بانک 
صادرات ایران مشــخص شد. موضوع مزایده؛ عرضه سهام شرکت پالایش 
نفت تبریز بوده اســت.در راســتای اجرای ماده ۱۳ دستورالعمل اجرایی 
افشــای اطلاعات شرکت‌های ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار، 
با عنایت به آگهی مزایده منتشره برای عرضه سهام پالایش نفت تبریز در 
تاریخ ۲۸ آذر ماه سال جاری به استحضار می‌رساند؛ مزایده‌ مذکور برگزار 
شــد و فاقد متقاضی خرید بوده اســت. دلایل عدم حصول نتیجه مزایده 
فاقد متقاضی خرید بوده اســت. تاریخ مشخص شدن عدم حصول نتیجه 

اول بهمن ماه 1403 است.

وش فر برای  وار«   »فسبز طرفدار  کم  سهام 
ســازمان خصوصی ســازی بعد از عــدم حصول نتیجــه از عرضه 7.13 
درصد شــرکت پارس فولاد سبزوار در خرداد سال گذشته برای دومین‌بار 
درصــدد واگذاری 6.78 درصد این شــرکت بورســی برآمده اســت.  بر 
اســاس این گزارش، مقرر شــده بیش از 271 میلیون ســهم "فسبزوا" 
متعلــق بــه ایمیدرو شــنبه 22 دی از طریق کارگزاری تامین ســرمایه 
تمدن عرضه شــود. در این واگذاری قیمــت پایه طبق قیمت روز قبل از 
 عرضه به‌علاوه 40 درصد به شــرط آنکه از 60.356 ریال کمتر نباشــد، 

تعیین شده است.

»وامید« به  »وسپه«  مجموعه  یر  ز واگذاری 
سرمایه‌گذاری‌ ســپه‌ 99.9 درصد سهام شرکت سهامی خاص امید تابان 
خلیج فارس را به سرمایه‌گذاری امید واگذار کرد. این شرکت واگذار شده 
در زمینه ســرمایه‌گذاری، مشــارکت و فعالیت در امور رفاهی، تفریحی، 
اقامتی،خدماتی و ... فعالیت دارد. "وســپه" بیش از 99.9 میلیون ســهم 
معادل 99.9 درصد شــرکت امید تابان خلیج فارس را طبق صورتجلسه 
مجمع فوق‌العاده28 آبان به سرمایه‌گذاری امید )شرکت مادر( واگذار کرد. 
این تعداد سهام به ازای هر سهم 388 ریال و به ارزش 3.8 میلیارد تومان 
برمبنای ارزش خالص دارایی‌ها، واگذار و ثمن معامله هم از محل مطالبات 

فی‌مابین شرکت تسویه شده است.

روی خط تحلیل

گــروه  مدیرعامــل   
ــت: دو شــهر ســاحلی  ســرمایه‌گذاری مســکن گف
ــف شــده  ــارس تعری ــج ف مکــران و مرجــان خلی
راه  وزارت  ماموریــت  در حــوزه  آن  عمــران  و 
و شهرســازی قــرار گرفتــه اســت. در حــال 

حاضــر ایــن دو شــهر بــا توجــه بــه ظرفیــت بســیار مطلــوب، دروازه 
ــکن در  ــرمایه‌گذاری مس ــروه س ــت گ ــتند و در اولوی ــادی هس اقتص
ــه  ــا توجــه ب ــد. همچنیــن ب موضــوع اقتصــاد دریــا محــور قــرار دارن
ــرای  ــم ب ــت چهارده ــر در دول ــال حاض ــه در ح ــت‌هایی ک سیاس
توســعه جزیــره بوموســی وجــود دارد اعــام آمادگــی کردیــم کــه بــه 

عنــوان توســعه‌گر در آن جزایــر حضــور پیــدا کنیــم. 
محسن علیزاده افزود: این گروه با در اختیار داشتن ۱۷ شرکت بورسی 
و غیر بورســی این توانمندی را دارد تا در این شــهرهای ساحلی و به 
طور خاص در جزایر بوموســی فعالیت خود را آغاز کند. و این میتواند 
 نقطه عطفی برای سرمایه‌گذاری ســایر بخش‌های دولتی و خصوصی 
در این جزایر باشد. دراین راستا تفاهم اولیه هم به امضای این مجموعه، 
شرکت عمران شهرهای جدید و بانک مسکن برای ایجاد ۴۰ هزار واحد 

مسکونی رسیده است. 
وی تصریح کرد: موضوع اقتصاد دریا محور و توســعه شهرهای ساحلی 
به دنبال این هستیم که اولین همایش شهرهای ساحلی را با تمرکز بر 
معرفی رویکردهای دولت چهاردهم در حوزه مسکن و ایجاد شهرهای 

ساحلی را با کمک وزارت راه و شهرسازی برگزار کنیم.

افزایش سرمایه ۱۵۰ درصدی
مدیرعامل گروه ســرمایه‌گذاری مســکن در مورد برنامه برای تامین 
مالــی و افزایش ســرمایه گفت: اخیرا با برگــزاری مجمع فوق العاده، 
ســرمایه شرکت را از ۶۰۰ میلیارد تومان به ۱۵۸۰ میلیارد تومان و به 
حدود ۱۵۰ درصد افزایش دادیم. این افزایش سرمایه از محل مطالبات 
و اندوختــه قانونــی بوده و بخش دیگری از افزایش ســرمایه را هم از 
محل تجدید ارزیابی دنبال می‌کنیم. وی افزود: با توجه به وابســتگی 
که شــرکت گروه سرمایه‌گذاری مســکن به بانک مسکن داشته تا به 
امروز برای شــروع، تکمیل و اتمام پروژه‌هــای خود معمولاً یا از محل 
اندوخته‌های خود یا از محل تســهیلات بازار پــول، تامین مالی انجام 
می‌شد. علیزاده عنوان کرد: همین موضوع باعث شده بود که در صورت 
عدم وجود تسهیلات، پروژه جدید نیز تعریف نشود. اما در حال حاضر 
با توجه به تغییر رویکردی که در اســتراتژی مجموعه دنبال می‌کنیم 
به دنبال تامین مالی از بازارســرمایه هســتیم و به همین منظور یک 
کمیته تامین مالی از بازار سرمایه را در این شرکت راه‌اندازی کرده‌ایم 

تا بتوانیم از روش‌های نوین تامین مالی استفاده کنیم.

تغییر استراتژی از مسکن اقتصادی به لوکس
مدیرعامل گروه سرمایه‌گذاری مســکن اعلام کرد: با تغییر استراتژی 
در سیاست‌های گروه، در ســال آینده رویکرد تولید از ساخت مسکن 
اکونومی به مســکن لوکس به علت سودآوری بیشتر برای سهامداران 
را دنبال خواهیم کرد. وی با اعلام این مطلب افزود: در ســال جدید به 

دنبال این هستیم که در مناطق برخوردار شهر تهران )مناطق یک، دو، 
سه( پروژه‌های جدید تعریف کنیم. 

در کنــار این در راســتای تحقق سیاســت‌های دولــت، وزارت راه و 
شهرســازی و مســئولیت اجتماعی به دولت برای ساخت نهضت ملی 
مســکن کمک می‌کنیم. در مجموع این شــرکت‌ها حدود ۴ تا ۵ هزار 

واحد مسکونی در قالب نهضت ملی مسکن در دست اقدام دارد.

پروژه‌های فعال
محســن علیزاده دربــاره تعداد واحدهای مســکونی احداث شــده و 
پروژه‌های فعال این شــرکت افزود: مجموع فعالیت‌هایی که در شرکت 
گروه ســرمایه‌گذاری مسکن تا امروز شکل گرفته، شامل احداث بیش 
از ۸۰ هزار واحد واحد مســکونی اســت. تعداد واحدهای مسکونی و 
پروژه‌های فعال در دســت اقدام نزدیک به دو تا دو و نیم میلیون متر 
مربع است. پیش‌بینی می‌شود که این پروژه‌ها در مدت زمان باقیمانده 

تا پایان امسال تقریبا به ۵۰۰ هزار متر مربع پروژه جدید برسد. 
محســن علیزاده با اشاره به برنامه برای تجدید ارزیابی تصریح کرد: در 
حال حاضر میزان دارایی‌های گروه سرمایه‌گذاری مسکن حدود ۲۰ تا 
۲۵ همت بوده اما ارزش کل ســهام این شرکت این شرکت حدود ۳.۵ 
نا ۴ همت است. با یک تجدید ارزیابی دقیق می‌توانیم هم سود واقعی 
را برای سهامداران شناسایی کنیم و هم می‌توانیم برخی از شرکت‌های 
گروه را که دچار کرختی شده‌اند را فعال کنیم تا به سمت تولید تعریف 

پروژه‌های جدیدتر بروند.

اولین نشســت خبری ویژه عرضه اولیه ســهام »شرکت توسعه 
نیشکر و صنایع جانبی آن« در فرابورس ایران برگزار شد. 

به گزارش صدای‌بورس، جواد وکیلی به نمایندگی از بانک صادرات 
به عنوان ســهامدار عمده شرکت »توسعه نیشکر و صنایع جانبی 
آن«، به معرفی این شــرکت پرداخت و گفت: توســعه نیشکر و 

صنایع جانبی از لحاظ اندازه جزو شــرکت‌های غیرنفتی بین‌المللی است 
و یکی از ۱۰ شرکت بزرگ بازار در صنعت نیشکر است. 

بانک‌ها سهامدار اصلی »نیشکر«
وی افزود: مجموعه نیشــکر در حال حاضر با ۷ واحد کشــت و صنعت 
بزرگ و شــرکت‌های زیرمجموعه، زنجیره کامل تولید را در اختیار دارد. ️
این مجموعه با زنجیــره ارزش کامل، ضایعاتی برای اقتصاد ندارد و یک 
مجموعه تاب‌آور اقتصادی اســت. وی به معرفی سهامداران این شرکت 
پرداخت و افزود: بانک ملی و بانک صادرات از ســهامداران این مجموعه 
هستند. شیب سودآوری این شرکت پرسرعت است که ناشی از همراهی 
و همکاری سهامداران و مدیران است. پروژه قند دزفول، یک اتفاق جدید 
دانش‌بنیان در این مجموعه اســت. امید اســت شرکت توسعه نیشکر با 

ورود به فرابورس، رونق هرچه بیشتر صنعت را رقم بزند.
۷ همت سود شناسایی شده نیشکر

در ادامه، عبدعلی ناصری، مدیرعامل شرکت توسعه نیشکر و صنایع جانبی 
با اشــاره به اینکه این مجموعه در گذشــته با فراز و نشــیب‌های زیادی 
مواجه بــود، گفت: یکی از چالش‌های مهم، اراضی و آب شــور بود که با 
شیرین‌سازی اراضی و آب شــور، به نقطه‌ای رسیدیم که سالانه ۱۰۰ تن 
نیشکر برداشت می‌شود. وی افزود: چالش بعدی، محدودیت‌های انرژی و 
بی‌برقی و بی‌آبی بود که از ســال ۹۸ تصمیم به تولید برق گرفتیم که این 
امر در سال ۱۴۰۰ محقق شد و در حال حاضر با موتور برق، برق مورد نیاز 

صنایع تولید می‌شود. موضوع بعدی، ایجاد سیل‌بند برای مجموعه 
و روســتاهای اطراف بود که در ۴ ســال گذشته از این محل نیز 
هیچ عارضه‌ای اتفاق نیفتاد. مدیرعامل شــرکت توسعه نیشکر در 
خصوص وضعیت سودآوری این شرکت عنوان کرد: این مجموعه 
در ســال ۹۸ شــرکت زیان داشت اما از ســال ۹۹، هزار میلیارد 
تومان سوددهی داشته و این روند صعودی ادامه دارد به طوری که در سال 

گذشته به سود بالای ۷ هزار میلیارد تومان سود رسیدیم‌.
پذیرش شرکت‌های تابعه در فرابورس

مدیر مالی توســعه نیشکرنیز  گفت: شرکت کشت و صنعت امام خمینی 
بــه تنهایی ۱۰۰ هزار تن شــکر خام تولید می‌کند که این شــرکت در 
مرحله پیش‌پذیرش برای ورود به بازارسرمایه است. علاوه بر این، شرکت 
کشت و صنعت سلمان فارسی، کشت و صنعت میرزا کوچک خان، کشت 
و صنعت دهخدا، کشــت و صنعت فارابی، کشت و صنعت نیشکر دعبل 
خزاعی و کشــت و صنعت امیرکبیر از شرکت‌های تابعه مجموعه توسعه 
نیشــکر هستند. علی حسین یار احمدی اعلام کرد: شرکت خمیرمایه و 
الکل رازی نیز دیگر از شــرکت‌های چابک و ســودآور تابعه است که از 
لحاظ مالی وضعیت مناســبی دارد. این شرکت نیز برای پذیرش در بازار 

سرمایه آماده می‌شود.
۵۴ همت ارزش برآوردی نیشکر

در پایان، رضا غلامی مدیر خدمات مالی تامین ســرمایه کاردان به عنوان 
ارزش‌گذار نیشــکر به جزئیات ارزش‌گذاری پرداخت اعلام کرد: شــرکت 
توســعه نیشکر شامل ١٧ شرکت می‌شــود و ١٠٠ درصد مالکیت تمامی 
شــرکت‌ها داخل گروه اســت. ارزش‌گذاری به این صورت بوده که درباره 
تمامی شرکت‌ها، پیش‌بینی ۵ ساله صورت سود و زیان انجام شد که ۴،٧ 

همت، سود خالص شرکت بوده است.

شرکت‌های تابعه »نیشکر«  در راه بازار

مدیر عامل شرکت سرمایه‌گذاری مسکن اعلام کرد:

برنامه توسعه‌ای جدید؛ ساخت مسکن در جزایر

شــرکت لابراتوارهای رازک از دریافت مجوز 
تغییر بیــش از ۱۰ درصــد در نرخ فروش 
محصولات یــا ارائه خدمــات - گروه الف 
منتهی به سال مالی 30 اسفند 1403 خبر 
داد. دلایل اصلاح تغییــرات به دلیل تاثیر 

افزایش قیمت نسبت به سبد فروش سال گذشته است. 
به گزارش صدای‌بورس، این مجوز در تاریخ 2 دی ماه ثبت شده و 
مرجع صادر کننده مجوز سازمان غذا و دارو و سازمان دامپزشکی 

و نرخ قبلی ۵۸۱,۷۵۱ ریال و نرخ جدید ۷۱۷,۸۲۱ ریال است.
مبلغ فروش محصول یا ارائه خدمت در ســال مالی قبل ۳,۶۴ 
میلیارد تومان اســت. نســبت فروش محصول یا ارائه خدمت 
به کل درآمد شــرکت در ســال مالی قبل ۳۴ درصد است.در 
راستای رعایت مفاد ماده ۱۳دســتور العمل افشاء اطلاعات به 
اســتحضار می‌رساند تعداد ۵۷فقره از محصولات این شرکت به 
جهت پوشش هزینه‌های ناشــی از افزایش قیمت مواد اولیه و 
اقلام بســته بندی افزایش یافته است .تاثیر افزایش نرخ نسبت 

به فروش سال قبل حدود ۳۴درصد است.

شـیمیایی  صنایـع   ۱۴۰۳ آذر  فـروش 
مـاه  بـا  مقایسـه  در  امـروز  کیمیاگـران 
دارد. درصـدی   ۹.۰۵ افزایـش  گذشـته  

یک‌ماهـه  دوره  ماهانـه  فعالیـت  گـزارش 
منتهـی به  ۱۴۰۳/۰۹/۳۰ شـرکت صنایع 

شـیمیایی کیمیاگـران امـروز کـه بـا نمـاد شـکام در بـورس 
فعالیـت دارد بررسـی شـد.

فـروش آذر ۱۴۰۳  شـکام در مقایسـه بـا  آذر ۱۴۰۲ رشـد 
 ۸.۸۶ شرکت رشـد  بـرآن  عالوه  دارد.  درصـدی    ۲۸.۱۷
درصـدی فـروش ۹ ماهـه سـال جـاری در مقایسـه بـا مـدت 

می‌دهـد. نشـان  بررسـی‌ها  در  را  گذشـته  سـال  مشـابه 
شـرکت صنایـع شـیمیایی کیمیاگـران امـروز در مجمـوع 9 
ماهـه موفـق بـه فـروش 3029 میلیـارد تومانی شـد که 935 

میلیـارد تومـان آن حاصـل از فـروش صادراتـی بـوده اسـت.
همچنیـن شـرکت در گـزارش تلفیقـی مبلـغ 2,44 میلیـارد 
تومان سـود شناسـایی کرده که نسـبت به مدت مشـابه سـال 

قبـل یک درصد رشـد داشـته اسـت.

تغییر ۱۰ درصدی 
در نرخ فروش »درازکـ «

»شکام« در آخرین فصل پاییز 
همچنان صعودی است

ارزش بازار پرتفوی بورســی گروه توســعه مالی مهر آیندگان در آذر ماه با حدود 7061 میلیارد 
تومان رشــد به حــدود 37 هزار میلیــارد تومان رسید.شــرکت ومهان در آذر مــاه 47 میلیارد 
 تومــان ســهام جدید تحصیل کرد که عمدتا به خرید ســهام شگســتر و حق تقــدم آن مربوط 

بوده است. 
همچنین 170 میلیارد تومان سهام فروخت  و از این محل حدود 16 میلیارد تومان سود شناسایی 
کرد که عمدتا از محل فروش دالبر بوده و حدود 31 درصد پرتفوی متشکل از سهام وغدیر و کگل 
است. گروه توسعه مالی مهر آیندگان در آذر ۱۴۰۳ شاهد رشد قابل توجه ارزش روز دارایی‌ها بود. 

ارزش پرتفوی ومهان با ۷۰ هزار میلیارد ریال افزایش به ۳۷۳ هزار میلیارد ریال رسید.
 بازده پرتفوی بورسی ومهان در آذر ماه بالغ بر ۲۳ درصد بوده است در حالی که شاخص تنها ۱۸ 
درصد رشد داشته و حاکی از عملکرد مناسب مدیریت پرتفوی در این شرکت سرمایه‌گذاری است.

عمده پرتفوی شرکت گروه توسعه مالی مهر آیندگان در نمادهای سرمایه‌گذاری غدیر، سنگ آهن 
گل گهر، سیمان فارس و خوزستان، بانک ملت، هلدینگ خلیج فارس و بیمه البرز متمرکز است و 
بیش از ۷۰ درصد پرتفوی این شــرکت را شامل می‌شود. پرتفوی غیربورسی نیز عمدتا متمرکز بر 

تامین سرمایه سپهر و کارگزاری خبرگان سهام و واسپاری صنعت نفت است.

ارزش پرتفوی بورسی »ومهان« به ۳۷ همت رسید
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هکرها پرکار  سال 
بر اســاس داده‌های جدید، هکرهای کریپتو در ســال ۲۰۲۴ از آمار سال 
گذشــته فراتر رفتند و بیش از ۲.۳ میلیارد دلار ارز دیجیتال را دزدیدند 
که نشــانه‌ای نگران‌کننده برای پذیرش عمومی این صنعت اســت. رشد 
شــدید هک‌های کریپتو عمدتاً به افزایش جذابیت ارزهای دیجیتال پس 
از عبــور قیمت بیت‌کوین از مرز ۱۰۰ هزار دلار نســبت داده می‌شــود. 
هکرهای کریپتو در یک ســال گذشــته در مجموع بیش از ۲.۳ میلیارد 
دلار دارایی را طی ۱۶۵ حادثه سرقت کرده‌اند که نسبت به ۱.۶۹ میلیارد 
دلار رمزارز ســرقتی ثبت‌شده برای ســال ۲۰۲۳، رشدی ۴۰ درصدی را 
نشان می‌دهد. این افزایش ۴۰ درصدی عمدتاً به دلیل افزایش نقض‌های 
 دسترســی، به‌ ویژه در صرافی‌های متمرکــز و متولیان ارزهای دیجیتال 

بوده است.

یپتوها حمایت دوباره ترامپ از کر
دونالــد ترامپ، رئیس‌جمهــور منتخب آمریــکا در مصاحبه با شــبکه 
سی‌ان‌بی‌ســی اعلام کرد که برای انجام کاری بزرگ با ارزهای دیجیتال 
باید تولید برق را به‌طور چشــمگیری افزایــش داد. او با تأکید بر اهمیت 
پیشــتازی آمریکا در حوزه ارزهای دیجیتال و هــوش مصنوعی در برابر 
چین، از نیاز به دو برابر کردن ظرفیت تولید برق فعلی ســخن گفت. این 
اظهارات نشــان از درک عمیق ترامپ از اصــول بنیادین صنعت ارزهای 
دیجیتــال دارد. انتصاب‌هــای اخیر او در وزارت خزانه‌داری، کمیســیون 
بورس و اوراق بهادار و مقام سزار ارز دیجیتال کاخ سفید نیز نشان‌دهنده 
رویکــرد مثبت دولــت آینده به صنعت بلاکچین اســت. پس از پیروزی 
ترامپ در انتخابات ریاســت‌جمهوری آمریکا، بازار رمزارزها شاهد افزایش 
چشــمگیری در پذیــرش و ســرمایه‌گذاری بود که بزرگترین رشــد در 
ســال‌های اخیر محسوب می‌شود. سیاست‌های دوســتدار رمزارز ترامپ، 
همــراه با وعده‌های او برای ایجاد چارچوب‌های نظارتی شــفاف‌تر، باعث 

افزایش علاقه و سرمایه‌گذاری جهانی در این حوزه شده است.

یوم آماده جهش انفجاری اتر
یــک تحلیلگر کریپتو معتقد اســت اتریوم و آلت‌کوین‌هــا در حال آماده 
شــدن برای یک نوسان به سمت بالا هســتند، زیرا اتریوم در حال تکرار 
الگوی مشابه سال ۲۰۲۰ است. جیسون پیزینو، تحلیلگر ارزهای دیجیتال 
گفت که جفت ارز اتریوم/بیت‌کوین »سیگنال مهم آلت‌کوین‌ها« را صادر 
کرده اســت. با این حال، او هشدار داد که آلت‌کوین‌ها هنوز کمی بیشتر 
از ایــن باید اصلاح کنند. وی در مورد جفــت ارز اتریوم/بیت‌کوین گفت 
کــه در مــاه نوامبر جهش کرد اما باز هم هنــوز از حداقل ۴ درصد عبور 
نکرده اســت. این سطح به ما توازن بیشــتری در قیمت را به سمت بالا 
می‌دهــد و در حالت ایده‌آل اگر نســبت این جفــت ارز پایین نیامد، به 
 مرور زمان متعادل می‌شــود و این همان ســیگنال اصلــی آلت‌کوین‌ها 

خواهد بود.

اخبار رمز‌ارزها

بازار کریپتوکارنســی این روزها در 
سایه اخبار و شایعات متعدد دچار 
از افت شدید  سکون شده اســت. 
قیمت بیت‌کویــن و اتریوم تا کاهــش ارزش بازار 
و خــروج نقدینگی از صندوق‌های ســرمایه‌گذاری 
این دو رمزارز، اتفاقاتی هســتند کــه مورد توجه 
سرمایه‌گذاران قرار گرفته‌اند. با این حال، تحلیلگران 
همچنــان به ارزندگی این بــازار و صعود آن ایمان 
دارند. در چنین شرایطی، سرمایه‌گذاران می‌پرسند: 

آیا بیت‌کوین دوباره رکوردزنی خواهد کرد؟
بســیاری از تحلیلگران معتقدند، در سال 2025 به 
دلایل متعدد از جمله آغاز ریاست جمهوری ترامپ 
و حمایت‌های او از بازار کریپتو، پذیرش گسترده‌تر 
رمزارزها از ســوی ســرمایه‌گذاران خرد، نهادی و 
دولت‌ها، کاهــش بازدهی بازارهای دیگر و تصویب 
قوانین و مقررات مناسب، بازار کریپتوکارنسی وارد 
فاز صعودی خواهد شــد. در این گزارش، برخی از 
مهمتریــن اتفاقات جدید بازار کریپتوکارنســی را 

مرور می‌کنیم.

سرمایه‌گذاران خرد
ســایت ExBasi در گزارشــی با اشــاره به نتیجه 
نظرســنجی پلتفرم eToro اعلام کرد: بســیاری 
از ســرمایه‌گذاران خــرد در امــارات متحده عربی 
از برنامــه خود بــرای افزایش ســرمایه‌گذاری در 
دارایی‌های کریپتویی در سال 2025 خبر داده‌اند. 
این نظرسنجی که از یک‌هزار ســرمایه‌گذار انجام 
شده، نشان می‌دهد، پاســخ‌دهندگان اهداف مالی 

خود در سال آینده را فهرست کردند.
بــر این اســاس، کمتــر از 40 درصــد از افزایش 
سرمایه‌گذاری در بازار سهام، اوراق و کالا خبر دادند. 
38 درصد ســرمایه‌گذاری در املاک و مستغلات را 
انتخاب کردند. در همین حال، 37درصد از افزایش 
میزان ســرمایه‌گذاری در بازار کریپتوکارنسی خبر 
دادنــد. در همین حال 51 درصد گفتند که میزان 
پس‌انداز یا ســرمایه‌گذاری خود را در ســال آینده 
افزایــش خواهند داد. در ســال‌های اخیر، کشــور 
امارات تلاش کرده تا به یکی از بزرگترین هاب‌های 
 کریپتوکارنســی در منطقــه خاورمیانــه و جهان 

تبدیل شود.

قراردادهای آپشن
در نوامبر 2024 اتفاق مهمی در روند تکامل معاملات 
کریپتویــی ســرمایه‌گذاران نهــادی رخ داد. در این 
زمان، معاملات آپشن روی صندوق‌های ETF نقدی 
بیت‌کویــن در بورس نزدک آغاز شــد. راه‌اندازی این 
قراردادهای آپشــن برای صندوق‌های IBIT و دیگر 
صندوق‌های نقدی بیت‌کوین، با استقبال گسترده‌ای 
روبه‌رو شــد و حجم بالایــی از نقدینگی را در همان 
روز نخســت جــذب کرد. ایــن روند نشــان‌دهنده 
علاقه شــدید ســرمایه‌گذاران نهادی به دارایی‌های 
دیجیتــال و تایید اعتماد آنها بــه آینده بیت‌کوین و 
بازار کریپتوکارنسی است. گوردون گرنت، معامله‌گر 
مشتقه‌های کریپتوکارنسی در این باره گفت: راه‌اندازی 
معاملات آپشن لحظه بسیار مهمی در روند تحول بازار 

مشتقه‌های کریپتویی به شمار می‌رود.

ممنوعیت استخراج کریپتو
دولت روســیه ممنوعیت 6 ســاله‌ای بر استخراج 
کریپتوکارنســی در 10 منطقــه جغرافیایی از این 
کشــور اعمال کرد. علت ایــن ممنوعیت، مصرف 
زیاد برق این صنعت اعلام شــده است. به گزارش 
خبرگزاری تاس، این تصمیم که از ســوی شورای 
وزیران گرفته شــده، استخراج کریپتوکارنسی را از 
اول ژانویه تا 15 مارس هر ســال )تا سال 2031( 
ممنوع کرده است. دولت روسیه استفاده از رمزارزها 
بــرای پرداخت‌های داخلی را ممنوع کرده اما برای 

دور زدن تحریم‌هــای خارجی، اســتفاده از آنها را 
برای مبادلات پولی برون‌مرزی آزاد کرده است.

تازه‌ترین پیش‌بینی‌ها
با وجــود کاهش‌های مــداوم قیمــت رمزارزها در 
هفته‌های اخیر، بســیاری از تحلیلگــران همچنان 
به آینده امیدوار هســتند و بازار پیش‌بینی‌ها هنوز 
داغ است. ســایت Bravenewcoin در گزارشی 
تازه‌ترین پیش‌بینی‌های کارشناسان را منتشر کرده 
است. این سایت می‌نویسد: آیا قیمت بالای رمزارزها 
شــما را از ورود به بازار کریپتوکارنسی باز می‌دارد؟ 
بــا توجه به قیمت دارایی‌هایــی همچون بیت‌کوین 
و اتریوم که بســیار گران شده‌اند، سرمایه‌گذاری در 
این بازار برای بســیاری از افراد به آرزو تبدیل شده 
است. اما نگران نباشید چون خبرهای خوبی در راه 
اســت. در اینجا چند رمزارز را معرفی می‌کنیم که 
می‌توانید ســرمایه‌گذاری در آنها را با 100 دلار آغاز 
کنید و تا 4 برابر درآمد کسب کنید. این رمزارزها در 
حوزه‌های مختلف، از بازی و تامین مالی غیرمتمرکز 
تا زیرساخت بلاکچین حضور دارند. بیایید نگاهی به 

این فرصت‌های سرمایه‌گذاری جذاب بیندازیم.
نخســتین رمزارز، 5thScape  است که تحولی در 
حــوزه واقعیت مجازی به شــمار می‌رود و پلی بین 
جهــان دیجیتال و فیزیکی اســت. ایــن پلتفرم از 
بلاکچین برای تقویت یک اکوسیستم گسترده بازی 
)گیمینگ(، آموزش، درمان و حتی املاک استفاده 

می‌کند. این رمزارز بــا ترکیب فناوری‌های واقعیت 
مجازی و اینترنت اشــیاء، ســطح جدیدی از تجربه 
فضای دیجیتــال ارائه می‌کند. این پــروژه به طور 
رســمی در ژانویه 2025 راه‌اندازی خواهد شــد. در 
حــال حاضر می‌توان توکن 5SCAPE  را با تخفیف 
خریداری کرد. انتظار مــی‌رود قیمت این توکن در 

سال آینده با جهش چشمگیری روبه‌رو شود.
کاردانو دومین رمزارز آینده‌دار اســت. این رمزارز با 
رویکرد منحصربه‌فرد و پژوهش‌محور خود در فناوری 
بلاکچین شناخته می‌شــود. کاردانو دارای لایه‌های 
مختلفی است که امکان ارتقاء و قراردادهای هوشمند 
پیچیده را به آن بخشــیده اســت. از این رمزارز در 
بسیاری از حوزه‌ها استفاده می‌شود. پرداخت هزینه 
تراکنش‌ها، مشــارکت در امنیت و ارتقاء شــبکه و 
بهبود ساختار آن از جمله موارد استفاده از کاردانو به 
شــمار می‌رود. این رمزارز در رتبه 9 بازار قرار دارد و 

احتمال جهش قیمت آن زیاد است.
ســومین رمزارز ما، پولکادات اســت. این کریپتوی 
پیشــگام برای ایجاد ارتباط بین شبکه‌های مختلف 
و بهبود همکاری متقابل در اکوسیستم غیرمتمرکز 
طراحی شــده اســت. در حال حاضر این رمزارز با 
قیمــت 7.5 دلار در جایگاه 18 بــازار قرار دارد اما 
پیش‌بینی می‌شود که در سال 2025 در مسیر رشد 

قرار گیرد و قیمت دورقمی را ثبت کند.
رمزارز چهارم، PEPU نام دارد که با ترکیب جذابیت 
فرهنگــی میم‌کوین »پپــه« با فناوری پیشــرفته 
بلاکچین، چشــم‌‌انداز جدیدی خلق کرده است. این 
رمزارز از طریق انجام ســریعتر تراکنش‌ها و کاهش 
چشــمگیر هزینه‌ها، به محدودیت‌هــای موجود در 
فضــای بلاکچین پایان می‌دهد. ایــن رمزارز که در 
مرحلــه پیش‌فــروش 0.012 دلار قیمت داشــت، 
تاکنون بیش از 31 میلیون دلار سرمایه جذب کرده 

است و کریپتوهای آینده‌دار به شمار می‌رود.
آخریــن رمزارز مــورد نظر ما، Thets اســت. این 
رمزارز، چشــم‌انداز داده را از طریق ترکیب فناوری 
بلاکچیــن بــا هــوش مصنوعی متحــول می‌کند. 
تخصص این پلتفرم غیرمتمرکــز، تبدیل داده‌های 
بدون ساختار فضای وب به فرمت‌های ساختاریافته 
اســت. توانایی‌های فنی این رمزار، آن را به یکی از 

کریپتوهای آینده‌دار تبدیل کرده است.

حبیب علیزاده
وزنامه‌نـگار ر

نمای هفته
خستگی کریپتوها در رفت

  در معاملات هفته منتهی به پنجشــنبه 26 
دسامبر )6 دی( بازار کریپتوکارنسی شاهد رشد قیمت تنها 16 رمزارز 
بزرگ بود و ارزش بازار این صنعت افت چشمگیر 250 میلیارد دلاری 
را تجربه کرد. بررسی‌های کارشناسان نشان می‌دهد که در این هفته 
شاخص »ترس و طمع« که نشان‌دهنده تمایل معامله‌گران و ارزیابی 
آنها از آینده اســت، پس از افت به ســطح 54 هم‌اکنون به عدد 62 
رسیده که نشان‌دهنده نگاه مثبت سرمایه‌گذاران به این بازار است. به 
نظر می‌رسد، بازار کریپتوکارنسی پس از افت سنگین هفته‌های اخیر 

کمی جان گرفته است.
در هفته‌ای که گذشــت، بیت‌کوین با افت 6.3 درصدی روبه‌رو شــد 
و به رقم 98 هزار و 186 دلار رســید. پادشاه رمزارزها در بازه زمانی 
یک‌ماهه رشد 2.7 درصدی را تجربه کرده و در بازه یک‌ساله نیز 126 
درصد رشــد قیمت را شاهد بوده اســت. در حال حاضر ارزش بازار 

بیت‌کوین به رقم یک هزار و 950 میلیارد دلار رسیده است.
بر پایه آخرین آمارها، هفته‌ گذشــته بازار کریپتوکارنسی‌ شاهد افت 
قیمت‌ بیشتر رمزارزها بود به طوری که از میان 100 رمزارز اصلی بر 
اســاس ارزش بازار، قیمت 80 کریپتو با کاهش روبه‌رو شد. در هفته 
منتهی به 6 دی، این 80 رمــزارز کاهش قیمت بین 0.01 درصد تا 
بیش از 24 درصد را تجربه کردند. بازنده بزرگ هفته گذشته، رمزارز 
Aptos بود. این کریپتوکارنســی که در رتبــه 30 قرار دارد، 24.6 
درصد افت قیمت را ثبت کرد. ارزش بازار این رمزارز 9.6 دلاری بیش 

از 5.3 میلیارد دلار است.
بر پایه گزارش Cryptobubbles، رمزارزFantom  دومین بازنده 
بزرگ بود که 23.8 درصد افت قیمت را تجربه کرد. قیمت این رمزارز 

دارای ارزش بــازار 2.77 میلیــارد دلار و رتبه 50، بیش از 0.9 دلار 
اســت. این رمزارز در بازه یک‌ماهه حدود 7 درصد رشــد را به ثبت 
رسانده اســت. همچنین قیمت رمزارز WIF  با 21.4 درصد کاهش 
یافت و رتبه سوم افت هفتگی را به خود اختصاص داد. ارزش بازار این 
رمــزارز که در رتبه 65 بازار جای گرفته، نزدیک به 2 میلیارد دلار و 
قیمت آن هم حدود 2 دلار است. همچنین رمزارز Stacks با 21.1 
درصد کاهش قیمت در رتبه چهارم بازندگان هفته جای گرفت. این 

رمزارز در یک ماه گذشته نیز 21 درصد کاهش قیمت داشته است.
در ســوی دیگر بازار، رمزارز MOVE با بیش از 62 درصد رشــد، در 
صدر مثبت‌های ایــن هفته بازار کریپتو بود. ارزش بازار این رمزارز با 
رتبه 58 بیش از 2.3 میلیارد دلار و قیمت آن بیش از یک دلار است. 
پس از آن Zcash بیش از 40 درصد رشد قیمت را تجربه کرد. ارزش 
بازار این رمزارز با رتبه 93 بیش از 1.2 میلیارد دلار و قیمت آن 76.2 
دلار ثبت شــده است. این رمزارز در یک ماه گذشته نیز بیش از 52 
درصد رشــد قیمت داشته اســت. قیمت رمزارز Fartcoin نیز 34 
درصد افزایش یافت و رتبه سوم رشد هفته را کسب کرد. این رمزارز 
که در رتبه 97 بازار قرار دارد، در یک ماه گذشته بیش از 214 درصد 

رشد قیمت داشته است.
در هفته‌ای که گذشــت، ارزش بازار کریپتوها با افت روبه‌رو شد. در 
حال حاضر ارزش بــازار کریپتوها معادل 3 هزار و 420 میلیارد دلار 
است. در همین حال ارزش معاملات روزانه بیش از 203 میلیارد دلار 
ثبت شد. بر اساس اعلام سایت Coinmarketcap، تاکنون بیش از 
2 میلیون و 400 هزار رمزارز به بازار عرضه شده است، هرچند تعداد 
زیادی از آنها هرگز فرصت خودنمایی پیدا نکرده‌اند. در سراسر جهان 

772 صرافی به کار خرید و فروش رمزارزها مشغول هستند.
در جــدول، عملکــرد 15 رمزارز برتر بازار کریپتوکارنســی در هفته 

گذشته را مشاهده می‌کنید.

 صـنـــعــــت شیــمیــایـــی (شــــوینـــده)
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مف�وضات تحلیل برآورد سود 1403

 پود� و مایعات لباسشویی (پاکشو)

انواع شامپو و نرم کننده موی سر (پاکشو)

انواع پود� و مایعات البسه (ق�ن)

مایعات دستشویی (ق�ن)

مایعات ظرفشویی (ساینا)

مایع لباسشویی (ساینا)

پودرها (شپاکسا)

صابون (شپاکسا)

صابون (شگل)

شامپو (شگل)

پود� و مایعات البسه (شپارس)

دلار 

ن�خ تورم

ن�خ رشد حقوق و دستمزد

467,299,265

789,864,079

396,140,603

401,243,678

253,381,739

371,742,967

421,819,259

914,290,667

1,177,128,878

458,269,569

363,724,858
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30%

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن
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درصد

درصد

توضیحات تکمیلی

پایان سال مالی ساینا و شپاکسا و شگل آذر ماه و سال مالی
شرکت شپارس شه��ور ماه است. همچنین سال مالی شرکت

ق�ن و پاکشو نیز اسفندماه است.

p/e سال های 1403 و 1404 با فرض عدم تقسیم سود محاسبه
شده است.

سود کارشناسی شرکت ساینا با سرمایه جدید محاسبه شده
است.

سود شرکت شپارس با حاشیه سودناخالص 21درصد محاسبه
گردیده است.

شگل با خ��د برندهای نسیم و پونه و شبنم از شرکت شپاکسا
دیگ� به این شرکت حق لیسانس پرداخت نمی کند. 

در محاسبه سود 1403 شپاکسا درآمد غیر عملیاتی آن محاسبه
گردیده فلذا این سود غیر عملیاتی در محاسبه سود 1404 لحاظ

نشده است.

برآورد سود شرکت ها با فرض عدم ف�وش از موجودی می باشد.

09/30

10/3

7/6

7/4

19/4

546

316

1,000

269

2,100,000

12,300,000

2,600,000

1,650,000
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شپاکسا

شگل

شپارس

5,640

2,390

7,370

5,213

470

658

1,029

204

10%

11%

68%

10% 06/31

ف�وش برندهای شبنم و گلی به مبلغ
577 میلیارد تومان

خ��د برند شبنم به مبلغ 400 میلیارد تومان،
افزایش سرمایه 227 درصدی از آورده نقدی و

سلب حق تقدم

کارشناس تحلیلسیدسجاد وحیدی

نفس‌گیری بازار رمزارزها

پادشاه کریپتوها بازمی‌گردد؟
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 ســیکل معیوبی کــه در ناتــرازی تولید و 
مصرف بــرق داریم  را باید حــل کنیم. مثلا 
سیکل معیوب برق در بخش انرژی راندمان 
بســیار پایین نیروگاه‌هاســت، همچنین 
تولیدکنندگان  مطالبــات  نکردن  پرداخت 
بــرق که منجربــه عدم بــه روز رســانی آنها 
می‌شــود. اتــاف گســترده برق در شــبکه 
انتقــال و توزیع که این اتلاف بــرق تا توزیع 
متوجه دولت است و باید آن را درست کند و 
کارشناسان داخلی و خارجی را برای حل این 
نیروگاه‌های  راندمان  کند.  دعوت  مشــکل 
موجود عددی حدود ۳۰ تا ۴۰ درصد اســت در 
صورتی که دنیا به ســمت راندمان بالای ۵۰ 

درصد رفته است. 

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

ار بخوانید ـ تازه‌ترین شماره هفته‌نامه اطلاعات بورس را در جــ

فرارسیدن سالروز ولادت باسعادت 
 
 و روز زن و میلاد

حضرت فاطمه زهرا)س(

 
 را تبریک  می گوییم

حضرت عیسی مسیح)ع(

سرمقاله
طلا صندوق های   سقف 

 چالش ها و محدودیت ها
صندوق های طلا به عنوان ابزار مالی 

جذابی برای ســرمایه گذاری در این 

فلز گرانبها، در چند سال اخیر توجه 

بسیاری از سرمایه گذاران ایرانی را به 

خود جلــب کرده اند. این صندوق ها 

که تحت نظارت و تایید ســازمان بــورس و اوراق بهادار 

فعالیت می کنند، در تلاشــند تا شــرایط مناسبی برای 

سرمایه گذاری افراد در بازار طلا فراهم کنند. با این حال، 

این صندوق ها با مجموعه ای از چالش ها و محدودیت ها 

روبه رو هستند که در صورت توجه و اصلاح می توانند هم 

به رشــد این بازار و هم به بهبود شرایط سرمایه گذاری 
 

در کشور کمک کنند.

مونا‌حاجی‌علی‌اصغر

ادامه در صفحه 2 

پرسمان
انرژی  ناترازی  دومینوی 

 
رسید سیمان  صنعت  به 

کارخانه ها  سوخت  مشکل  باید 
شود حل 
علی‌محمد‌بد

 صفحه 15 

سیمان صنعت  به  انرژی  کمبود 

 
است زده  لطمه 

مقصود‌پورابولی

سیمان  تولید  کاهش 
است نگران کننده 

علی اکبر الوندیان

را  صنایع  کار  یک انرژی  با  حداقل 
ید بینداز راه 

حمید‌فرمانی

حذف رانت ارز 

 
با ایجاد تالار توافقی

 صفحه 14 

راه‌اندازی‌صندوق‌نقره‌»تماوند«‌به‌زودی
‌

‌رشد‌‌31درصدی‌درآمد‌»غزر«

‌لیزینگ‌صبا‌تأمین‌مجوز‌تأسیس‌گرفت

عملیاتی‌»قرن«‌به‌‌8.4هزار‌میلیارد‌رسید
‌سود‌

‌درآمدهای‌»وسین«‌‌76درصد‌رشد‌کرد

‌جهش‌های‌‌112تا‌‌361درصدی‌»ملت«

‌افزایش‌سرمایه‌‌43درصدی‌»وصنا«

‌کشف‌قیمت‌‌5862ریالی‌»خبرنا«
 صفحات 7، 10، 11 و 12 

»وکغدیر« زیرذره بین

 صفحه 3 

 صفحه 5 

طلا به سقف قیمتی خود 
نرسیده است

 صفحه 9 

آذر شیرین 
سهامداران

مدیر صندوق آتش شرکت سبدگردان فیروزه:

بازار ارز توافقی

 
 به کجا می رود؟

مدیرعامل کارگزاری بانک مسکن مطرح کرد:

 صفحه 4 

چالش افزایش سقف صندوق ها
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کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

* ناترازی‌ها چه اثری بر صنایع دارند؟
به طور کلی ناترازی انرژی در کشــور چالش‌های زیادی را 
در صنعت به وجود آورده است. بخش مصارف خانگی نیز 
جایگاه خود را دارد.  بر اساس آخرین آمار مصرف‌کنندگان 
گاز طبیعی درحالی که در ابتدای زمستان هستیم، به یک 
چارچــوب نامتعادل در مصرف‌کنندگان خرد که شــامل 
تجاری، اداری، اماکن ورزشی، مذهبی، خانگی و... هستند، 
می‌رســیم و بر اســاس این آمار که از سوی شرکت ملی 
گاز ایران اعلام شده، این مصرف‌کنندگان ۶۲.۶ درصد کل 
مصرف را تشــکیل می‌دهند و از این مقدار، 52.6 درصد 
خانگی اســت. وقتی این تفاوت را بررســی کنیم، متوجه 
می‌شــویم که مصرف تجاری، اداری و ســایر اماکن اندک 
و قابل قبول اســت، صنایع غیرعمده‌ ۱۲.۳، صنایع عمده‌ 
12.8 و نیروگاه‌ها  ۱۲.۳ درصد است، حال اگر مدل تناسب 
رفتاری در مصرف گاز را مشــاهده کنیم، خواهیم دید که 
مصــرف نیروگاه‌ها یا صنایع عمده عدد بالایی نیســت و 

صنایع غیرعمده نیز می‌توانند قابل کنترل باشند. 
مصارف تجاری، اداری، ورزشی و خانگی‌ نیز چون بالای ۶۰ 
درصد از مصرف عمومی را تشکیل می‌دهند باید مدیریت 
شــوند که این مدیریت وجود ندارد. در آذر‌ماه حدود ۲۱ 
میلیارد مترمکعب گاز طبیعی در کشور مصرف شده است 
یعنــی روزانه حدود ۲۰ میلیــون مترمکعب گاز به عنوان 
سوخت به پالایشگاه‌ها اختصاص پیدا می‌کند که در فصل 
ســرد و دمای صفر درجه و کمتر از آن این رقم حدود ۲۴ 
تا ۲۵ میلیــون متر مکعب را در روز تشــکیل می‌دهد تا 
فقط ســوخت را به پالایشگاه‌ها برسانیم و این بسیار حائز 

اهمیت است.
 باید توجه داشــت که ســه ضلع ناترازی گاز در ایران را 
داریم؛ ضلع اول بخش خانگی اســت که در پیک مصرف 
تا ســقف ۸۵ درصد از تولید را به عنوان مهم‌ترین بخش 
مصرف به خود اختصاص می‌دهد. ضلع دوم بخش صنعت 
است که شدت بالای انرژی و بهره‌وری پایین را دارد. ضلع 
سوم هم که وابستگی ۸۳ درصدی به گاز دارد و تا اندازه‌ای 
کم‌بازده اســت، نیروگاه‌ها هســتند. بازدهی نیروگاه‌های 
کشــور زیر ۴۰ درصد بوده در حالــی که در دنیا این عدد 
روی 58 درصد اســت. در کشــورهای توسعه‌یافته سهم 
گاز طبیعی از سبد تامین ســوخت نیروگاه‌ها یک سوم و 
ذخیره‌سازی گاز هم توسط خود صنایع انجام می‌شود و نه 
دولت. مدل‌های مختلفی وجود دارد تا صنایع در زمستان 

با کمبود گاز مواجه نشوند.
بســیاری از روش‌هایی که در ایــن زمینه انجام می‌دهیم، 
غیرعقلانی است. باید به ســمت تناسب متعادل بین سه 
ضلع خانگی، صنعت و نیروگاه‌ها برویم یعنی باید هرکدام 
از آنها حدود یک ســوم باشد، در صورتی که بخش خانگی 
در پیک مصرف ۸۵ درصد تولید را می‌گیرد که نشــان از 
مصرف پرت و یا بی‌توجهی به رعایت استانداردهای مصرف 
در بخش خانگی دارد که این باعث شده صنایع در زمستان 
به شدت با کمبود گاز مواجه شوند و این عارضه را به وجود 
آورد. اکثر کشورهای دنیا در بحث ذخیره‌سازی خود صنایع 
با کمک منابع مالی که دولت به آنها می‌دهد ذخیره‌سازی 
گاز را فراهــم می‌کنند، در فصول ســال که مصرف پایین 
اســت ذخیره می‌کنند و در زمستان یا هرزمانی که پیک 

مصرف است از آن استفاده می‌کنند.

* ناترازی بــر صنایع چه تاثیری دارد و راه‌حل 
آن چیست؟

در هدر رفت انرژی، ایران رتبه اول جهان را دارد. آمارهای 
تطبیقی در مکنزی نشــان می‌دهد هدر رفت انرژی ایران 
رتبه اول را در جهان دارد. نکته بعدی مدیریت بهینه‌سازی 
مصــرف انرژی اســت که بر اســاس همین گــزارش در 
پایین‌ترین سطح خود در منطقه هستیم، یعنی راندمان و 

بهینه‌سازی انرژی در ایران بسیار پایین است. 
در خاورمیانه ۱۵، در آســیا ۱۴ و در منطقه شمال آفریقا 
۱۲ کشور داریم که این سه منطقه بیضی انرژی جهانی را 
تشکیل می‌دهند و ایران در مرکز این بیضی قرار داشته اما 

پایین‌ترین مدیریت بهینه را دارد.
در برنامه هفتم توســعه شــورایی تحت عنوان  »شورای 
عالی راهبری« دیده و بیان شــده که دستگاه‌های اجرایی 
موضوع ماده ۱۱۸ قانون برنامه هفتم توسعه، برای استقرار 
ناظران مالی و اجرایی و تکلیف دســتگاه‌ها به همکاری با 
این ناظران، شــیوه‌نامه تدوین و تصویب مقررات اجرایی 
مندرج در این قانون را برای بهینه‌سازی مصرف پیش‌بینی 
کنند که اقدام خوبی است ولی درباره اینکه به چه صورت 
عملیاتی می‌شود، هنوز هیچ‌گونه برنامه اجرایی و عملیاتی 
در اختیار قرار نگرفته است. در پارلمان بخش خصوصی در 
کمیسیون‌های تخصصی در حوزه انرژی و توسعه پایدار و 
استانداردها اعلام کردیم که آمادگی داریم در این شورای 
راهبــری حضور پیدا کنیم زیرا برای بخش خصوصی هیچ 

جایگاهی در این زمینه پیش‌بینی نشده است.

* برای حل این ناترازی‌ها چه باید کرد؟
با توجــه به چالش‌هــای محیط زیســتی و ناترازی‌های 
شدیدی که داریم باید توجه داشت ظرفیت‌هایی در کشور 
وجــود دارد که از آنها اســتفاده نکرده‌ایم. اولین ظرفیتی 
که باید به آن پرداخت، سیاســت تولید انــرژی از منابع 
هیدروکربری و منابع انرژی تجدیدپذیر است که باید جدی 
گرفته شــود یعنی اگر سیاست‌گذاری نکنیم، با وجود این 
همه تمام تلاشــی که در دو دهه برای انرژی تجدیدپذیر 
شده، سهم انرژی تجدیدپذیر در سبد مصرف انرژی کشور 

زیر یک‌درصد بوده است. 
به طور کلی شــرکت ملی گاز آماری را در رابطه با ســال 
گذشته ارائه داده بود که میانگین وزنی گاز بهای پرداخت 
توســط همه مصرف‌کنندگان ۶۱۳ تومــان بر متر مکعب 
است و این رقم فقط ۲۵ درصد از هزینه تمام شده تامین 
هر متر مکعب گاز را پوشش می‌دهد. باید یارانه پرداختی 
تعریف شود، سهم یارانه‌ای که می‌خواهد به بخش خانگی، 
صنعت، تجارت و صادرات داده شود، تعریف و در برنامه‌ها 
به صورت مصوب آورده شود تا تکلیف مشخص و بر اساس 
اولویت‌های موجود برنامه‌ریزی شــود. با توجه به ســطح 
درآمــد پایین ملی در جامعه نمی‌توان به خانواده‌ها هزینه 
زیادی تحمیل کرد بلکه باید راه دیگری برای آن پیدا کنیم 
و تکلیف قیمت گاز صادراتی را در رقابت منطقه مشخص 
کنیم. ببینیم در صنعت، تفاوت قیمت تمام شده با قیمت 
فروش چقدر اســت زیرا در حال حاضــر خیلی از صنایع 
هستند که قیمت تمام شده آن به دلیل گاز تقریبا رایگانی 
که دریافت می‌کند، عددی اســت که وقتی آن را در بازار 

عرضه می‌کنند، ضربدر سه یا چهار می‌شود.

* سهم صنایع در ناترازی‌ها چگونه است؟
ســهم صنعت نیروگاهی به طــور میانگین ‌ ۳۲۶ درصد از 
سبد مصرف انرژی کشور بوده که بزرگترین مصرف‌کننده 
گاز کشور به جز صنعت خانگی است. بخش نیروگاهی فقط 
یک درصد هزینه تمام شده گاز را می‌دهد و باقی به خانگی 
و صنایع تحمیل می‌شود. اگر بخواهیم پتروشیمی‌ها را به 
عنوان بزرگترین مصرف‌کننده گاز درنظر بگیریم، ســهم 
تعیین قیمت گاز در هزینه تمام شده‌ آنها حدود ۳۳ درصد 
اســت که روی گاز بهایشان حساب کردند. باید ببینیم که 
قیمت تمام شده محصولات پتروشیمی در مقایسه با سبد 
صادراتی منطقه که شــامل خاورمیانه، اوراســیا و شمال 
آفریقاست، چقدر است و بعد بر اساس دو سهم نیروگاهی 

و پتروشیمی، سهم خانگی را حساب کنیم. 
باید توجه داشــت ســهم مصرف خانگی به دلیل ســاز و 
کارهایی که در مصرف وجــود دارد همچون موتورخانه‌ها 
و بخاری‌ها بســیار بالا بوده و هدر رفت دارد. کمیســیون 
انرژی اتاق بازرگانی ایران سه سال متوالی مطرح کرده است 
که در بخش خانگی اگــر بخواهیم مدیریت بهینه مصرف 
داشته باشیم باید موتورخانه‌ها و بخاری‌های گازی را رایگان 
تعویض کنیم در این صورت ظرف 3 سال ۱۰۰ درصد این 
پول برخواهد گشت ضمن اینکه ۵۰ درصد مصرف گاز نیز 
کاهش می‌یابد. البته عدد 40 درصد منطقی‌تر بوده ولی در 
هر صورت عدد بالایی در پیک سرماســت. در حال حاضر 

که ســرما به صفر و زیر صفر رسیده است با نبود مدیریت 
مصرف، بخش خانگی به‌طور میانگین در بعضی مواقع ۸۰ تا 
۸۵ درصد از مصرف گاز را در پیک سرما به عنوان بزرگترین 
مصرف‌کننده به خود اختصاص می‌دهد، در حالی که سهم 

آن در قیمت تمام شده گاز 7 درصد است.
مرکز پژوهش‌ها به همراه کمیسیون‌های تخصصی در اتاق 
بازرگانی برآوردی را به دســت آورده‌ است که پیش‌بینی 
می‌کند کسری گاز امسال در دوران پیک به ۳۰۰ میلیون 
مترمکعب خواهد رســید و اگر بــرای این روند پیش‌بینی 
درستی نکنیم تا پایان این دهه، کسری گاز کشور به عدد 
۵۰۰ میلیــون مترمکعب در روز نیز خواهد رســید  و اگر 
آنطور که گفته شده از روسیه و ترکمنستان بخواهیم گاز 
بخریم با توجه به خرید این میزان، یعنی باید ۳۰۰ تا ۵۰۰ 
میلیون مترمکعب گاز بخریم. بنابراین بر اساس قیمت‌های 
جاری باید در سال بین ۲۵ تا 27.5 میلیارد دلار پول بابت 
تامین بودجه خرید گاز پرداخت کنیم در حالی که چنین 
پولی نداریم. ایران به اندازه مصرف کل ترکیه دچار کسری 
گاز است. یعنی آنها در ســال چیزی حدود ۳۰۰ تا ۳۵۰ 
میلیون مترمکعب گاز مصرف می‌کنند که نشان از سیکل 

معیوب مصرف گاز ایران دارد.

باید سیاســت‌های حوزه انرژی کشــور مورد بازنگری قرار 
گیــرد و اقتصاد انرژی اصلاح شــود. مدل‌ها و راهکارهای 
بســیاری از ســوی کمیســیون انــرژی اتــاق بازرگانی 
ایران، کمیســیون توســعه پایدار و محیط زیست و سایر 
کمیســیون‌های تخصصی اقتصادی به ســازمان برنامه و 
بودجــه، دولت، وزارت نفت و وزارت نیرو ارائه شــده ولی 

پاسخی دریافت نشده ‌است.

* اولویت قطع گاز با کدام است؟
بخش خانگی بیش از استاندارد مصرف می‌کنند اما برخی 
از صنایع هســتند که مدل بهینه‌ســازی مصرف ندارند و 

صنایع محدودی داریم مثل خوراکی و کشــاورزی. صنایع 
قابل کنترل هستند، مثلا برخی صنایع می‌توانند به جای 
روز، شب کار کنند یا مثلًا به جای یک ماه مرخصی دو ماه 

مرخصی بدهند.

* بخش خصوصی برنامه‌ای برای توسعه انرژی 
تجدیدپذیر دارد؟

در فدراسیون صنعت نفت ایران مدل‌های مختلفی را برای 
تغییر رویکرد پیشــنهاد دادیم،‌ بخشــی با سرمایه‌گذاری 
خرد که خود افراد، نهادهــا و گروه‌ها در بخش خصوصی 
سرمایه‌گذاری می‌کنند و بخشی نیز سرمایه‌گذاری کلان 
اســت که دولت باید انجام دهد. مثلا در فضاهای کویری 
که بیشترین تابش را داریم دولت باید سرمایه‌گذاری کند. 
برای مثال کشــورهای مختلفی همچون چین پیشــنهاد 
ســرمایه‌گذاری دادند تا بتوانند در ازای آن، نفت‌خام، گاز 

و... دریافت کنند.

* برنامه‌هــای اتاق برای اثرگــذاری بر بودجه 
چیست؟

باید به سمتی حرکت کنیم که مصرف برق در سطح الگو، 
مشمول یارانه و با قیمت پایین عرضه شود اما مصرف بالای 
الگو از طریق بازار آزاد تامین شود. نکته بعد اینکه روندی 
را برای توسعه تابلوی سبز بورس ایجاد کنیم، تابلوی سبز 
بورس اصلاح اقتصادی صنعت برق و تعیین عوارض برای 
پرمصرف‌ها از جمله اقدامات مهمی ‌خواهد بود که می‌تواند 
نقش موثــری را در افزایــش بهره‌وری انرژی و تشــویق 
ســرمایه‌گذاران برای توســعه انرژی‌های هیدروکربوری و 
فســیلی و هم انرژی‌های تجدیدپذیر با خود داشته باشد، 
بنابراین باید با کمک بخش‌خصوصی و مردم ظرفیت تولید 
به ویژه انرژی‌های تجدیدپذیر را تا ۵ سال آینده مدل‌سازی 
کنیم، دولت طرح‌ها را به سرعت مصوب کند تا بتوانیم به 

۵۰ هزار مگاوات تولید برق دست یابیم.
همچنین باید معضلات زیربنایی بخش انرژی، ارجاع دادن 
این ناترازی‌ها به اقتصــاد انرژی، قیمت‌های ارزان، راه‌حل 
بازار آزاد )که بعضی مواقع توســط وزیران و کارشناســان 
مطرح می‌شود که کار غیرکارشناسی است و می‌تواند برای 
کشــور و دولت جدید هم پرهزینه باشــد( و عوامل اصلی 

ناترازی‌ها را پیدا کنیم.
معتقدم ســیکل معیوبی که در ناتــرازی تولید و مصرف 
برق داریم را باید حل کنیم. مثلا ســیکل معیوب برق در 
بخش انرژی راندمان بسیار پایین نیروگاه‌هاست، همچنین 
پرداخت نکردن مطالبات تولیدکنندگان برق که منجر به 
توقف به‌روزرســانی آنها می‌شــود. اتلاف گسترده برق در 
شــبکه انتقال و توزیع که این اتلاف برق تا توزیع متوجه 
دولت اســت و باید آن را درست کند و کارشناسان داخلی 
و خارجی را برای حل این مشــکل دعــوت کند. راندمان 
نیروگاه‌های موجود عددی حدود ۳۰ تا ۴۰ درصد اســت 
در صورتی که دنیا به سمت راندمان بالای ۵۰ درصد رفته 
اســت. اگر بخواهیم به سمت ســرمایه‌گذاری‌های جدید 
برویم، دولت باید بدهی قبلی خود را به ســرمایه‌گذارانی 
که در حوزه تولید انــرژی و به خصوص برق کار کرده‌اند، 

پرداخــت کنند تا از این ســیکل معبوب خارج شــویم و 
بتوانیم به جایی برسیم. به عبارت دیگر اولین و مهم‌ترین 
مدل‌های صرفه‌جویی انرژی، اجباری کردن استانداردسازی 
موتورخانه‌ها و صدور معاینه فنی برای بخاری‌هاست که اگر 
این اتفاق بیفتد بخش زیادی از انرژی کشور حفظ شده و از 
هدر رفت آن جلوگیری می‌شود و اگر موتورخانه‌ها تنظیم 

شود۲۰ تا ۳۰ درصد مصرف خانگی را کاهش می‌دهد.
در وضعیتی که برای هدایت، سرمایه‌گذاری، اجرا و نظارت 
باید داشــته باشیم در ساختار جدید دولت معاونتی تحت 
عنوان معاونت انرژی دیده شده است. این معاونت انرژی اگر 
در دولت شکل گیرد باید دستگاهی فراتر از وزارت‌خانه‌ها 
باشــد و باید ملزم به اجرای قوانین و مقرراتی باشد که اگر 
این معاونت شکل گیرد شاید بتواند نجات‌دهنده باشد که 
هم در مصرف گاز و هم ســایر موارد همچون ال پی جی، 
سی ان جی و سوخت‌های مشابه کمک‌کننده خواهد بود.

درآمد نفتی‌ کشور که طبق آخرین اعلام وزیر اقتصاد ۳۵ 
میلیارد دلار است چون مصرف داخلی بالاست، باید دولت 
اقدامات زیادی انجام دهد تا بتواند نرخ فروش سوخت که 
الان فرضــا به هواپیماهای داخلی و خارجی و... می‌دهد را 
کنترل کند، مجوز واردات بنزین سوپر که مطرح شده باید 
مدل داشــته باشد که بتوانند بر اساس آن انجام دهند. در 
حال حاضر روزی حدود ۳ میلیون لیتر بنزین یارانه‌ای داده 
می‌شــود. هواپیمای خارجی یا محدوده‌ آن باید مقداری 
کنترل و ســهم آن تعریف شــود. به ویژه افزایش مصرفی 
که برای پرمصرف‌ها در مورد گاز داریم که 2 دهک هستند 
باید کنترل شــوند و مدل داشته باشیم. اگر تا سال ۱۴۰۶ 
به ناترازی گاز بی‌توجهی شــود، ممکن است ناترازی 4 تا 

5 برابر شود.

* وظایف معاونت انرژی را شرح دهید.
وظیفه اصلی معاونت انرژی، سیاست‌گذاری برای تولید و 
مصرف انرژی در کشور و تعیین مسئولیت‌های اجرایی و 
عملیاتی برای کلیه نهادها و ســازمان‌های مسئول است. 
در حال حاضر شــورای عالی انرژی را داریم که نتوانست 
کاری کند. به همین دلیل گفتیم دولت باید متولی شود، 
معاونــت انرژی ایجاد کنــد و آب، برق، گاز و... را در یک 
مدل و یکجا جمع کند. نمی‌خواهیم اصلًا کار اجرایی کند 

بلکه فقط کار سیاست‌گذاری درست انجام دهد.

* چگونه می‌توان در حوزه صنایع به توســعه 
پایدار دست یافت؟ ملزومات آن چیست؟

در توســعه پایدار صنایع نیاز به پول داریم. ناترازی انرژی 
این مســاله را به وجود آورده و توسعه را تحت سوال قرار 
داده است. سالانه ۳۰۰ میلیارد مترمکعب گاز به ارزش ۹۶ 
میلیارد دلار و ســالانه حدود ۳۳۰ میلیارد کیلووات‌ساعت 
برق به ارزش ۳۳ میلیارد دلار مصرف می‌شــود. اگر گازی 
کــه در تولید برق مصرف می‌کنیم را از این رقم کم کنیم، 
در ســال حدود ۱۷۰ میلیارد دلار انرژی مصرف می‌کنیم، 
یعنی ۴۰ درصد GDP ایران ارزش انرژی مصرفی کشــور 
است، بعید می‌دانم کشوری در دنیا وجود داشته باشد که 
درصد انرژی مصرفی در  GDP آن به این میزان بالا باشد 
و این شــاخص را نشــان دهد که در بخش انرژی بدترین 

مصرف را در دنیا داریم. 
 به طور متوســط ۷ میلیون بشــکه در روز داخل کشــور 
انرژی مصرف می‌کنیم و چهارمین مصرف‌کننده گاز جهان 
هستیم در حالی که رتبه دوازدهم در مصرف نفت جهان را 
داریم. حال اگر مصرف نفت و گاز را با هم در نظر بگیریم، 
در مصرف هیدروکربورها رتبه ششم جهان را داریم. اگر در 
GDP هم در رتبه ششــم بودیم، مشکلی نبود اما اقتصاد 
ایران،  بیست‌وپنجم جهان است، در برق نیز رتبه دوازدهم 
جهانیم و بیشتر از مکزیک، اندونزی، ترکیه، بریتانیا و ایتالیا 
و اکثر کشــورها مصرف می‌کنیم. برای مثال دو برابر مصر 
با جمعیت ۱۰۰ میلیونی و 2.5 برابر پاکســتان با جمعیت 

۲۴۰ میلیونی مصرف داریم.

* پالایشــگاه‌های داخلی با مشــکل کاهش 
ســرمایه‌گذاری و دور مانــدن از فناوری روز 
این  برای رفع  راهکاری  مواجه هســتند. چه 
مشــکل پیشــنهاد می‌کنید؟ درباره ساخت 
 و توســعه پالایشــگاه در خارج از کشــور 

توضیح دهید.
پالایشــگاه‌های ایــران نیاز به ســرمایه‌گذاری‌های جدید 
و روزآمــد برای بهینه‌ســازی و رشــد تولیدشــان دارند. 
پالایشــگاه‌های کشــور باید رشــد کنند و ایــن نیاز به 
سرمایه‌گذاری دارد که مدل‌های آن در شورای عالی انرژی 
مطرح شــده ولی هنوز تصمیم‌گیری نشده است. در رابطه 
با ساخت و توسعه پالایشگاه خارج از کشور هم باید گفت 
نیازی نداریم چراکه باید ابتدا تکلیف داخل را روشن کنیم 

بعد به سراغ آن برویم.

رئیس کمیسیون توسعه پایدار، محیط زیست و استاندارد اتاق ایران تشریح کرد:

سه ضلع ناترازی گاز در ایران
چالش‌های  مهم‌تریــن  از  یکی  انــرژی  ناترازی 
اقتصادی و زیست‌محیطی در بسیاری از کشورها، 
از جمله ایران، به‌شمار می‌رود. این مشکل زمانی 
رخ می‌دهد که میزان تقاضای انرژی در مقایسه با عرضه آن از حد 
معین فراتر می‌رود، که می‌تواند به بحران‌های جدی در بخش‌های 
مختلف اقتصادی و اجتماعی منجر شود. در ایران، ناترازی انرژی 
به‌ویژه در فصول گرم تابستان و سرد زمستان مشاهده می‌شود. 
در تابســتان، مصرف برق به‌طور چشمگیری افزایش می‌یابد و در 
فصل سرما نیز، با رشد مصرف گاز برای گرمایش، کشور با کمبود 
انرژی مواجه می‌شــود. این ناترازی به دلیــل چند عامل عمده 
است؛ از جمله ساختار ناکارآمد شــبکه‌های انرژی، پایین بودن 
بهره‌وری انرژی و عدم تنوع در منابع تولید انرژی. علاوه بر این، 
وابســتگی شدید به منابع انرژی فســیلی و نبود سرمایه‌گذاری 
کافی در انرژی‌های تجدیدپذیر، این بحران را تشدید کرده است. 
یکی از پیامدهای این ناترازی، افزایش خاموشــی‌ها و فشــار بر 
مصرف‌کنندگان خانگی و صنعتی است. این بحران می‌تواند تولید 
ملی را تحت تأثیر قرار داده و باعث نارضایتی عمومی شود. برای 
حل این معضل، نیاز به یک رویکرد جامع و برنامه‌ریزی بلندمدت 
است. توسعه زیرساخت‌ها، استفاده از انرژی‌های تجدیدپذیر مانند 
خورشیدی و بادی، و بهبود بهره‌وری انرژی از جمله اقداماتی است 
که می‌تواند به کاهش ناترازی کمک کند. تنها در صورت تغییر این 
روند، می‌توان به آینده‌ای پایدار و کم‌خطر در زمینه انرژی دست 
یافت. هفته‌نامه اطلاعات بــورس در همین زمینه با رضا پدیدار، 
رئیس کمیسیون توســعه پایدار، محیط زیست و استاندارد اتاق 

ایران گفت‌وگویی داشت که در ادامه مشروح آن را می‌خوانید.

همراز فیروزی
خبرنگار



15 پرسمان

واکنش کارشناسان به ورود فولادی‌ها و پتروشیمی‌ها به تالار مبادله ارز توافقی

ارز صادراتی‌هاشمشیر دولبه یق  تزر با  انقلاب صنعتی 
بـا افتتـاح تـالار ارز توافقـی و در ادامـه 
آن انتشـار اخبـار عرضـه ارز صادراتی‌هـا 
از  متاثـر  بـازار  رونـد  آینـده،  مـاه  در 
ایـن خبـر تغییـر کـرد و شـاهد رشـد 
بـازار بودیـم. ضمـن اینکـه اگـر نگاهـی 
نمادهـا  رشـد  بـه  جزیی‌تـر  و  دقیق‌تـر 

داشـته باشـیم، می‌توانیـم بـه وضـوح ببینیـم کـه شـرکت‌های گـروه 
 پتروشـیمی، فلزات و پالایشـگاهی در حال رشد هسـتند و سایر نمادها \

از رشد بازمانده‌اند. 
ایـن تزریق ارز توسـط شـرکت‌های صادراتـی را می‌توان انقلاب صنعتی 
در صنایـع مذکـور دانسـت. در زمانـی کـه خبـری از تـالار ارز توافقـی 
نبـود و تمامـی معاملات صادرکننـدگان بـر اسـاس نـرخ نیمـا صـورت 
می‌گرفـت، سـودی هنگفـت به‌جـای اینکـه در جیـب صادرکننـده برود، 
امـا در حـال حاضـر تولیدکننـدگان منفعـت  نصیـب دلال‌هـا می‌شـد 
را  بسـیار خوبـی  تاثیـرات  آینـده  و در  به‌دسـت می‌آورنـد  را  مطلوبـی 

می‌تـوان انتظـار داشـت. 
دولـت  کنیـم،  نـگاه  کلان  به‌صـورت  موضـوع  ایـن  بـه  بخواهیـم  اگـر 
چهاردهـم بـه هـر دلیلـی آشـنایی بیشـتری از سـایر دولت‌ها بـا اقتصاد 
دارد و ایـن نـگاه کابینـه پزشـکیان بـوده که چشـم‌انداز روشـنی را برای 
بـازار ایجـاد کرده اسـت. ضمن اینکه در سـال‌های گذشـته و بـه ویژه در 
دولـت قبـل، حاشـیه سـود شـرکت‌ها به‌شـدت کاهـش پیـدا کـرده بود؛ 
ایـن اتفـاق در اثـر دسـتکاری قیمـت محصولات و بـالا بـردن هزینه‌های 

شـرکت رخ داده بـود. 
دولــت در حــال حاضــر بــا کاهــش نــرخ بهــره و جلوگیــری از 
قیمت‌گــذاری دســتوری و خرده‌فروشــی ارز، ورود خودرویی‌هــا بــه 
بــورس کالا، توقــف عرضــه دســتوری، توانســته آینــده روشــنی را بــرای 
بــازار رقــم‌ بزنــد. هــر صنعتــی، حاشــیه ســود مخصــوص بــه خــود را دارد 
ــم  ــه را بگوی ــن نکت ــد ای ــم بای ــتی ه ــرکت‌های پایین‌دس ــورد ش و در م
کــه اگــر قیمت‌گــذاری داخــل کشــور به‌صــورت دســتوری باشــد، ســود 
از ســمت صنایــع مــادر بــا ســهامدارانی از جنــس بازنشســتگان و ســهام 
ــع پایین‌دســت  ــه ســمت شــرکت‌هایی مــی‌رود کــه در صنای عدالتــی، ب

مشــغول بــه فعالیــت ‌هســتند.
بـرای مثـال در سـال‌های گذشـته شـرکت‌های تولید بسـته‌بندی از مواد 
پتروشـیمی مجبـور بودنـد کـه کالای خـود را در بـورس کالا برابـر بـا 
نـرخ دسـتوری بـرای فـروش بگذارند امـا تولیدکننـده آب معدنـی آن را 
بـه قیمـت ارزان می‌خریـد و گرانتـر از آن چـه کـه بایـد می‌فروخـت؛ بـا 
ایجـاد تـالار ارز توافقـی، رانـت صنایـع پایین‌دسـت و سـود غیرمنطقـی 
آنهـا از بیـن مـی‌رود و سـود بـه شـرکت اصلـی یا مـادر رجعـت می‌کند. 
در کلیـت بررسـی ارز نیمـا بـه ایـن نتیجـه می‌رسـیم کـه ایـن مـدل 
از نرخ‌گـذاری ارز در کشـور جـز رانـت در پـی نداشـته و نتوانسـته در 
 ایـن مـدت تـورم را کنتـرل کنـد و بـرای مصرف‌کننـده نهایـی نفعـی 

داشته باشد.

سعید مومنی
کارشناس ارز

از 1368 و بعد از جنگ تا سال 1396 مشکل اساسی که دست‌های بازرگانان را بسته بود، نوسان قیمت 
ارز بود که از یک طرف صادرکننده را از تامین مالی باز می‌داشت و از سوی دیگر سخت‌گیری‌ها اجازه 
آزادســازی قیمت‌ها را نمی‌داد تا واردکننده بتواند کالای خود را بفروشد؛ سال 1396 سامانه نظام 
یکپارچه معاملات ارزی موسوم به نیما شکل گرفت و عامل چند نرخی شدن ارز و خروج نقدینگی از کشور شد. طول 
کشید تا مسئولان کشور، جایگزینی برای آن بسازند اما بالاخره این اتفاق افتاد و تالار مبادله ارز توافقی راه‌اندازی 
شد. خبر ورود فولادی‌ها و پتروشیمی‌ها به تالار مبادله ارز، سیگنال مثبتی به بازار داده و سوالی که بسیاری از فعالان 

بازار دارند این است که چه نمره‌ای می‌توان به مرکز مبادله ارز داد و اصولا کارکرد آن با سامانه نیما تفاوتی دارد؟

مینا هرمزی
خبرنگار

| دی 1403  هفته دوم  سال دوازدهم  شماره 573 |

ارز در مرکز مبادله با فروش  ودگذر  رشد ز
صادرکننــدگان تــا پیــش از افتتاح 
تــالار ارز مبادلــه‌ای مجبــور بودند 
کــه ارز حاصل از صــادرات را به نرخ 
بســیار پایینی عرضه کنند اما با این 
اتفاق، میل به صادرات بیشــتر شده و 
شرکت‌های بورســی نیز به تبع رشد 

می‌کنند. ضمن اینکه بخش خصوصی می‌تواند با کم شدن فاصله نرخ‌های 
ارز جان تازه‌ای بگیرد و یا شــرکت‌ها برنامه‌های تحقیق و توسعه خود را 
محقق می‌ســازند. ضمن اینکه اگر انجام این عمل به شــیوه درست آن 
نباشــد در نهایت به نفع سودجویان شــده و می‌توان پیش‌بینی کرد که 
کالاهایی دچار افزایش قیمت شــوند که هیــچ ربطی به مرکز مبادله ارز 
توافقی ندارند. این تالار درواقع شمشــیر دولبه‌ای اســت که هم منفعت 

صادرکننده را دربر دارد و هم اثرات روانی آن می‌تواند تورم ایجاد کند. 
در چنین شــرایطی وظیفه دولت است که با سیاست‌گذاری‌های خود این 
بار روانی را کنترل و محدود کند و به این موضوع ســامان دهد. مســئله 
نگاه سودجویان به این موضوع را باید از منظر گرانی کالاهای غیر وارداتی 
که در جریان افزایش نرخ ارز، رشــد کاذب پیدا می‌کنند، بررسی کرد. تا 
زمانی که تک نرخی نشــویم، رانت به وجود خود ادامه می‌دهد اما شاید 
در این لحظه‌ از تاریخ، انجام چنین کاری درســت نباشد چراکه می‌تواند 
آسیب تورمی زیادی را به جامعه تحمیل کند و بار روانی بسیار زیادی که 
دارد در ادامه بر اقتصاد کشور تاثیر می‌گذارد. وظیفه دولت است به عنوان 
متولی اقتصاد در کشــور، شــرایط را به‌گونه‌ای فراهم کند تا فرایند تک 
نرخی شدن را به گونه‌ای پیش ببرد که آثار تورمی کمتری داشته باشد. 
عرضــه ارز به‌صــورت توافقــی در ایــن تــالار هیچ‌گونــه آســیبی به 
 صنایــع پایین‌دســتی نمی‌زند و صرفا مســئول شــکل دادن به رشــد

بازار است. 
البته اگر کســانی چنین نظری دارند باید بدانند تنها آسیبی که می‌تواند 
به شــرکت‌های پایین‌دستی بخورد، تنها و تنها از سمت آثار تورمی است 
و نه چیزی دیگر. شــرکت‌های مادر نیز می‌توانند با بالا رفتن درآمدهای 
خود با عرضه ارز در بازار توافقی، ســرمایه در گردش خود را بالا ببرند و 
از شرکت‌های زیرمجموعه و یا همان پایین‌دستی حمایت لازم را به عمل 
آورند. شــرکت‌های پایین‌دستی تا قبل از این ارز واردات خود را از طریق 
دلار نیمایی تامین می‌کردند اما در زمان فروش آن را به قیمت غیرنیمایی 
می‌فروختنــد پس از این منظر نیز نبایــد اینطور فکر کرد که این صنایع 

چنان مظلوم‌اند که از عرضه توافقی ارز، متضرر شوند. 
هــر کدام از افراد حاضر در دولت که قصد جراحــی اقتصاد را دارند باید 
مانند پزشــکی که با انجام آزمایش‌هــای متعدد، آثار و تبعات هر درمانی 
را بررســی می‌کند، آثار ناشی از هر تغییر و تحول اقتصادی را پیش‌بینی 
کرده و سپس روندهای لازم را مرحله به مرحله پیش ببرند. درمورد تالار 
ارز توافقی نیز به ‌این صورت اســت که شاید برای دوره‌ای کوتاه شرایط را 
بهبود ببخشــد اما این خوشی زودگذر در ادامه گریبان‌گیر اقتصاد کشور 

شده و مسبب تورم می‌شود.

عزیز قنواتی
مدیرعامل نورد زرین گالوانیزه کاشان

بود الزامی  توافقی  ارز  تالار  ایجاد 
در حال حاضر مشخص 
نیست که در چه زمانی 
قرار است فولادی‌ها ارز 
خود را در بســتر مرکز 
توافقــی،  ارز  مبادلــه 
عرضه کنند و تا به این 

لحظه )۳ دی ماه( تاریخ‌های متفاوتی برای آن اعلام شده است. 
در اولین مرتبه گفتند که از اول بهمن ماه این اتفاق می‌افتد اما 
بعدتــر اعلام کردند اول دی که اتفاقی در آن روز نیفتاد و زمان 
بعــدی نیــز ۳ دی بود که با توجه به پیگیری‌های انجام شــده 
هیچ‌کدام از همکاران قادر به ثبت ارز در این سامانه نشدند و باید 

دید که چه زمانی این مهم حاصل می‌شود.
صنعــت فولاد به عنوان دومین صنعت ارزآور کشــور با ارائه ارز 
خود به صورت توافقی در این ســامانه موجبات رشــد و تعالی 
خود و کلیت اقتصاد کشــور را فراهم می‌کند. ضمن اینکه با این 
اتفاق، علاوه بر صادرات، تولید و توســعه را نیز رشــد می‌دهد و 
قیمت‌ها را تعدیل می‌کند و می‌توان تاحدودی ضررهای ناشــی 
از ناترازی انرژی در چند وقت اخیر را با این راهکار جبران کرد. 
مطمئن باشید که شرکت‌های واردکننده فولاد نیز از این موضوع 
متضرر نمی‌شــوند چراکه آنها قبل از ایــن اتفاق نیز ارز نیمایی 
دریافت نمی‌کردند. در مورد تعدیل نرخ ارز نیز باید به روند بازار 
دقت کرد و دید که تنها سیگنال و خبر عرضه ارز فولادی‌ها در 
ســامانه مرکز مبادله باعث شــد تا قیمت دلار نزدیک به ۲هزار 
تومان کاهش پیدا کند. ضمن اینکه بســتر مبادله ارز می‌تواند 
فولادی‌ها را به میزان و شرایط صادرات ۱۴۰۲ برگرداند البته که 
این پتانسیل در ذات این صنعت وجود دارد. باید به این موضوع 
توجــه کرد که ارز نیمایی و ارز توافقی با هم تفاوتی ندارند و ارز 
نیمایی در واقع خود نوعی از توافق را در پی داشته و دارد و اگر 

همین الان فولادی‌هــا ارز خود را در مرکز مبادله عرضه کنند، 
می‌توانند در سامانه نیما به‌صورت توافقی خرید کنند. در هر حال 
باید برای تولیدکنندگان فولاد انگیزه ایجاد شــود و با این بستر 
می‌توان توسعه صنعت فولاد را به‌گونه‌ای فراهم آورد و البته اگر 
انگیزه‌ای برای صادرکنندگان نیز ایجاد شود، فعالیت تولیدی‌ها 
و اشتغال‌ افزایش پیدا می‌کند و ارزبری صنایع نیز در ادامه این 
روند به سمت صنایع دیگر مانند پتروشیمی‌ها سوق پیدا می‌کند. 
اگر قطعی گاز و برق ادامه پیدا کند صنایع فولادی در سال آینده 
روزهای ســختی را پشت سر خواهند گذاشت و احتمال می‌رود 
که شــرکت‌های کوچکتر بــه علت اینکه توان ســرمایه‌گذاری 
ســنگین را ندارند از دور رقابت خارج شــوند و برای این مورد 
باید حتما راه حلی پیدا شــود تا ایــن صنایع بتوانند به فعالیت 
خود ادامه دهند. از مشکلات دیگر نیز مشکل راه در کشور است 
که هزینه‌های جابه‌جایی محصولات را به‌شدت بالا برده و علت 
آن نیز گران بودن وســایل نقلیه‌ای است که باید فکری به حال 
آن شــود. یکی از راهکارهای جبران ناترازی در کشور آزادسازی 
نرخ انرژی اســت که در این زمینه وزارت نیرو متولی امر است 
که باید ناترازی را جبران کند اما اگر حل مشکل ناترازی با ورود 
بخش خصوصی برطرف شــود، گرانی محصول نهایی فولادی‌ها 
را در پی دارد که نفع مصرف‌کننده در آن لحاظ نمی‌شــود. در 
حال حاضر بسیار به میزان تولید سند چشم‌انداز 1404 نزدیک 
هستیم و نمی‌توان گفت که این موضوع متاثر از دولت پزشکیان 
است چراکه در ســال‌های گذشته نیز بسیار به این رقم نزدیک 
بودیم اما در زمان دولت جدید تصمیم‌های خوبی گرفته شــده 
که اگر زمان به این دولت داده شــود، می‌توان خبرهای خوشی 
از تصمیم‌گیری‌های پیش‌رو شــنید. در نهایت باید به این نکته 
اشــاره کنم که چه بخواهیم و چه نخواهیم اثرات تورمی ارز بر 
روی مردم وجود دارد اما در بلندمدت چاره‌ای جز ایجاد تالار ارز 
توافقی نداریم و فولادی‌ها باید عرضه‌ خود را افزایش دهند تا به 

مرور زمان نرخ ارز به قیمت روز و طبیعی خود برسد.

حمیدرضا طاهر زاده
نایب رئیس ســابق هیات مدیره انجمن تولیدکنندگان فولاد

نیمایی رانت  برای  بهانه‌ای  کالا،  بورس 
ارز وارد ســامانه مرکز مبادله می‌شود و شــرکت‌هایی که وابسته به صادرات هستند، رشد می‌کنند. این اتفاق 
به علت وابسته بودن قیمت محصولات شرکت‌های صادراتی مانند پتروشیمی‌ها و فولادی‌هاست. ضمن اینکه 
در این شرکت‌ها رشد سهام روندی همگام با دلار دارد. بعضا گفته می‌شود که نرخ نیما برای صنایع مشکلات 
زیــادی را ایجاد کرده بود اما حقیقت این اســت که اینطور نبوده و ایجاد تالار مبــادلات ارز توافقی به علت 
جلوگیری از خروج میزان زیادی از ارز بوده است. البته این موضوع را هم نباید فراموش کرد که در کلیت بررسی 
و مقایســه دو نرخ توافقی و نیمایی، می‌توان این نتیجه را گرفت که ارز توافقی مزیت‌هایی نسبت به نرخ ثابت 

نیما دارد و در حال حاضر متولی این عرضه بانک مرکزی است. قبل‌تر از ایجاد این تالار، شرکت‌های صادراتی با صرافی‌های مختلفی توافق می‌کردند و 
در نهایت ارز نصیب صرافی‌ می‌شد و پول نیز از کشور خارج می‌شد اما در حال حاضر این مسیر از طریق تعیین نرخ تحققی نیما تعیین می‌ شود و این 
موضوع همواره به نفع فروشنده است چراکه با افزایش نرخ ارز، سود بیشتری کسب می‌کند و از طرفی به نفع مملکت نیز است چراکه با خارج نشدن 
این پول از کشور، نقدینگی آن به‌ دست واردکننده می‌رسد. شاید بتوان مهمترین مسئله در مورد ایجاد چنین تالاری را کاهش فاصله نرخ ارز بازار آزاد 
و ارز نیمایی دانست که منتج به حذف رانت در این حوزه می‌شود و در پی چنین اتفاقی، کاهش قاچاق کالا را می‌توان در آینده پیش‌بینی کرد. تا قبل 

از ایجاد این تالار، متقاضیان زیادی برای بورس کالا وجود داشت و این مسئله از خواستاران بسیار زیاد رانت ارزی نشات می‌گرفت.

تقی صانعی
نوری پتروشیمی  مدیرعامل سابق 

همگانی منفعتی  ارز،  بازار  آزادسازی 
اگــر تمامی بازار‌هــای ارز یکی 
شود، در نهایت می‌توانیم شاهد 
تک نرخــی شــدن ارز در بازار 
رســمی و در ادامــه آن کنترل 
نرخ غیررسمی باشیم. اگر تمامی 
عرضه و تقاضا را ببریم به سمت 

بانک‌هــا و صرافی‌ها می‌توانیم کاهش نرخ ارز را به ‌صورت واضح ببینیم. 
ضمــن اینکه از همین لحظه پیش‌بینی می‌کنــم که افرادی در ماه‌های 
آینــده ادعا کنند که نرخ ارز به بالاترین حد ممکن رســیده و راه‌اندازی 
این تالار بی‌نتیجه بوده اما حقیقت این است که جواب من به این دسته 
از افراد از اکنون مشــخص اســت؛ به آنها خواهم گفت اگر این عرضه‌ها 
رخ نمــی‌داد، قیمت ارز بســیار بالاتر از آن چیزی بــود که بتوان تصور 
کرد. به‌طور قطع کلیت این سیاســت درست اما دارای نواقصی است که 

می‌تواند آن را در آینده با شکست مواجه کند. 
سیاست درست‌تر اینکه تجار و صادرکنندگان، مردم عادی و خانوار همه 
معاملاتی ارزی خود را در فضای باز در بستر صرافی‌ها و با پشتوانه بانک 
مرکزی انجام دهند. طبق قانون، بازار ارز باید همواره شناور اما مدیریت 
شده باشد، پس بانک مرکزی اگر قصد دارد که مدیریت بر بازار ارز داشته 
باشد باید تنها اقدام به عرضه ارزهایی کند که مربوط به صادرات صنایع 
دولتی مانند پتروشیمی‌ها و بانک‌هاســت نه آنکه بنگاه‌های صادراتی و 

وارداتی را به هم دیگر وصل کند. 
با تمام این احوال، سیاســتی که اکنون دولت در پیش گرفته، می‌تواند 
حرص و طمعی که منجر به بیرون نگه‌داشتن ارز از کشور وجود دارد را 
خنثی کند و این مسئله سرعت افزایش قیمت ارز را کاهش می‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌دهد؛ این 
روند سودآوری بنگاه را به سمتی می‌برد که توسعه یکی از ایستگاه‌های 
آن است و در ادامه این مسیر سفته بازی در جای درست خود که بورس 
باشــد، انجام می‌شــود. البته باید به این نکته هم اشاره کنم که اگر این 
سیاســت، تنها در این موارد صدق کند و کالاهای اساســی نرخ دیگری 
برایشان درنظر گرفته شود، درنهایت با شکست مواجه خواهد شد. زمانی 
که این معامله ارز در صنایع ارزی در تمامی صنایع اتفاق افتاد آن موقع 

دولت می‌تواند سوبسید را از تولیدکننده گرفته و به مصرف‌کننده بدهد 
و یــا تولیدکننده نرخ کالاها را کنترل کنــد و همه این موارد در نهایت 
منجر به کاهش 15 درصدی تقاضای خرید ارز در کشور می‌شود. کاهش 
تقاضای ارز خود دو نتیجه بســیار مهم در پی دارد؛ اول از همه سرعت 
تحولات نرخ ارز را کاهش می‌دهد و دوم اینکه اقتصاد را با ثباتی روبه‌رو 

می‌کند که به سمت جذب سرمایه‌گذاری حرکت می‌کند. 
قیمت نهاده در قیمت نهایی هر کالایی نهایتا 50 درصد تاثیرگذار است 
و اگر این میزان 40 درصد رشــد کند در نهایت تنها 20 درصد رشد در 
کالای نهایی داریم؛ این میزان از رشــد حتی اگر 30 درصد رشد قیمتی 
هم در پی داشته باشد باز هم نسبت به تورم 60 درصدی غیرقابل مقایسه 
است و شاید در سال اول با بالا بردن نرخ قیمت‌ها زیان‌هایی وارد کند اما 
در بلندمدت و با شکل‌گیری مسیر درست این اتفاق بسیاری از مشکلات 
برطرف می‌شــود و با آرایش جدید قیمت‌ها، افزایش نرخ آن بیشــتر از 

افزایش نرخ ارز نمی‌شود. 
مسئله بعدی اینکه افزایش قیمتی که بسیاری از آن دم می‌زنند، قبل‌تر 
بخشــی از آن در قیمت نهایی کالا محاسبه شده و باید نام ساده اندیش 
را بر این افراد گذاشــت، اگر فکر کنند کــه کالای وارداتی با همان نرخ 
نیمایی به دست مصرف‌کننده می‌رسد. سیاست غلط ارز نیمایی سال‌های 
ســال بود که اجرا می‌شــد و برای گذر از آن باید چالش‌ها و مسائل آن 
را بپذیریــم. در حوزه معامله ارز در تالار مبادله ارز توافقی تمامی افراد و 
حتی خانوار نیز سود می‌برند که البته این سود منوط به صبر برای گذر 
کردن از این مســیر است و یکی از محل‌های سود خانوار از این موضوع، 

کاهش سهم نیروی انسانی بر قیمت کالاست. 
در پایان باید این مورد را نیز بگویم که آزادسازی نرخ ارز، اقدام مبارکی 
اســت و برای تمامی صنایع و به ویژه پتروشیمی‌ها سودمند خواهد بود. 
سرمایه ملی تا به امروز در بنگاه‌هایی هزینه می‌شدند که از اساس زیان‌ده‌ 
هستند و با این هزینه می‌خواستند که آنها را سود‌ده کنند و سود آنها را 
تمامی ملت ایران پرداخت می‌کردند. در نظر داشــته باشید که با به هم 
ریختن قیمت‌های نسبی، بازنده قطعی آن خانوارهای کشورند و بنگاه‌ها 
تقریبا ضرری نمی‌کنند و دولت نیز بــه هیچ عنوان در این بازی بازنده 
نیست. دولت‌ها تا پیش از این با سرکوب قیمت‌ها تصمیماتی می‌گرفتند 

که به گروه‌های سیاسی خود رانت و منفعت برساند.

محمدرضا مدیری
زنجان پتروشیمی  مدیرعامل 
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بلاکچین یک فناوری نوین است که به‌طور عمده برای 
ثبت و ذخیره‌سازی داده‌ها به‌طور امن و غیرقابل تغییر 
طراحی شــده است. این فناوری در زمینه‌های مختلف 
مالی و غیرمالی کاربردهای زیادی دارد و یکی از اجزای 
اصلی ارزهای دیجیتال مانند بیت‌کوین است. ساختار 
بلاکچین از زنجیره‌ای از »بلوک‌ها« تشکیل شده است 
که هر بلوک حاوی داده‌هایی مشخص است و به بلوک 
قبلی خود متصل اســت. این اتصال از طریق »هش« 
انجام می‌شــود که یک رشته کاراکترهاست و تضمین 
می‌کنــد که تغییر در داده‌های یک بلوک، به تغییراتی 

غیرقابل برگشت در بلوک‌های بعدی منجر می‌شود.
ویژگی‌های اصلی بلاکچین شــامل امنیت بالا از طریق 
رمزنگاری، غیرقابل تغییر بودن اطلاعات، و توزیع‌شده 
بــودن داده‌ها روی چندین کامپیوتر اســت. بلاکچین 
همچنین شــفافیت و دسترسی عمومی را به اطلاعات 
فراهم می‌آورد و از این رو، تمامی تراکنش‌ها برای اعضای 
شبکه قابل مشاهده هستند. این فناوری در کاربردهایی 
چون ارزهای دیجیتال، قراردادهای هوشمند، مدیریت 

زنجیره تأمین، و رای‌گیری الکترونیکی مفید است.
بلاکچین مزایایی مانند امنیت بالا، شــفافیت و سرعت 
دارد، اما با چالش‌هایی ماننــد مقیاس‌پذیری، مصرف 

انرژی و مشکلات قانونی روبه‌رو است.

دارد؟ ویژگی‌هایی  چه  بلاکچین 
آموزش

شــرکت ســبدگردان کارآمد با هدف مدیریــت دارایی 
اشخاص حقیقی و حقوقی در تیرماه سال 1394 تأسیس 
شــد و پس از دریافت مجوزهای لازم از ســازمان بورس 
و اوراق بهادار، از شــهریورماه همان سال فعالیت خود را 
آغاز کرد. این شــرکت در کنار تمرکز بــر ارائۀ خدمات 
ســبدگردانی اختصاصی، در حال حاضــر مدیریت پنج 
صندوق ســرمایه‌گذاری متنوع را برعهده دارد و در حال 
تدارک مقدمات پذیره‌نویسی صندوق بازنشستگی تکمیلی 
»زندگی« اســت. در ادامه ضمن معرفی این صندوق‌‌ها، 

مروری بر عملکرد آن‌ها خواهیم داشت.

صندوق سرمایه‌گذاری نقش جهان
خالص ارزش دارایی‌های صندوق سهامی نقش جهان، در 
یک‌سال اخیر با رشدی 11 درصدی از مرز 2600 میلیارد 
ریال فراتر رفته اســت. بیشترین سهم از پرتفوی صندوق 
به میزان 94 درصد به ســهام و بــه خصوص گروه‌های 
»محصولات شــیمیایی«، »شــرکت‌های چندرشــته‌ای 

صنعتی« و »فلزات اساســی« اختصاص پیدا کرده است. 
در یک‌ماه اخیر، صندوق نقــش جهان حدود 18 درصد 
بازدهی کسب نموده و در بازه سالانه نیز بازدهی بیش از 
30 درصدی را به ثبت رسانده و از این نظر در بین برترین 
صندوق های ســهامی بازار قرار گرفته اســت. همچنین 
در افــق بلندمدت نیز این صندوق طی حدود 14 ســال 

فعالیت، بازدهی 16 هزار و 500 درصدی داشته است.

صندوق سرمایه‌گذاری بانک گردشگری
دومین صندوق این مجموعه با نام صندوق بانک گردشگری 
از نوع صندوق‌های با درآمد ثابت صدور و ابطالی است که از 
تیرماه 1390 فعالیت خود را آغاز کرده است. خالص ارزش 
دارایی‌های صندوق در حــال حاضر در محدودۀ  82 هزار 
و 200 میلیــارد ریال قرار دارد. عمده دارایی های صندوق 
شــامل سپرده بانکی و اوراق درآمد ثابت بوده که منجر به 
کسب بازدهی 27 درصدی ساده )معادل 30.6 درصد موثر( 
در ماه های اخیر شده اســت و از این نظر در بین برترین 

صندوق های دارای تقسیم سود قرار گرفته است. 

صندوق سرمایه‌گذاری سرآمد بازار
ســومین صندوق، بــاز هم با هدف جذب بیشــتر منابع 
ریســک‌گریز، بــا نــام صندوق ســرآمد بــازار در گروه 
صندوق‌هــای با درآمد ثابــت از اردیبهشــت‌ماه 1396 
فعالیت خود را آغاز کرده است. خالص ارزش دارایی‌های 
این صندوق با جهشــی 489 درصدی در 12 ماه اخیر به 
حدود 8500 میلیارد ریال رسیده است. مدیران صندوق 
با اختصاص سهمی 62 و 36 درصدی از پرتفوی صندوق 
به اوراق بدهی و سپردۀ بانکی موفق به کسب  27 درصد 
بازدهی طی ماه های اخیر شــده‌اند که در بالاتر از سود 
ســپردۀ بانکی و بســیاری از رقبا بوده به نحوی که این 
صنــدوق نیز در ماه های اخیر همواره در بین ده صندوق 

برتر دارای تقسیم سود قرار داشته است. 

صندوق سرمایه‌گذاری کارآمد
ســبدگردان کارآمد در مهر‌ماه امســال با پذیره نویسی 
صندوق ســرمایه‌گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت از 
نوع قابل معامله  با نماد »کارآمد« گزینه‌ جذاب دیگری را 
به سبد محصولات خود اضافه کرد. در همین مدت کوتاه 
از آغاز فعالیت تاکنون، خالص ارزش دارایی‌های صندوق 
کارآمد رشدی 7 درصدی داشــته و به بیش از 10700 
میلیارد ریال رســیده و انتظار می‌رود در ماههای آتی و 
تداوم این عملکرد، شاهد بازدهی سالانۀ بسیار جذابی در 
این صندوق تازه‌تأسیس باشیم. در جدول مشروح عملکرد 

صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت 
مدیریت ســبدگردان کارآمد را 

مشاهده می‌کنید.

عملکرد یک‌ساله سبدگردان کارآمد

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.

از بیش  عدالت  سهام   سود 
شد یز  وار نفر  میلیون   44  

سهام عدالت

تاثیر حذف نیما بر بورس
کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان کارآمد

گذاری  سرمایه  جامع   راهنمای 
جهانی سهام  بازار  در 

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.
***

شــرکت ســپرده‌گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه 
وجوه اعلام کرد که واریز مرحله سوم سود سهام عدالت 
مربوط به ســال منتهی به ۲۹ اســفند ۱۴۰۱ به پایان 
رســید. در این مرحله، سود ســهام عدالت به حساب 
۴۴ میلیون و ۲۰۸ هزار و ۴۰۵ ســهامدار از طریق ۱۹ 
بانک عامل واریز شــد. واریز سود سهام عدالت مربوط 
به عملکرد ســال ۱۴۰۱ به صورت سه مرحله‌ای انجام 
شــد، در حالی که برخی از شرکت‌ها نتواسته بودند به 

تعهدات خود در این زمینه عمل کنند.
برخی از مشــمولان که انتقال ســهام عدالت متوفیان 
خود را از طریق پیشــخوان دولت انجام داده بودند، در 
اسفندماه ســود دریافت نکردند. شرکت سپرده‌گذاری 
مرکزی اعلام کرد ســود برای سهامدارانی که مدارک 
کامل داشــته‌اند، واریز شده اســت، اما بقیه باید نقص 
مدارک خود را تکمیل کنند تا در مرحله بعدی ســود 

سهام عدالت وراث پرداخت شود.

نرخ رســمی ارز کشــور تغییر پیدا کرد و بعد از این 
چیزی به نام نرخ نیما نخواهیم داشــت. از ســال 90 
تا امروز این چهارمین بار اســت که یک نرخ رســمی 
حذف و نرخ جدیدی متولد می شــود. هر بار که این 
اتفاق افتاده بورس به صورت کلی رشــد کرده اســت 
 چــون بورس از هــر چیز دیگری از نرخ رســمی ارز 

تاثیر می پذیرد.
در حال حاضر ســهامداران به دنبال نمادهایی هستند 
که بیشــترین تاثیر مثبت را از این تغییر می پذیرند. 
نمادهای بزرگ صادراتی از گروه پتروشــیمی و فلزات 
بیشــترین تاثیر مثبت را از این تغییر خواهند داشت و 
پس از آن گروه پالایشی که درآمدها و حاشیه سودشان 
با رشد نرخ رسمی ارز بهتر می‌شود. بانک‌هایی که تراز 
ارزی مثبت دارند گروه بعدی هستند که بیشترین تاثیر 

مثبت را برای خود خواهند دید.
اما واقعیت این اســت تقریبا 70 تا 80 درصد نمادهای 
بورس ایران از این تغییر نتیجه مثبت به خود خواهند 
دید. نرخ رســمی ارز تغییر پیدا کرده و به صورت پله 
به پله ارزش بازار تمام نمادهای بورســی را تحت تاثیر 

مثبت قرار خواهد داد. 
@fardaname

نگاهی به مخاطرات معاملات آنلاین طلا
بســیاری از پلتفرم‌های شناخته‌شــده در کنــار فعالیت 
اصلی خود مانند فروش اینترنتی کالا و محصولات، بستر 
معاملات آنلاین طلا را نیز راه‌اندازی کرده‌اند و مشتریان با 
هر مبلغ ریالی، قادر به سرمایه‌گذاری در طلا هستند. مطابق قانون این معاملات نباید 
صرفاً مجازی باشــد و در واقعیت باید خرید و فروش طلای واقعی با قابلیت تحویل 

فیزیکی در جریان باشد. 
مشکل از کجا شروع می‌شود؟

بنا بر اعلام معاون فناوری‌های نوین بانک مرکزی، در نیمۀ آذرماه 1403، سرویس‌دهی 
دو مورد از این پلتفرم‌ها به دلیل عدم رعایت ضوابط متوقف شــده و زنگ هشدار را 
برای عموم مردم به صدا درآورده اســت. واقعیت این است که در کنار مزایای خرید 

آنلاین طلا، ریسک‌های قابل توجهی وجود دارد: 
 نداشتن مجوز رسمی فعالیت؛ مطابق قانون، تمامی واحدهایی که به هر نوعی 
اقــدام به خرید یا فروش طلا می‌کننــد باید عضو اتحادیۀ طلا و جواهر بوده و مجوز 

رسمی فعالیت داشته باشند. 
 خالی فروشی؛ ممکن است پلتفرم‌ها، ریال را از مشتریان دریافت کنند ولی معادل 

آن طلایی برای تحویل در اختیار نداشته باشند. 
 تحویل طلا با عیار پایین؛ برخی فروشندگان اقدام به کلاهبرداری کرده و طلای 

تقلبی یا با عیار پایین تحویل می‌دهند.
جمع‌بندی و پیشنهاد

با توجه بــه فضای مبهم فعالیت پلتفرم‌های آنلاین فــروش طلا و نظارت نهادهای 
مربوطه، پیشنهاد می‌شود:

 اگر صرفاً قصد سرمایه‌گذاری در طلا و کسب سود دارید، صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
مبتنی بر طلا، که تحت نظارت سازمان بورس هستند، بهترین گزینه‌اند.

 اگر متناسب با مبلغ سرمایۀ شما، طلای فیزیکی نو یا مستعمل قابل تهیه است، به 
صورت حضوری به طلافروشی‌های معتبر مراجعه کنید.

 اگر میزان اندکی ســرمایه در نظر گرفته‌اید، ابتدا با مبالغ کوچک در صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری طلا ســرمایه‌گذاری کنید و بعد از رســیدن 
دارایی‌تان به میزان مورد نظر، ســرمایه‌تان را از صندوق خارج 

کرده و به صورت حضوری طلای فیزیکی را خریداری کنید.

فرهنگ‌سازی

جامع  راهنمای  کتاب   
سرمایه گذاری در بازار 
نوشته  جهانی  ســهام 
است   Trader Dale
کــه در ســال ۲۰۲۲ 
منتشــر شده  میلادی 
فارســی  نســخه  بود. 
بــا ترجمه علی  کتاب 
رضایی در ۲۶۲ صفحه 

توسط انتشارات آراد منتشر شده است. کتاب راهنمای 
جامع ســرمایه گــذاری در بازار ســهام جهانی، تمام 
نیازهای شما در خصوص آشنایی و سرمایه گذاری در 
بازار بزرگ ســهام های جهانــی را مرتفع می‌کند و از 
صفر تا صد نحوه سرمایه گذاری در این بازار را به شما 

آموزش می‌دهد. 
بعــد از مطالعــه این کتاب شــما قــادر خواهید بود 
در چرخــه های اقتصادی مناســب ســرمایه گذاری، 
ســهام‌های مناسب و مستعد رشــد را از میان هزاران 
سهم انتخاب کنید و نهایتاً، بهترین مناطق را برای ورود 

به سرمایه‌گذاری خود مشخص کنید.

سجاد یزدانی
کارشناس آکادمی هوش مالی

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

4

وق
ند

 ص
وع

ن

وق
ند

 ص
ام

ن

س
سی

تأ

ام
سه

در 
ی 

رای
 دا

صد
در

ده 
پر

 س
در

ی 
رای

 دا
صد

در
قد

ه ن
وج

 و 
کی

بان

ی 
رای

 دا
صد

در
 

ت
ثاب

د 
رآم

ا د
ق ب

ورا
ر ا

د

ی 
رای

 دا
صد

در
 

گر
 دی

ای
ه ی‌

رای
 دا

در

ی 
رای

 دا
ش

ارز
ص 

خال
 

ل(
ریا

رد 
لیا

می
(

ه 
شت

گذ
اه 

ه م
ازد

ب
 

د(
رص

)د

ه 
شت

گذ
ل 

سا
‌ ک

ه ی
ازد

ب
د(

رص
)د

س 
سی

 تأ
ای

تد
ز اب

ه ا
ازد

ب
د(

رص
 )د

ون
کن

تا

1389/07/2094402260618/230/316496نقش جهانسهامی

1390/04/27736561804132/225/6322بانک گردشگریبا درآمد ثابت

1396/02/1213662184522/226/5160سرآمد بازاربا درآمد ثابت
 با درآمد ثابت 
4*1403/08/08231661107062/3کارآمدقابل معامله

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان کارآمد

*با توجه به مدت فعالیت صندوق، بازدهی ســالانه قابل محاســبه نیست.

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15افق روشن بنیادی شرکت4,9478,000فسازان

10وضعیت بنیادی مناسب3,7205,000سرود

 وضعیت بنیادی 3,6535,000کحافظ
10و تکنیکال مناسب 

 کمترین P/E فروارد 6,6409,000خشرق
10در گروه قطعات

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت مناسب 1,5781,800شستا
15زیر مجموعه‌ها  

 سرمایه‌گذاری کم ریسک 370,437500,000صندوق طلا
20و پوشش تورم

اوضاع بنیادی مناسب 6,1208,000فولاد
20شرکت

3سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

اصلاح ساختار مالی و 3,7684,500خودرو
20تعدیل نرخ های موثر

اصلاح ساختار مالی3,3103,600وبملت
P/E20 بسیار مناسب

اصلاح ساختار مالی2,0222,400وخارزم
P/E20 بسیار مناسب

 تغییر نرخ فروش 2,2683,200قثابت
15بهبود عملکرد عملیاتی

ت
مد

د 
بلن

10کاهش ریسک پرتفوی-23,878داریک

بازدهی مناسب -23,717فراز
15و کم ریسک

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

15وضعیت بنیادی مناسب69,89077,000  پارسان

15وضعیت بنیادی مناسب9,34010,500  سپاها

ارزندگی و سودآوری 1,5781,800  شستا
15زیرمجموعه‌ها

ت
مد

د 
بلن

10وضعیت بنیادی مناسب12,60015,500  تاصیکو

 تنوع پرتفوی-مشترک افق
25و ریسک پایین

10پوشش ریسک-درآمد ثابت

10پوشش ریسک-طلا

2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

18,93020,000ترمه
جزو پنج صندوق برتر 
سهامی از نظر بازدهی 

عملکرد سالانه در سال 1402
20

 رشد دلار نیما206,590250,000شپدیس
10گزارش فصلی مناسب

3,7654,600خودرو
اخبار مربوط به واگذاری 
سهام دولت و فروش 
محصولات در بورس کالا

15

-24,556خاتم
بازدهی روزشمار 

 32.5درصد سالانه 
و بدون ریسک

15
ت

مد
د 

بلن
 کف تکنیکالی 4,5936,500ویسا

10و زیر ارزش ذاتی

وضعیت تکنیکال مناسب 2,2582,500وبصادر
10و ورود پول هوشمند

 پیشبینی رشد سودآوری 39,51045,000دفرا
10با افزایش نرخ محصولات

 گواهی
10انتظار رشد قیمت طلا-6,700,000 شمش طلا

4سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان ایساتیس پویا  

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

پتانسیل سودآوری3,1003,500شکام
15 و P/E مناسب

10برخورداری از P/E مناسب18,70023,000شبریز

15-4,1504,700ونوین

15برخورداری از P/E مناسب40,00048,000ساروج

15-10,50013,500فارس

15-26,00030,000پکرمان

ت
مد

د 
بلن

15طرح توسعه-7,000فغدیر

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریوش

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

احتمال رشد شرکت‌های 11,46013,700جوانه کوچک
10متوسط و کوچک

1,9922,330البرز
پرتفوی متنوع بورسی 
و رشد پرتفوی بورسی 

شرکت
10

 حباب منفی23,84827,660موج
10 و پرتفوی دلاری و بانکی

ت
مد

د 
بلن

5,4506,970وپست
 تراز عملیاتی مناسب

 پی بر ای آینده‌نگر جذاب 
در گروه بانکداری

15

P/NAV20 و P/E مناسب2,0412,661وخارزم

 تحولات بنیادی 2,7603,580بترانس
15و P/E مناسب

 سرمایه‌گذاری کم ریسک16,98521,960آلتون
20و نوسانات نرخ ارز

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین 67 سبد پیشنهادی  شرکت سبدگردان آمیتیس 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت 
مد

اه 
کوت

 افزایش ارزش معاملات7,0509,000کالا
20 با افزایش ارز مرجع

بهبود سودآوری 26,09032,000شاراک
20با حذف دلار نیمایی

2,8424,000وپارس
رشد سودآوری با افزایش 

نرخ ارز و بهبود 
تراز عملیاتی

20

 بهبود سودآوری 9531,300خپارس
20با افزایش نرخ محصولات

 بهبود سودآوری 11,30013,500شگویا
20با حذف دلار نیمایی

5
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15پوشش ریسک ژئوپلیتیک372,221436,000طلای لوتوس

10پوشش ریسک-47,520طلوع

15ترکیب پرتفوی مناسب13,21017,230تیام

 نسبت P/E 6,5008,500وسپه
15و P/NAV مناسب

15نسبت P/E مناسب40,97052,345سآبیک

2,5553,595ثبهساز
ارزش دلاری پایین و 

عقب‌ماندگی نسبت به 
سایر گروه انبوه سازی

15

15پرتفوی ارزنده و دلاری1,5732,051شستا

8سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان نوین نگر آسیا
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