
نخستین هفته‌نامه بازار سرمایه ایران

 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

سرمقاله
مقاومتی   اقتصاد  تحقق  موانع 

اقتصاد  عملکــرد  ارزیابــی  در 
مقاومتــی، نمی‌تــوان به طور 
قاطــع اظهار نظر کــرد که آیا 
موفقیت‌آمیــز بــوده اســت یا 
خیر. اساساً اقتصاد مقاومتی به 

معنای تاب‌آوری در برابر تکانه‌های خارجی است، 
به گونه‌ای که در صورت بروز بحران‌های اقتصادی، 
سریعاً به مسیر عادی بازگردیم. به عبارت دیگر، در 
مواجهه با شوک‌های نفتی، تحریم‌ها یا اختلال در 
صادرات، باید توانایی مدیریت بحران و جایگزینی 
ســریع را داشــته باشــیم. با توجه بــه وضعیت 
کنونی، اگر اقتصاد مقاومتی به طور کامل محقق 
 شــده بود، قطعاً شــاهد ثبات نســبی در نرخ ارز 

و کنترل تورم بودیم.
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 برنامه بورس‌کالا 
برای معاملات ۲۴ ساعته
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 افزایش سرمایه 300 میلیاردی »مهرمام«
 جهش 125 درصدی سود »بنو«

 100 همت زیان انباشته »خساپا«
 مشارکت ۱.2 همتی »ترنج« در تأمین‌مالی شرکتی 

 ایران‌خودرو؛ از لغو مجمع تا حمایت وزیر!
 »وبملت« ۹۵ همت تسهیلات پرداخت

  »غزر« 29 درصد افزایش سرمایه داد
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»تکاردان« زیرذره‌بین
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دامنه را آزاد کنید
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بازدهی 350 درصدی 
طلای سرخ

نایب رئیس هیات مدیره سبدگردان نوین‌نگر آسیا 
با اشاره به حقوق فعالان بازار مطرح کرد:

شاخص‌سازها اول 
سهامی‌ها آخر

سید جواد جهرمی اعلام کرد:

 صفحه 5 

 صفحه 13 

آینده بازار کریپتوکارنسی مبهم است

نبرد »ریپل« در دادگاه
کریپتوها با بیش از 3.2 هزار میلیارد دلار ارزش بازار، روزهای پرابهامی را سپری می‌کنند. 
البته ابهام همیشــه بخشی از ماهیت این بازار بوده اســت. در تازه‌ترین تحول، ریپل در 
دادگاه در برابر کمیســیون بورس و اوراق بهادار آمریکا )SEC( قرار گرفته است. به گفته 
تحلیلگران، سرنوشــت این دادگاه می‌تواند آینده بازار کریپتوکارنســی را تعیین کند. در 
جهان بی‌ثبات کریپتوکارنســی، گویی ریپل سوار بر ترن هوایی شهربازی شده است؛ یک 
روز رشــد چشمگیر و روز دیگر افت شدید. سرمایه‌گذاران کریپتویی می‌دانند که فعالیت 

در این بازار به روحیه جسورانه و بررسی دقیق و کامل نیاز دارد...
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 هفته‌نامه بورس را از مهمانداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش‌ایر و ایران ایر‌تور بخواهید

هنوز شک دارید؟!
سئوال مهم از مسئولان نظارت بر سکوهای طلا



عمدتا  هفتــه  در  بــازار 
بــه  منتهــی  تعطیــل 
بهمن   23 شــنبه  ســه 
مــاه1403 که دو روز آن به دلیــل ناترازی انرژی 
تعطیل بود با  افت 14 هــزار واحدی )0.5درصد(  

شاخص کل مواجه شد و به 2،784،350 رسید.
شــاخص هم وزن نیز افت شــدیدتر از گذشته به 
میــزان 2 درصد  را تجربه کرد. خــروج نقدینگی 
به میــزان 4.4 هزار میلیارد تومان در دو روزی که 
می‌شــد در بازار معامله کرد نیز عدد بسیار بزرگی 
را نشــان می‌داد. علاوه بر آن ارزش معاملات خرد 
نیز در این دو روز بیش از 40درصد نسبت به هفته 
قبل رشــد کرد و به 11 همــت در میانگین روزانه 

معاملات رسید. 

برنده‌ها و بازنده‌های هفته
نمادهای »خیمن«، »حرهشــا« و »ســصفها«  با 
بازدهــی 12،8و 6 درصد بیشــترین بازدهی را در 
دو روز مدنظر کســب کردند و بیشترین ریزش نیز 
نصیب سه نماد  »دکوثر«، »غپاک« و »جوین« شد 
که همه آنها نزدیک به 7 درصد زیان را در کارنامه 
این هفته خود به ثبت رســاندند البته که نمی‌توان 
از این موضوع گله بسیاری کرد چراکه بیش از 90 
درصد نمادهای بازار در این هفته رنگ سبز تابلو را 

به رنگ خون درآوردند. 

از 88 تا 3300 درصد افزایش سرمایه
در هفته‌ای که گذشت، »ثمسکن« خبر از افزایش 
سرمایه از محل تجدید ارزیابی سرمایه‌گذاری‌های 
بلند مدت خود داد. ضمن اینکه »تایرا«، »ختراک« 
و »خموتــور« به ترتیــب 180 ، 88 و 55 درصد 
افزایش سرمایه از سود انباشته می‌دهند. »زدشت« 
و »خفــولا« نیز به ترتیب 3335 و 55 درصد قصد  

افزایش سرمایه می‌دهند. 

کدالی‌ها
»شکلر« 75 تومان، »ددانا« 71 تومان و »سمازن« 

500 تومان ســود تقســیم کــرد. ضمــن اینکه 
»وبصادر« نیز قصد فروش سهام 2.3 درصدی خود 
را در پالایشگاه تهران دارد. »واتی« نیز دوباره قصد 

دارد تا دارایی مازاد خود را بفروشد. 

 از تکلیف نامعلوم »خودرو« 
تا فرصت 50 روزه خالی‌فروشان

 دبیــر کل انجمــن صنفــی کارفرمایــی صنعت 
پتروشیمی اعلام کرد که به دلیل ناترازی انرژی‌ها، 
معــادل ۸ میلیون تن از صادرات متانولی‌ها کاهش 
یافته است.  ضمن اینکه بحث و دعوا درباره مالکیت 

کروز بر »خودرو« همچنان برقرار است و »خودرو« 
سهام تودلی خود را در سرمایه‌گذاری سمند آگهی 
کــرد. این نکته نیز حائز اهمیت اســت که با توجه 
به حواشــی ایجاد شــده توسط ســکوهای فروش 
طلا، وزیر اقتصاد به این موضوع واکنش نشــان داد 
و ضمن ابلاغ مصوبات هشــتاد و پنجمین نشست 
هیأت مقررات زدایی و بهبود محیط کســب کار از 
وزارت صمت خواســت ظــرف ۵۰ روز پلتفرم‌های 

معاملات آنلاین طلا را تعیین تکلیف کند.

طلایی‌های هفته
پیــش فروش یک میلیون  قطعه ســکه طلای بهار 
آزادی از هفتــه آینده توســط بانــک مرکزی آغاز 
می‌شود و در هفته‌ای که پشت سر گذاشتیم هر دلار 
در بازار آزاد بعد از رشــد تا محدوده 93 هزار تومانی 
به 88 هزار تومان افت کرد. ضمن اینکه دلار نیمایی 
با نوسانی کم در محدوده 67.100 تومان قرار گرفت. 
در بازا طلا نیز هر ســکه امامی 71.3 میلیون تومان 
و هــر گرم طلای 18 عیار هــم 6.3 میلیون تومان 
معامله شــد. در بازار جهانی هر اونس طلا به بیش 
از 2907دلار در اونس رســید. قیمت هر بشکه نفت 
برنت هم به 76.3 دلار رســید وقیمت مس نیز در 
بازار 9400 دلار در تن معامله شــد. البته که قیمت 
روی، سرب و آلومینیم هم به ترتیب 2866، 2622 

و 1988 دلار در تن معامله شدند. 
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اخبـار هفته

تجدیدپذیر وگاه‌های  نیر احداث  فرایند  در  یع  تسر
وزیــر نیرو گفت: یکی از رســالت‌های مهم وزارت 
نیرو توسعه نیروگاه‌های تجدیدپذیر کشور همزمان 
با توجه به مسائل زیست محیطی است که همین 
مهم لزوم تســریع در فرایند احــداث نیروگاه‌های 

تجدیدپذیر را نشان می‌دهد.
عباس علی آبادی افزود: یکی از چالش‌های جدی فرایند توســعه انرژی‌های 
تجدیدپذیــر موضوع تأمین مالی و پشــتیبانی فنی از پروژه‌هاســت.وی در 
خصوص فراینــد احداث نیروگاه‌های تجدیدپذیــر در قالب تفاهم نامه‌های 
مختلف ضمن اشــاره به لزوم تسریع در فرایند پیشــبرد برنامه‌ها و احداث 
نیروگاه‌های تجدیدپذیر و در نظر گرفتن امتیازهای ویژه برای شــرکت‌های 
پیشــرو گفت: برای وزارت نیرو ســرعت در احداث نیروگاه‌های تجدیدپذیر 
بسیار اهمیت دارد و باتوجه به مشکلاتی که کشور در حوزه ناترازی‌ها دارد، از 
شرکت‌های خصوصی که وارد این حوزه می‌شوند، انتظار می‌رود در کوتاه‌ترین 

زمان به احداث و وارد مدار کردن نیروگاه‌های تجدیدپذیر خود اقدام کنند.

۷۰ درصد گاز کشور در پالایشگاه‌های جنوب  تأمین 
مدیرعامل شــرکت ملی گاز ایران با اشاره به اینکه 
رکورد تولید گاز طبیعی امســال بــه ۸۸۰ میلیون 
مترمکعــب در روز رســیده، گفت: از ایــن مقدار 
۶۰۰ میلیــون مترمکعب معــادل ۷۰ درصد آن از 
پالایشــگاه‌های جنوب کشور و پارس جنوبی تأمین 

و بقیه در سایر پالایشگاه‌ها تولید می‌شود.
ســعید توکلی افزود: ۹۴ ایستگاه تقویت فشار گاز در سراسر کشور وجود 
دارد که هم‌اکنون در اوج بهره‌برداری نزدیک به ۷۰ ایســتگاه تقویت فشار 
گاز با ۳۴۸ توربوکمپرســور و واحد افزایش فشار در حال فعالیت هستند. 
شــبکه انتقال گاز فشار قوی یکی از مهم‌ترین پارامترهای پایداری شبکه 
در صنعت گاز در دنیاســت.به گفته وی، ایران دارای نزدیک به ۴۰ هزار و 
۲۲۲ کیلومتر خط لوله فشــار قوی انتقال گاز، ۹۴ ایستگاه تقویت فشار و 
تعداد بسیاری زیادی ایستگاه‌ بین‌راهی است که همه این تأسیسات کمک 

می‌کنند گاز به مبادی شهری و ورودی مصرف‌کنندگان اصلی برسد.

کالابرگ ۵۰۰ و ۳۵۰ هزار تومانی برای هفت دهک 
وزیــر تعــاون، کار و رفــاه اجتماعی با اشــاره به 
اختصاص دو نوبت کالابرگ به هفت دهک نخست 
درآمدی کشور، گفت: به سه دهک اول هر نفر ۵۰۰ 
هــزار تومان و به چهار دهک بعــدی هر نفر ۳۵۰ 
هزار تومان تعلق می‌گیرد. حتما یک نوبت پرداخت 

کالابرگ پیش از عید انجام خواهد شد.
احمــد میدری درباره بیمه افرادی که در بســتر فضای مجازی فعالیت 
می‌کننــد، گفت: بیمه اجتماعی یا بیمه تأمین اجتماعی برای کســانی 
است که روی تاکسی‌های اینترنتی و مشاغل مشابه کار می‌کنند. این در 

واقع نخستین بار در ایران است که قصد داریم این طرح را اجرا کنیم.
وی ادامه داد: تجارب جهانی درباره اینکه چگونه می‌شود در مورد بیمه این 
گروه چند میلیون نفری تصمیم گرفت را بررسی کردیم و از پیشنهاداتی 
که در این زمینه وجود دارد حتما اســتقبال خواهیم کرد. افراد می‌توانند 

پیشنهادات خود را به وزارت تعاون ارسال کنند تا بررسی شود.

یت تقاضا تا رفع ناترازی بهینه‌سازی مصرف و مدیر
وزیر نفت گفت: به‌دلیل برودت هوا مصرف گاز خانگی 
تا ۶٨١ میلیون مترمکعــب در روز افزایش پیدا کرد 
که رکوردی بی‌سابقه بود. وقتی امکان قطع گاز بخش 
خانگی را نداریم، باقی‌مانده گازی که قابلیت تولید دارد 

بین نیروگاه‌ها، صنایع و صادرات تقسیم می‌شود. 
نیروگاه‌ها به سمت تنظیم سوخت معادل می‌روند و ما یک سبد سوخت 
به نیروگاه می‌دهیم، یعنی فقط گاز نیســت؛ و باید به‌گونه‌ای ســوخت 
مصــرف کنند تا کاهش گاز تحویلی را جبــران کنند که بعضا این اتفاق 
نمی‌افتد.محسن پاک نژاد افزود: باید تمرکزمان را در کنار افزایش تولید 
بیشتر متمرکز کنیم بر بهینه‌سازی مصرف و مدیریت تقاضا تا ناترازی به 
حداقل ممکن برســد. تفاهم نامه ای با شرکت ایرانسل و مپنا با شرکت 
ملی پالایش پخش و یکی‌از شــرکت‌های تابع آن امضا شده است. سامانه 
و سکوی جدید قابلیت رصد هوشمند سوختی که تحویل ناوگان حمل و 

نقل می‌شود را فراهم می‌سازد.

در ارزیابی عملکرد اقتصاد مقاومتی، نمی‌توان به طور 
قاطع اظهار نظر کرد که آیا موفقیت‌آمیز بوده اســت 
یا خیر. اساســاً اقتصاد مقاومتی به معنای تاب‌آوری 
در برابر تکانه‌های خارجی است، به گونه‌ای که در صورت بروز بحران‌های 
اقتصادی، ســریعاً به مسیر عادی بازگردیم. به عبارت دیگر، در مواجهه با 
شــوک‌های نفتی، تحریم‌ها یا اختلال در صــادرات، باید توانایی مدیریت 

بحران و جایگزینی سریع را داشته باشیم.
با توجه به وضعیت کنونی، اگر اقتصاد مقاومتی به طور کامل محقق شده 
بود، قطعاً شــاهد ثبات نسبی در نرخ ارز و کنترل تورم بودیم. همچنین، 
افت شــدید صادرات را تجربه نمی‌کردیم. این نکته بســیار حائز اهمیت 
اســت که کشوری که تحت تحریم قرار دارد، نیازمند برنامه‌ریزی دقیق و 
همه‌جانبه در بســیاری از زمینه‌هاست. در سال‌های ابتدایی پس از طرح 
اقتصاد مقاومتی، اقداماتی نظیر برگزاری ســمینارها و همایش‌ها صورت 
گرفت، اما ایــن تلاش‌ها به مرور زمان کمرنگ و فراموش شــدند. حتی 
به نظر می‌رســد ارزیابی‌های دوره‌ای و سنجش شاخص‌ها نیز به درستی 
انجام نشده است تا بتوان میزان موفقیت را اندازه‌گیری کرد. اگرچه ممکن 
است دولت‌ها مدعی موفقیت باشند، اما واقعیت این است که سفره‌ مردم 

کوچک‌تر شده و قدرت خرید آنان کاهش یافته است.
به نظر می‌رســد که دولت‌ها تصور می‌کنند سیاســت‌هایی نظیر اقتصاد 
مقاومتی، پروژه‌هایی یک‌ساله هستند که با پایان یافتن سال، به فراموشی 
سپرده می‌شوند. در حالی که مفاهیمی همچون جهاد اقتصادی و اقتصاد 
مقاومتــی، نیازمند تداوم و پیوســتگی بوده و باید به عنوان بخشــی از 
برنامه‌های بلندمدت توسعه اقتصادی کشور در نظر گرفته شوند. بنابراین، 
معتقدم که در دســتیابی به اهداف اقتصاد مقاومتی، موفقیت لازم حاصل 
نشده است، زیرا اگر این سیاست‌ها به درستی اجرا می‌شد، نتایج ملموس 
آن در زندگی مردم و شاخص‌های اقتصادی قابل مشاهده بود. نکته قابل 
توجه دیگر، تغییر دو دولت در طول این دوره است. با این وجود، هیچ‌کس 
پاسخگوی عملکرد گذشته نیست و با تغییر دولت و سال، به نظر می‌رسد 
که برنامه‌ها و تعهدات قبلی و شــعار پیشین نیز منتفی می‌شوند و دولت 
جدید نیز از پاسخگویی در قبال آن‌ها شانه خالی می‌کند. این ناپیوستگی 
و پاســخگو نبودن، مانع از پیشــرفت و تحقق اهــداف بلندمدت اقتصاد 

مقاومتی می‌شود.

وقتی یک دارایی را بر بســتر بلاکچین 
می‌برید و توکنایز می‌کنید، مانند گواهی 
ســپرده‌ای عمل می‌کند که دارای یک 
دارایــی پایه یا آندرلاین اســت و به آن 
اشــاره می‌کند. این دارایی نشان‌دهنده 
مالکیت بخشی از آن یا منافع آن دارایی 

اســت. در واقع وقتی بلاکچین در این فرایند وارد می‌شود، دیگر نیازی به 
زیرســاخت‌های سنتی برای معاملات، تســویه، دریافت و پرداخت و احراز 

هویت وجود ندارد. 
تأمین مالی فعلی در بازار سرمایه با مشکلات متعددی روبه‌رو است. معاملات 
محدود به زمان‌های مشــخص هستند، سیستم معاملاتی محدودیت‌هایی 
دارد، تسویه‌ها از طریق سپرده‌گذاری مرکزی با تأخیر یک یا دو روزه انجام 
می‌شــود )البته در صورت نبود تعطیلی( و احراز هویت از طریق ســامانه 
ســجام که بســیاری از خارجی‌ها یا افراد دیگر ممکن است نتوانند از این 
ســاختار استفاده کنند. علاوه بر این وابستگی به سیستم بانکی که مبتنی 
بر ریال اســت، باعث می‌شود ارتباط با سرمایه‌گذاران خارجی یا کسانی که 
می‌خواهند وارد بازار شوند، به‌سادگی ممکن نباشد چون ارتباطات بانکی با 
دنیا وجود ندارد. وقتی این فرایند به بستر بلاکچین منتقل می‌شود، بسیاری 
از این مســائل حل می‌شود. معاملات به‌صورت ۲۴ ساعته انجام می‌شوند و 
تســویه آنی می‌شود. حتی اگر تسویه با ریال باشــد، دیگر محدودیتی به 
پایاپــای یا تأخیر دو روزه وجود نــدارد. همان‌طور که در معامله بیت‌کوین 
پس از فروش ریال آن بلافاصله دریافت می‌شــود، دارایی‌های دیجیتال نیز 

همین‌گونه عمل می‌کنند. 
احراز هویت نیز دیگر تنها محدود به ســامانه سجام نخواهد بود و می‌تواند 
از طریق هر ســامانه‌ای که رگولاتور تأیید کرده باشــد، انجام شود. حتی 
می‌توان از طریق ارتباط با ســرویس‌های بین‌المللی KYC، احراز هویت را 
انجــام داد. علاوه بر این ابزار پرداخت نیز دیگر تنها محدود به درگاه بانکی 
ریالی نخواهد بود. امکان پرداخت با رمزارز )Crypto Payment( یا استفاده از 
ارزهای دیجیتال بانک مرکزی )CBDC( فراهم می‌شود. این تغییرات باعث 
می‌شود درهای بازار سرمایه برای جذب سرمایه‌گذاران جدید و خارجی باز 
شود و فرصت‌های جدیدی ایجاد شود. چالش عمده در حال حاضر در بحث 
رگولاتوری است. اگرچه رگولاتور این موضوع را پذیرفته اما هنوز قوانین و 
مقررات لازم برای تضمین و اجازه گســترش آن را تدوین نکرده است. در 
صورت رفع این مانع، از نظر فنی و زیرساختی هیچ مشکلی نداریم و کاملًا 

با ترندهای روز دنیا در این حوزه هماهنگ هستیم.

موانع تحقق اقتصاد مقاومتی 

یرساخت‌ها فراهم است ز

سرمقاله

دیـدگاه

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

آلبرت بغزیان
اقتصاددان

بانک مرکــزی در تصمیمی عجیب و مبهم، وعده انتشــار گواهی 
ســکه داده که از 9 سال پیش در بورس کالا راه اندازی شده است. 
روسای قبلی و فعلی بانک مرکزی از دیر باز با اقداماتی گاه عجیب 
و غیرمنطقــی، بازار ســرمایه را با چالش‌هایی مواجــه و انتقاداتی 
متعــددی را متوجه خود کرده اند و از قرار معلوم این رویه ناصواب 

همچنان ادامه خواهد دارد!
بانک مرکزی در تصمیمی جدید که از نداشــتن اطلاع از ابزارها و 
جزییات بازارسرمایه، بی اعتقادی به این بازار و یا تمایل به دخالت 
در بورس و ... را نشان می‌دهد، درصدد انتشار گواهی سکه مرکزی 
با امکان فروش در هر زمان تا تاریخ ســر رسید برآمده و وعده داده 

شیوه نامه مربوط بزودی اعلام می‌شود!
این تصمیم درحالی اعلام شــده که اولا" ســازمان بورس 9 ســال 
پیش و در دوره حضور علی ســعیدی مدیرعامل فعلی مرکز مبادله 

در معاونت نظارت بر نهادهای مالی سازمان بورس، نخستین مجوز 
موافقت اصولی با تاسیس صندوق سرمایه‌گذاری در گواهی سپرده 

سکه طلا را صادر کرده است.
دوم اینکه معاملات گواهی ســپرده کالایی سکه طلا از سوم اسفند 
۹۴ در بــورس کالا شــروع شــده و تاکنون بالغ بــر 360 میلیون 
گواهی معادل 4.5 میلیون ســکه بــه ارزش 77.2 میلیارد تومان 
 داد و ســتد شــده و تاکنون ده‌ها خبر و مطلب در رسانه‌ها منتشر 

شده است.
سوم اینکه اولین گواهی سپرده سکه طلا صادره توسط خزانه بورس 
کالا از 17 اردیبهشت سال جاری در سامانه معاملاتی ابزارهای نوین 
مالی و مشــتقه این بورس با نماد "CD1GOC0001" معامله شــده 
و فعالان می‌توانند علاوه بر شــمش طلا، سکه تمام را نیز در قالب 
گواهی سپرده معامله کنند که تابلوی معاملاتی آن شامل سفارشات 

خرید و فروش، قیمت‌ها و ... در درگاه cdn.ime.co.ir است.
با ایــن اوصاف، حیرت از تصمیم بانک مرکــزی درحالی عمیق تر 
می‌شود که رئیس نهاد ناظر بر بازار پول یکی از اعضای شورای عالی 
بورس بوده و قاعدتا" باید از وجود گواهی ســپرده ســکه در بورس 
کالا آن هم از چند ســال قبل، مطلع و یا با احتمال اندک، نا آگاه 
باشــد که در هر دو حالت نمی تواند توجیه کننده چنین تصمیمی 

عجیب و مشکوکی باشد.
بنابراین انتظار می‌رود مســئولان بانک مرکزی در این مورد شفاف 
ســازی کرده و توضیح دهند تصمیم به انتشار گواهی سکه مرکزی 
آن هــم با وجود چنیــن ابزاری در بورس با چــه اهدافی و به چه 
منظوری بوده و چرا در صورت اســتفاده از مزایای گواهی ســکه با 
ســازمان بورس هماهنگ نبوده‌اند و خواهان طی مسیر تجربه شده 

در بازار سرمایه و به نوعی دخالت در آن است.

استفاده بانک مرکزی از ابزار 9 ساله بورسی

تابلوی قرمز به تعطیلات رفت

طبق گزارش اداره میزهای صنعت و رتبه بندی ناشران سازمان بورس 
و اوراق بهــادار میزان عدم‌النفع پالایشــگاه‌ها از محل مصوبه دی ماه 
۱۴۰۲ وزارت نفت و تغییر فرمول قیمت‌گذاری خوراک و فرآورده‌های 

نفتی، در ۹ ماه امسال به ۲۶ هزارو ۴۷۷ میلیارد تومان رسیده است.
اداره میزهای صنعت و رتبه‌بندی ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار 
میزان عدم‌النفع ناشی از تفاوت دستور العمل دی ماه ۱۴۰۲ با مصوبه 
۱۴۰۱ در خصوص اصلاح قیمت‌گــذاری خوراک و فرآورده‌های نفتی 

پالایشگاه را محاسبه کرد.
۲۳ دی‌ماه پارســال وزارت نفت دســتور العمل قیمت‌گذاری خوراک 
و فرآورده‌های نفتی پالایشــگاه‌ها را تغییر داد. براساس مصوبه جدید 
فرمول محاســبه انواع فرآورده‌های نفتی بنزین، برحسب درجه اکتان 
و کیفیت محصول مشــمول ضرایب کاهشی بیشتری نسبت به مصوبه 

سال ۱۴۰۱ شدند.
طبق محاســبات اداره میزهای صنعت و رتبه بندی ناشــران سازمان 
بورس و اوراق بهادار، اعمال مصوبه جدید به عدم‌النفع پالایشــگاه‌ها به 
مبلغ ۲۶ هزارو ۴۷۷ میلیارد تومان از ابتدای ســال جاری تا پایان آذر 
ماه یعنی در ۹ ماه امســال منجر شده اســت، این عدم‌النفع هم‌چنان 

ادامه دارد.
در این میان، ســهم پالایش نفت بندرعباس از این عدم‌النفع بیشــتر 
از ســایر شرکت‌ها و معادل ۳۳ درصد اســت. بعد از آن پالایش نفت 
اصفهان و تهران به ترتیب با ۲۶ و ۲۲ درصد بیشــترین سهم را از این 

عدم‌النفع دارند.
براســاس این دســتورالعمل بیش‌تریــن ضریب کاهشــی در فرمول 

محاســباتی فرآورده نفتی انــواع بنزین، مربوط بــه بنزین اکتان ۸۷ 
معمولی است که نشــان می‌دهد؛ عدم‌النفع شرکت‌های پالایش نفت 
بندر عباس در ۹ ماه امسال ۸ هزارو ۶۶۵ میلیارد تومان و پالایش نفت 

تهران ۵ هزارو ۷۱۰ میلیارد تومان بوده است.
طبــق این گزارش، ۸۶ درصد محصولات پالایــش نفت بندر عباس و 
۱۰۰ درصد تولیدات پالایــش نفت اصفهان به طور میانگین، بنزین با 

اکتان ۸۷ معمولی است.
از طرف دیگر، شــرکت پالایش نفــت اصفهان بیش‌ترین حجم فروش 
فرآورده‌های نفتی بنزین را دارد به همین دلیل با وجود تولید بنزین با 
کیفیت اکتان ۹۱ یورو ۵ ، به ســبب افزایش ضریب کاهشی در فرمول 
محاسباتی انواع بنزین، بعد از شرکت پالایش نفت بندر عباس مشمول 

بیش‌ترین مبلغ عدم‌النفع شده است.

مبلغ عدم‌النفع ناشی از تفاوت دستورالعمل سال ۱۴۰۲ و ۱۴۰۱ - میلیارد ریال

شرازشاوانشبریزشترانشبندرشپناماه

)۱۱۸۵()۱۵۱۲()۲۴۴۰()۵۱۵۰()۴۵۲۳()۷۵۲۲(فروردین

)۱۱۴۷()۲۴۰۴()۲۴۶۴()۵۲۷۹()۸۹۶۵()۸۰۸۸(اردیبهشت

)۱۴۰۴()۱۸۹۴()۲۸۹۸()۵۷۵۵()۱۰۶۸۹()۸۲۴۷(خرداد

)۱۶۲۹()۱۸۸۱()۲۵۲۹()۵۹۴۶()۱۰۷۰۳()۷۳۶۷(تیر

)۱۴۷۸()۲۶۸۸()۲۱۱۱()۵۷۵۱()۸۷۹۷()۶۶۲۱(مرداد

)۱۱۱۴()۱۱۱۶()۲۰۳۶()۵۶۲۵()۸۴۲۶()۶۳۸۰(شهریور

)۱۶۴۷()۲۵۶۵()۲۵۸۶()۹۰۸۷()۱۲۸۹۷()۹۲۶۲(مهر

)۱۰۸۰()۳۲۳۷()۲۵۳۵()۸۲۹۲()۱۲۹۹۸()۸۰۲۶(آبان

)۸۸۸()۱۵۴۲()۲۱۱۸()۶۲۱۸()۸۶۵۱()۷۳۸۹(آذر

)۱۱۵۷۲()۱۸۸۳۸()۲۱۷۱۵()۵۷۱۰۳()۸۶۶۴۹()۶۸۹۰۱(جمع

اداره میزهای صنعت و رتبه‌بندی ناشران سازمان بورس محاسبه کرد؛

عدم النفع ۲۶.۵ همتی پالایشگاه‌ها، تحت تاثیر مصوبه قیمت‌گذاری ۱۴۰۲

محمد قاسمی
موسس و مدیرعامل مزدکس
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رویداد هفته
برگزاری مجمع 10 سرمایه گذاری استانی سهام عدالت

مدیر نظارت بر ناشــران سازمان بورس از برگزاری 
مجمع 10 شــرکت ســرمایه گذاری استانی خبر 
داد و گفت: 4 شــرکت استانی هم آگهی دعوت به 
 مجمع را منتشر کردند که در بهمن و اوایل اسفند 

برگزار می‌شود.
ولی‌اله جعفری افزود: روند برگزاری مجامع شــرکت های سرمایه‌گذاری 
استانی سهام عدالت این گونه اســت که باید ابتدا مجامع شرکت های 
تعاونی سهام عدالت شهرســتانی برگزار و سپس مجمع سرمایه‌گذاری 
استانی برگزار شــود. برای بازشدن نماد شــرکت های سرمایه گذاری 
استانی ســهام عدالت نیاز به مصوبه شورای عالی بورس است. این مقام 
مسئول ادامه داد: در کل 28 شرکت سرمایه‌گذاری استانی سهام عدالت 
در سازمان بورس ثبت شــدند که هنوز استان سمنان اقدام به ثبت در 
ســازمان بورس نکرده و استان تهران و البرز هم از هم تفکیک نشدند،. 

بنابراین باید 28 شرکت سرمایه‌گذاری استانی مجامع را برگزار کنند.

89 درصد واگذاری‌ شرکت های دولتی واقعی نبود!
معــاون قوه قضائیــه گفت: طبق 23 ســال اخیر 
89درصد از واگذاری‌ شرکت های دولتی به بخش 

خصوصی واقعی نبود!
ذبیح الله خداییان گفت: بر اســاس آمار ســازمان 
خصوصی سازی از سال 80 تاکنون تنها ۱۱ درصد 

از واگذاری‌ شــرکت‌های دولتی به بخش خصوصی، واقعی منتقل شــد. 
این واگذاری‌ها در اغلب موارد به نهادهای شــبه‌ دولتی بوده که نه‌ تنها 
مشکلی از جامعه حل نکرد بلکه چالش‌ های جدیدی نیز ایجاد کرد. وی 
افزود: شبه‌ دولتی‌ ها موجب تضعیف بخش خصوصی و بیش از ۸۰درصد 
آنها زیان‌ده هســتند. طبق ماده ۱۶ و ۱۷ قانون رفع موانع تولید، مقرر 
شــد بانک ها بنگاه داری را کنار بگذارند اما با گذشت سال ها علاوه بر 
عدم تحقق این قانــون با تملک واحدهای تولیدی بر میزان بنگاه داری 
نیز می‌افزایند و برای واگذاری به نحوی قیمت گذاری می کنند تا کسی 

حاضر به خرید نشود.

وط در صورت‌های مالی ورت کاهش بندهای مشر ضر
مدیر عامل سازمان حسابرسی گفت: بندهای متعدد 
در صورت مالی و پیوســت‌های گزارش شرکت‌ها و 
اصلاح ســود و زیان و ارقــام با اهمیت، کار جالبی 

نیست و باید کاهش یابد.
موســی بزرگ اصل، با اشــاره به وظایف سازمان 

حسابرسی گفت: حسابرسی بسیاری از شرکت‌های بزرگ فعال در اقتصاد 
ایران به عهده سازمان حسابرســی است. وی افزود: بررسی صورت‌های 
مالی ۱۲۰ شــرکت فعال در بازار ســرمایه بر عهده سازمان حسابرسی 
است. در سازمان حسابرسی، سالانه تا ۲۳۰۰ گزارش مالی تهیه می‌شود.

مدیر عامل ســازمان حسابرسی ادامه داد: در ۱۰ ماه امسال صورت‌های 
مالی ۶۷۶ شرکت بررسی شده که ۱۱ شرکت انحراف از قوانین داشته‌اند 
اما در عین حال ۵۴.۳ درصد از گزارش‌های مالی شرکت‌ها مقبول بوده 
است. شرکت‌های خودروساز عموما گزارش‌های مقبول نداشته‌اند و اغلب 

گزارش‌های بررسی شده در صنعت خودرو دارای بند مشروط هستند.

بازارگردان  ناچیز  قدرت    
بزرگ حقوقی‌های  برابر  در 

دیدگاه

سال‌هاست  ایران  بورس 
در شــرایط بی‌تصمیمی 
بــه ســر می‌بــرد و هر 
رشدی صوری و ظاهری 
شــاخص  مثلًا  اســت؛ 
شاخص‌ســازها  مدد  به 

رشــد کرده ولی اکثر نمادها هنوز با قیمت ذاتی خود فاصله بسیار زیادی 
دارند؛ در چنین شــرایطی کاری از دست بازارگردان برنمی‌آید. بورس باید 
در شــرایط طبیعی اقتصادی روند خود را طی کنــد نه اینکه هیجانات و 

شوک‌های اقتصادی به آن روند دهند.
در بازار سرمایه شــاهد حضور ذی‌نفعان بسیاری هستیم که به رانت‌های 
اطلاعاتی فوق‌العاده قوی دسترسی دارند و هرگاه اراده کنند حجم انبوهی 
از نقدینگی را وارد بورس کرده و نوسان خود را از بازار می‌گیرند. نقدینگی 
که این ذی‌نفعان از آن برخوردارند آنقدر زیاد است که سرمایه در اختیار 
صندوق‌های بازارگردانی در برابر ســرمایه آنها ناچیز جلوه می‌کند؛ یعنی 
اگر بازارگردان هم بخواهد نمی‌تواند معاملات روان را در بورس رقم بزند.

نباید بازارگردان را مقصر اصلی دانست؛ وقتی بازارگردان مشاهده می‌کند 
حریــف ذی‌نفعان بزرگ نمی‌شــود قطعاً تصمیم بر ایــن خواهد گرفت 
بــا موجی که به راه افتاده همراه شــود و در نهایــت خودش هم به یک 
نوسان‌گیر در این بازار تبدیل می‌شود؛ نه اینکه نخواهد به وظایف قانونی 
خود عمل کند بلکه شــرایط اجازه نمی‌دهد به ایــن وظایف جامه عمل 
بپوشــاند و از این واهمه دارد مبادا عمل به قانــون و وظایفی که برایش 

تشریح شده منجر به از دست رفتن سرمایه شود.
قدرت حقوقی‌های بزرگ و صاحبان اصلی ســهام آنقدر زیاد است که اگر 
اراده کنند به راحتی می‌توانند با زد و بندهای پشت پرده، بازارگردان‌ها را 
کنار بگذارند و آنها را متضرر کنند؛ پس بازارگردان مجبور اســت احتیاط 
به خرج دهــد و در اغلب اوقات در زمینی که برای او توســط ذی‌نفعان 

بزرگ طراحی شده بازی کنند.
برای اصــاح وضعیت کنونی و از بین بردن صف‌هــای خرید و فروش و 
روان شــدن معاملات باید چند اقدام صورت گیرد؛ اولاً شــناوری سهام 
افزایــش پیدا کند یعنی مردم بخش قابل توجهی از ســهام را در اختیار 
داشته باشند. دوم اینکه دامنه نوسان را افزایش داد یا حتی‌المقدور آن را 
به کل از بین برد. ســوم اینکه برای فروش و خرید سهام توسط حقوقی‌ها 
و ذی‌نفعان بزرگ ســقف مشخص شود و بازارگردان‌ها را مجبور به تزریق 
نقدینگی بیشــتر به بازار کنند و چهارمین نکتــه‌ای که باید مورد توجه 
قرار گیرد آن اســت که تمام اطلاعات به صورت شفاف و کامل در کدال 
ثبت شــوند و اسامی ذی‌نفعان اصلی را منتشر کنند و معاملاتی که انجام 

می‌پذیرد شفاف و عادلانه به اطلاع سهامداران برسد. 
از ســوی دیگر دولت باید از دخالت در بورس دست بردارد و بورس را به 
طور دستوری اداره نکند. چرا باید مانع انتشار اطلاعات حساس در بورس 
شــد و برای کسانی که این اطلاعات را منتشــر می‌کنند مجازات تعیین 
شــود؟! سهام‌دار انتظار دارد سهامی را که می‌خواهد خریداری کند علاوه 
بر تکنیکال از بنیادش هم آگاهی پیدا کند ولی نشر قطره‌چکانی اطلاعات 
اجــازه این کار را نمی‌دهد و در نهایت همه تقصیرها را گردن بازارگردان 

می‌اندازیم. 
آقــای صیدی اخیراً گفتــه بود که بورس 100 میلیارد دلاری در شــأن 
اقتصاد ایران نیست. سخن ریاست سازمان بورس کاملًا صحیح و بجاست 
ولی باید در نظر داشــت چه عواملی ســبب شــده که بورس ایران 100 
میلیارد دلار ارزش داشته باشد؟! وقتی هنوز مردم به بورس اعتماد ندارند 
و می‌ترســند اتفاقات چند سال گذشته رخ دهد، آیا می‌توان ارزش بورس 

را به بیش از 100 میلیارد دلار افزایش داد. 
مردم حســاب و کتاب می‌دانند و حسابگر هستند و می‌گویند سه، چهار 
سال پیش به بورس اعتماد کردیم و تمام سرمایه‌های خودمان را به بورس 
آوردیم ولی چه اتفاقی افتاد در این مدت قیمت همه کالاهای سرمایه‌ای 
افزایش پیدا کرد به غیر از بورس. اغلب مردم که نوســان‌گیر نیســتند و 
کف‌ها و سقف‌ها را شناسایی کنند و دست به نوسان‌گیری بزنند. اکثریت 
مردم با این امید که پولشــان در برابر تورم حفظ شــود و از ســودهای 
دوره‌ای بهره ببرند و پس از چند ســال سود خوبی از بورس بگیرند، وارد 

بورس شده‌اند.
تا زمانی که اعتماد مردم به بورس جلب نشود هیچ بازارگردانی نمی‌تواند 
بورس را جذاب کند و حتی در این شــرایط خــود دولتی‌ها و حقوقی‌ها 
هســتند که فقط سهام را میان خودشان رد و بدل کرده و اکثریت مردم 
هیــچ نفعی از آن نمی‌برنــد. همچنین باید در نظر داشــت بورس تابعی 
از متغیرهای اقتصادی اســت و تا زمانی که مشــکلات اقتصادی در ابعاد 
مختلف حل نشــوند مانند همین قیمت ســکه و ارز و طلا؛ بورس به این 
زودی‌ها به ارزش ذاتی خود دســت پیدا نخواهد کرد. تا ســایر مســائل 
اقتصادی حل نشــوند مسائل مرتبط با بورس هم حل نخواهند شد و بهتر 

است آقای صیدی به این موضوعات هم توجه داشته باشد.

بورس از تورم پیشی می‌گیرد
مشــاور اقتصادی رئیــس جمهــور در خصوص 
چشم‌انداز و وضعیت بازار ســهام در سال آینده، 
گفت: عوامل مختلفی بر بازار سرمایه اثرگذار است 
که از مهم‌ترین آنها می‌توان به روابط ایران با سایر 
کشورها، مناسبات بین‌المللی و تغییرات در نحوه 

حکمرانی اشاره کرد.
حســین عبده تبریزی افزود: بســیاری از افراد معتقدند شرایط فعلی 
و نامســاعد بورس، طبیعی است اما این شــرایط غیرطبیعی محسوب 
می‌شود. بازار ســهام در سال 1404 نسبت به ســایر بازارها از جمله 
مسکن شانس بیشتری برای رشد دارد و از تورم سالانه عقب نمی‌ماند. 
عبــده تبریزی ادامه داد: با توجه به مشــکلاتی کــه صنایع از جمله 
پتروشــیمی ها کماکان با آن درگیر هستند، بازار سهام می‌تواند سال 
1404 به اندازه تورم بازدهی داشــته باشــد و احتمالا از تورم پیشی 

خواهد گرفت.

عزت‌الله یوسفیان
 کارشــناس اقتصادی و عضو اسبق کمیسیون برنامه و بودجه مجلس

هفته نامه اطلاعات بورس بررسی کرد:

پتانسیل مغفول بازارگردانیپتانسیل مغفول بازارگردانی

سعید امینی
ر خبرنگا

صندوق‌هــای بازارگردانی از ســال 99 مســئولیت 
تنظیم عرضه و تقاضا و روان شــدن معاملات بورس 
در محــدوده دامنه نوســان را بر عهــده دارند اما 
براســاس قوانین و مقررات نتوانســته‌اند آنطور که باید به وظایف ذاتی 
خود عمل و رضایــت معامله‌گران بازار ســرمایه را جلب کنند. برخی 
معتقدنــد بازارگردان‌ها در ایجاد صف‌ها نقش مؤثــری دارند تا از این 
طریق نوســان‌گیری کنند و برخی دیگر هم شــرایط نه‌چندان مطلوب 
مالی صندو‌ق‌های بازارگردانی و عمق نداشــتن بــورس ایران را عامل 
تشکیل صف‌ها و روان نبودن معاملات می‌دانند و به همین خاطر مقصر 

دانستن بازارگردان‌ها را به دور از انصاف تلقی می‌کنند.
روان بودن معاملات در بورس و تشکیل نشدن صف‌های خرید و فروش 
از مطالبات مهم سهامداران محسوب می‌شوند؛ مطالبه‌ای که اگر بررسی 
و دقت شود واقعاً بحق و بجاست اما متأسفانه طی این سال‌ها انتظارات 
سهامداران و معامله‌گران در بازار سرمایه محقق نشده است. بازار بورس 
و به طور کل بازارهای مالی باید از نقدشــوندگی بالا برخوردار باشند و 
این یک اصل مهم و ضروری است تا جذابیت این بازارها بیش از پیش 

افزایش پیدا کند.
اگــر قرار باشــد بازارهای مالی از نقدشــوندگی بــالا و معاملات روان 
برخوردار نباشــند، دلســردی و اعتــراض ســرمایه‌گذاران را به دنبال 
خواهد داشــت. آنچه که ســبب افزایش جذابیت بازار ارز دیجیتال یا 
حتی فارکس شــده، نقدشوندگی بالای آنهاست؛ به عبارت بهتر در این 
بازارها معامله‌گــران در صف‌های خرید و فروش روزها یا حتی هفته‌ها 
گرفتار نمی‌شــوند اما در بورس ایران کاملًا عکــس این موضوع اتفاق 
می‌افتد؛ طوری که صف‌های خرید و فروش سبب گرفتاری معامله‌گران 
و ســرمایه‌گذاران برای روزها و هفته‌‎ها در صف‌های ساختگی می‌‌شوند 
و اوقــات را ما بیــن ناامیدی و امیدواری ســپری می‌‎کننــد به امید 
اینکه شــاید دل حقوقی‌های بزرگ به رحــم آید و اجازه دهند صف‌ها 
 جمع‌‎آوری شــوند تا برای لحظاتی کوتاه فرصت خروج یا فرصت خرید 

فراهم شود.

تحلیل اشتباه مساوی با گرفتاری در صف‌
خدا نکند تحلیلگری، تحلیلش اشــتباه باشد و بازار برخلاف تحلیل او 
پیش برود آن وقت خواهید دید حتی فرصت خروج از او سلب می‌شود 
و با وجود اینکه کندل‌های قرمز حد ضرر او را رد کرده اما کو خریدار؟! 
مگر صف‌های سنگین اجازه می‌دهند معامله‌گران از معامله‌ای که وارد 
آن شــده‌اند خروج کنند و در نهایت با ضرری بیش از آنچه براســاس 
ریسک به ریوارد )نســبت بین ضرر و پاداش( مشخص کرده‌اند مواجه 
خواهند شــد یا حتی عکس آن اتفــاق می‌افتد یعنی اینکه امکان دارد 
معامله‌گر شــرایط را برای ورود به یک معامله مســاعد ‌ببیند اما صف 
خریــد اجازه نمی‌دهد او از کف قیمتــی خرید را انجام دهد و به هدف 
قیمتی که تعیین کرده دســت یابد. از سوی دیگر برخی نه نوسان‌گیر 
هستند و نه معامله‌گر حرفه‌ای، اینها فقط سهامداری می‌کنند اما وقتی 
به پولشــان نیاز دارند و می‌خواهند از قبال فروش ســهام به پول نقد 

دست یابند، با سختی و مشقت در فروش سهام مواجه می‌شوند.
اصطلاحــی در بازارهــای مالی وجــود دارد باعنــوان  »بازارگردان«؛ 
کارکرد بازارگردان با بازارساز متفاوت است. در اصل بازارساز مسنول و 
تعیین‌کننده قیمت اســت و بازارگردان مسئولیت افزایش نقدشوندگی 
ســهام و جلوگیری از ایجاد صف‌های خرید یــا فروش را برعهده دارد. 
بازارگردان؛ نوعی کارگزار یا معامله‌گر اســت که با اخذ مجوزهای لازم 
از سازمان بورس و اوراق بهادار متعهد به افزایش نقدشوندگی و تنظیم 
عرضه و تقاضا در محدوده دامنه نوسان در بازار سرمایه می‌شود و از به 

وجود آمدن گره‌های معاملاتی جلوگیری می‌کند.
دستورالعمل فعالیت بازارگردانی در بورس اوراق بهادار ایران مصوب آذر 
ســال 1384 مطابق با ماده 34 قانون بازار اوراق بهادار اســت که ابلاغ 
شــد. این دستورالعمل شامل 26 ماده است که بازارگردان‌ها موظف به 
انجام آن هستند. از سوی دیگر شرکت فرابورس در اطلاعیه 31 خرداد 
سال 1402 خود شــرایط برخورداری از بازارگردانی را اعلام کرده که 
براین اســاس یک: »شــرکت‌ها با ارزش بازار بیش از 6.5 هزار میلیارد 

تومان« دو: »شــرکت‌ها با بیش از 50 هزار سهامدار« و سه: »شرکت‌ها 
با موضــوع فعالیت بانک، بیمه و تأمین ســرمایه« مجبــور به معرفی 
بازارگردان هســتند. البته این قوانین بــرای بازارهای اول و دوم بورس 

است و بازار پایه از قاعده بازارگردانی مستثنی هستند.
بازارگردان‌های بســیاری در بورس ایران فعالیت دارند که در جدول به 

تعدادی از آنها اشاره می‌شود.
البته این قانون در سال‌ها فراز و فرودهایی داشته و با اصلاحاتی همراه 
بوده اســت که آخرین اصلاح آن مربوط به شهریور ماه 1403 است که 
بنا به گفته مهدی زمانی، معاون عملیات بازار بورس تهران بازارگردانی 
بــرای نمادهای بــازار دوم بورس تهران از ابتدای مهرماه ســال جاری 

اختیاری شده است.

فراز و فرودهای قانون بازارگردانی
هرچند این قانون در طی این سال‌ها فراز و فرودهایی داشته و اصلاحاتی 
را شــاهد بوده اما شــواهد و قرائن نشــان می‌دهد میان نمادهایی که 
بازارگردان دارند با نمادهای فاقد بازارگردان تفاوت زیادی وجود ندارد 
و تشکیل صف‌های خرید و فروش برای همه آنها به چشم می‌خورد. به 
عنوان مثال شرکت مجتمع تولید گوشت مرغ ماهان با نماد »زماهان« 
کــه بازارگردانی آن را صندوق ســرمایه‌گذاری اختصاصی بازارگردانی 
آوای فراز برعهده دارد هفته‌هاست که در صف فروش قرار گرفته و اگر 
به نمودار تکنیکالی آن نگاه بیندازید متوجه می‌شویم که بیش از دو ماه 
است فرصت خروج و نقد کردن به سهامداران خود را نداده و یا حداقل 

معاملات روانی را در این نماد شاهد نبودیم.
 قادر معصومی خانقــاه، مدیر نظارت بر بورس‌های 
ســازمان بورس بــه خبرنگار اطلاعــات بورس در 
رابطه با عملکرد بازارگردان‌ها می‌گوید: از سال 99 
ســازوکار بازارگردانی در بورس ایران تنظیم شــده 
و یک ســری تعهدات را برای بازارگردان‌ها تعریف 

کرده‌ایم و براساس این تعهدات باید به وظایف خود عمل کنند اما اینکه 

انتظار داشته باشــیم بازارگردان صف‌های خرید و فروش را جمع کنند 
تکلیف مالایطاق اســت. وی می‌افزاید: طبق تکالیفی که برای بازارگردان 
تعریف شــده، حداقلی برای خرید و فروش سهم وجود دارد و بازارگردان 
باید آن را رعایت کند و بیش از آن اختیاری است و خود بازارگردان باید 

مدیریت کند.
بازارگردان‌ها چقدر پول تزریق کرده‌اند؟

مدیر نظارت بر بورس‌های سازمان بورس با اعلام اینکه مجموعاً ۱۰۸ هزار 
میلیارد ریال توسط بازارگردان‌ها برای حمایت از بازار طی یک‌سال گذشته 
به بازار تزریق شده است، بیان می‌کند: به طور کلی باید گفت با سازوکار 
بازارگردانی نتوانســته‌ایم به آن هدفی که طراحی شده دست پیدا کنیم 
و بر همین اساس اســت که اردیبهشت ماه امسال بخشی از فرایندهای 
بازارگردانی را اصلاح کردیم و طبق آن به غیر از بازار اول بورس استفاده 
از بازارگردان برای بازارهای دوم بــورس و اول و دوم فرابورس اختیاری 
شده است و سال گذشته هم برای بازار پایه اختیاری شد. معصومی خانقاه 
با اشاره به گام بعدی برای اصلاح فرایندهای بازارگردانی در بورس ایران 
می‌گوید: گام بعدی مربوط به رتبه‌بندی و دسته‌بندی بازارگردان‌هاست 
که اگر انجام شود به فعال‌تر شدن بیشتر بازارگردان‌ها منجر خواهد شد. 
البتــه باید این را هم بگویم خیلی صــف خرید و فروش در بورس وجود 

ندارد که البته مورد »زماهان« کمی متفاوت است.

جمع‌بندی
پس از اصلاحات عمیقی که طی سال‌های گذشته در بورس ایران اتفاق 
افتاده، قیمت‌ اغلب سهام شرکت‌‎ها جذاب شده و امروز بنا به گفته اکثر 
کارشناسان زمان سرمایه‌گذاری با دید میان‌مدت و بلندمدت در بورس 
ایران فرارسیده »البته با شناسایی سهام مستعد رشد و با بنیاد قوی« و 
این را باید به مثابه فرصتی بی‌نظیر برای عمق‌بخشــی به بازار سرمایه و 
جذب نقدینگی‌های خرد و ســرگردان به آن دانست اما وقتی معاملات 
در بورس به کندی انجام شــوند و عرضه و تقاضا تعادل نداشــته باشد 
و صف‌های خرید و فروش همچنان مشــاهده شود قطعاً موجب تردید 
ســهامدار از بیم اینکه مبادا سرمایه‌اش حبس و فرصت خروج سرمایه 
برایش آنچنان فراهم نباشــد روبه‌رو خواهد بود. عملکرد بازارگردان‌ها 
بــا تجربه بهتر معامــات در بورس ارتباط معنــاداری دارد؛ نمادهایی 
که مجوز بازارگردانی را دارا هســتند نباید اجازه دهند صف‌های خرید 
و فروش تشــکیل شــوند و باید معاملات را طــوری پیش ببرند که در 
محدوده دامنه نوسان هرلحظه امکان خرید و فروش وجود داشته باشد. 
هرچند مطابق قانون ســازمان بورس بازارگردانی برای بازار دوم بورس 
و بازار اول و دوم فرابورس و بازار پایه دیگر اجباری نیســت - که البته 
ادله آنها کاهش هزینه‌های شرکت‌هاست - اما معمولاً بازارگردانی جزو 
ذات بورس اســت و باید وجود داشته باشــند. به هر حال بازارگردانی 
از ریــزش و صعودهــای تنــد و تیــز جلوگیری می‌کنــد و معاملات 
روان، معتــدل و معقــول را رقم می‌زنند و بهتر بــود به جای اختیاری 
 شــدنش، نظارت‌ها بر شــرکت‌های بازارگردانی افزایــش پیدا می‌کرد 

و سامان‌مند می‌شدند.
به نظر می‌رسد خود مسئولان سازمان بورس هم از شرایط بازارگردانی 
در بازار ســرمایه رضایت کامل را ندارند و بــه همین دلیل زمزمه‌های 
افزایش دامنه نوســان یا حتی آزاد گذاشــتن آن و افزودن بر ســاعت 
معاملات شــنیده می‌شــود تا از این طریق روان شــدن هرچه بیشتر 
معاملات و افزایش نقدینگــی در بازار را رقم بزنند. به فرض اینکه این 
دو اتفاق مهم در بورس ایران رخ دهد اما بازارگردان در کنار بازارســاز 
باید وجود داشــته باشــد و این دو، نقش مکمل هــم را ایفا می‌کنند. 
صندوق‌هایــی که نقش بازارگردانی را برعهده دارنــد از توان بالقوه‌ای 
برای تزریق نقدینگی به بورس برخوردار هســتند و بنابراین با کمرنگ 
شدن حضور این صندوق‌ها در بورس، نقدینگی کاهش پیدا خواهد کرد.  
اینکه بازارگردان‌ها به وظایف اصلی خود به درســتی عمل نمی‌کنند و 
در جمع‌آوری صف‌های خرید و فروش و روان شــدن معاملات عملکرد 
صحیحی ندارند جای شــک نیست اما بهتر است با ملزم کردن اینها و 
تشــدید نظارت‌ها، آنها را در ریلی قرار داد کــه به نفع معامله‌گران در 

بورس باشد. 

برخی از بازارگردان‌های بورس ایران

نام بازارگردان‌ردیف

صندوق صبا نیک1

صندوق خلیج فارس2

صندوق ایساتیس پویا3

صندوق توسعه سهام نیکی4

صندوق سهم آشنا5

صندوق ارزش آفرین6

صندوق پاداش پشتیبان پارس7

صندوق گوهر فام امید8

صندوق اندیشه زرین9

صندوق خاورمیانه/صندوق مفید10

صندوق امید لوتوس پارسیان11

صندوق معیار12

صندوق خبرگان اهداف13

صندوق ملت14

صندوق اختصاصی بازارگردانی اکسیر سودا15

صندوق توزان کورش16

صندوق نوین پیشرو17

صندوق توسعه سهام نیکی18

صندوق سرمایه گذاری بازارگردانی صبا گستر نفت و گاز تامین19

صندوق گروه مالی دی20

صندوق سپهر خوارزمی21

صندوق نماد صنعت و معدن22

صندوق معادن فلزات23

صندوق سرمایه‌گذاری اختصاصی بازارگردانی آوای فراز24 

ورود تنها 10 همت توسط بازارگردان‌ها از ابتدای سال
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فر ابورس

خ بهره را کاهش نداد اوراق 25 درصدی نر
یادداشت

طبق مصوبـه بانک مرکـزی، اوراق 
گواهی 30 درصدی سـال گذشـته 
امسـال بـا نـرخ 25 درصد منتشـر 
می‌شـود کـه ایـن مـورد مقـداری 
تاثیـر  بهـره  نـرخ  کاهـش  بـر 
می‌گـذارد امـا حقیقـت اینکـه اگر 

از ایـن اوراق کمـی آن طرف‌تـر برویـم می‌بینیـم کـه نرخ‌هـای سـود 
بانک‌هـا بـرای سـپرده‌گذاران خـود نـه تنهـا کاهـش پیـدا نکـرده بلکـه 
افزایشـی نیـز بوده اسـت.ضمن اینکـه اوراق بانکی تنها یکـی از ابزارهای 
تعییـن نـرخ بهره‌ اسـت و بـرای کاهش یـا ثبات نـرخ بهره بایـد اقدامات 

بیشـتری از ایـن دسـت انجـام شـود. 
در هـر صـورت بـازار سـرمایه ایـران از عوامـل مختلفـی تاثیـر می‌پذیرد 
کـه نـرخ بهـره یکـی از ایـن مـوارد اسـت و رونـد فعلـی بـازار و شـرایط 
موجـود ایـن را نشـان می‌دهد کـه این روزهـای پایانی بهمن مـاه از »اثر 
ژانویـه« تاثیـر پذیـرد که این موضـوع بیانگر فشـار فروش بر بازار اسـت. 
ضمـن اینکـه ایـن اتفـاق همیشـه تحـت تاثیـر عوامـل مختلفی اسـت و 
علـت ثابتـی نـدارد، یـک روز می‌توانـد ریسـک سـیتماتیک منشـعب از 
فشـار تحریم‌هـا و روزی دیگـر نیـز خانه ملت و شـایعات اسـتیضاح وزرا، 
ایـن فشـار فـروش را بـر بازار تحمیـل می‌کنند امـا این رونـد در روزهای 
آینـده تغییـر کـرده و بـازار در پایان سـال و روزهای ابتدایی سـال آینده 

رونـد مثبتـی را در پیـش خواهـد گرفت. 
ایـن نکتـه را هـم نبایـد فرامـوش کـرد کـه ریسـک‌های سیسـتماتیک 
منشـعب از سـمت آمریـکا متعلـق بـه چند وقت اخیر نیسـت و همیشـه 
مسـائلی از ایـن دسـت وجـود داشـته کـه باعـث گرانـی طلا و ارز شـده 
اسـت. ضمـن اینکـه همیـن گرانـی عامـل بـالا رفتـن ارزش اسـمی بازار 
می‌شـود و تاثیـر منفـی زیـادی نیـز نـدارد. البتـه کـه ایـن ریسـک‌های 
تورمـی سـابق بـر ایـن عامـل بهتریـن سـال‌های بـازار یعنـی 98 و 99 

بود.  شـده 
یکـی دیگـر از مسـائلی کـه امـروز بـازار مـا بـا آن درگیـر اسـت تامیـن 
مالـی از طریـق انتشـار بـوده کـه بـا مشـکلاتی مواجـه شـده اسـت و 
به‌نظـر می‌رسـد کـه سیاسـت‌گذار چنیـن فکـر می‌کنـد کـه اگـر مجـوز 
کمتـری بـرای انتشـار اوراق صـادر کنـد می‌توانـد جلـوی افزایـش نـرخ 
بهـره را بگیـرد. ایـن نکتـه نیز قابـل توجه اسـت که ریسـک‌های موجب 
شـده نـرخ ارز در سـقف تاریخـی خـوداز منظر نسـبت نقدینگـی به دلار 
قـرار بگیـرد. ضمـن اینکـه تـا بـه ایـن لحظـه کمتـر مـواردی را شـاهد 
بودیـم کـه نقدینگـی دلار بـه کمتـر از 100 میلیـارد برسـد و شـرایط 
اینگونـه نشـان می‌دهـد کـه حجـم دلار در »کمینـه« خـود قـرار دارد 
و نسـبت نقدینگـی ریالـی بـه دلار در »بیشـینه« خـود. البتـه مادامـی 
کـه ریسـک‌ها بـه حیـات خـود ادامـه می‌دهنـد ایـن نسـبت نیـز پابرجا 
 خواهـد بـود و رسـیدن بـه سـقف یـا کـف هـر دو مـورد بیانگـر پایـان

 این نسبت نیست.
نکتـه پایانـی کـه گفتـن آن را الـزام شـرایط فعلـی بـازار می‌دانـم اینکه 
ریاسـت سـازمان بـورس ارزش واقعی بـازار سـرمایه را 400 میلیارد دلار 
بیـان کردنـد کـه به‌نظـر می‌رسـد ایـن عـدد برمبنـای GDP  محاسـبه 
شـده که خـود تولیـد ناخالص داخلـی به روش‌هـای گوناگونی محاسـبه 
می‌شـود؛ گویـا روش مـورد اسـتفاده حجـت الله صیـدی در ایـن مـورد 
PPP  ) برابـری قـدرت خریـد( بـوده اسـت امـا حقیقـت اینکـه اگـر 
بخواهیـم بـا دلار 90 هزارتومانی حسـاب بکنیم شـرایط بسـیار متفاوتی 
رقـم می‌خـورد کـه مسـتلزم شـاخص 12 میلیونـی اسـت کـه به‌نظـر 
نمی‌آید ریاسـت سـازمان چنین منظوری داشـته باشـد و نباید برداشـت 

اشـتباهی از ایـن گفتـه انجام شـود.

صبایی امیرمهدی 
بیدار سبدگردان  مدیرعامل 

19 1845

صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

5.84-5.8418,487,50064,191-ومعلم

5.84-5.8410,508,000252,251-والماس

5.83-5.83646,431,2501,239,386-نیشکر

5.72-5.7217,049,94070,899-زشریف

5.7-5.79,762,900155,826-ساینا

5.61-5.6119,571,60032,192-زماهان

5.59-5.5918,225,00032,866-زفجر

5.58-5.5818,902,00027,747-کتوکا

5.52-5.5257,470,000118,826-کزغال

5.4-5.433,480,00047,759-خنور

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

6.3860,945,0001,282,0836.38دزاگرس

6.0917,080,00065,3186.09خیمن

5.969,977,000226,6885.96اخشان

5.621,446,659,9042,782,8635.62آریا

5.5718,208,000151,4935.57فروسیل

5.4962,465,000466,1025.49شجم

5.06263,520,0001,568,7415.06فزر

5.011,334,000,000173,2545.01مارون

4.7116,824,00065,7624.71وتعاون

4.6891,200,000184,2434.68شپاس
www.nadpco.com

همه فعالان بازار ســرمایه ایران به دنبال سود بیشترند و نمی‌توان کسی را از این دایره خارج 
دانســت؛ سال‌ها پیش و در اوایل 97 و اواســط 98 بود که تبلیغات صندوق‌های سهامی اوج  
گرفت. در آن زمان و تا پایان ســال 1397 تعداد صندوق‌های سهامی فعال در بازار بالغ بر 55 
صندوق بود که ازاین تعداد 2 صندوق نیکوکاری ندای امید و نو اندیشــان به ترتیب در ســال‌های 1401 و 1403، 

مجوزشان لغو شد و به تاریخ بازار سرمایه پیوستند. 
سهامی‌ها جا ماندند

اگر 6 سال پیش و تحت تاثیر فضای موجود آن زمان به‌جای اینکه سهام‌های ارزنده و با پتانسیل را بخرید به سمت 
صندوق‌های سهامی می‌رفتید، در نهایت و اگر بخت و اقبال شما را همراهی می کرد، 2800 درصد بازدهی نصیب‌تان 
می‌شد. شاید در نگاه اول این رقم بسیار بالا به‌نظر برسد اما حقیقت اینکه میانگین بازدهی 53 صندوقی که از سال 
97 فعال بوده‌اند تا به امروز معادل 1593 درصد اســت که 355 نماد در بازار عملکرد بهتری از میانگین بازدهی این 

صندوق‌ها داشتند که نشان از برتری سرمایه‌گذاری مستقیم در سهم‌های بنیادی دارد که در ادامه به آن می‌پردازیم.
سیمانی‌ها در صدر

طبق بررسی‌های انجام شده توسط خبرنگارما از بین تمام این 355 نماد بالاتر از صندوق‌های سهامی، شرکت‌هایی 
توانستند به بازدهی بیشتری دست پیدا کنند و در رتبه‌های بالاتری قرار بگیرند که از همان 6 سال پیش پتانسیل 
رشــد آنها بر اکثریت فعالان بازار محرز بود. ضمن اینکه در میان همه شــرکت‌های برتر اسم شرکت‌های سیمانی 
بیشــتر از همه به چشــم می‌خورد و در این بین می‌توان به نمادهای »سفارس«، »سرود« و »سفانو اشاره کرد که 
هرکدام بیش از 11000 درصد در این 6 سال به مشتریان خود سود رساندند که البته این تنها مشتی از خروارها 
سیمانی‌هایی بود که توانستند این میزان از بازدهی را محقق سازند. اگر حدود 6 نماد از این شرکت‌ها فاصله بگیریم 
و به طبقات پایینی این جدول برویم با ســیمانی‌های دیگری مانند »ســهرمز« و »سشمال« روبه‌رو می‌شویم که 

هرکدام  6100 و 6300 درصد در 6 سال مدنظر رشد قیمت داشته‌اند.
بازدهی بیشتر اما در اقلیت

 تعــدادی از بانکی‌هــا نیز در رتبه‌های اول این رتبه‌‌‌‌‌‌‌بندی قرار دارند که بهترین آنها »وســالت« بوده که توانســته 
18000 درصد رشــد قیمت را در این بازه زمانی کســب کند. البته که تعداد بانکی‌ها در این میان زیاد نیست اما 
»بپاس« با رشد 8200 درصدی توانسته سهامداران خود را رو سفید کند و »وبملت« نیز با رشد 4800 نیز از این 

قاعده مستثنی نیست.
از اسب افتادیم نه از اصل

کمی قبل‌تر از ســیمانی‌هایی یاد کردیم  که این روزها با بحران انرژی دســت و پنجه نرم می‌کنند اما توانستند در 
این سال‌ها و با وجود تمام مشکلات بازدهی عالی را در کارنامه خود به ثبت برسانند و صنعت فولاد نیز که می‌توان 
آن را دیگر مظلوم این روزهای صنعت ایران دانست در 6 سال اخیر سود مطلوبی را نصیب سهامداران خود کرده و 
شــاید این نکته جالب باشد که فولادی‌ها تنها گروهی هستند که توانستند به اهداف درج شده در سند چشم‌انداز 
1404 نزدیک شــوند و فاصله زیادی با آن ندارند. ضمن اینکه نمادهای تاثیرگــذاری مانند »فباهنر«، »فولاد« و  
»فملی« به ترتیب 9500 درصد، 4600 درصد و 5800 درصد در این 6 ســال رشــد کنند که این مورد نیز نشان 
می‌دهد که با تمام بالا و پایین‌های بازار ســرمایه در این ســال‌ها باز هم سرمایه‌گذاری در نمادهایی که از پتانسیل 
بالایی برخوردارند و در بلند مدت عملکرد خوب خود را نشــان دادند بهتر از سپردن سرمایه خود به صندوق‌هایی 
اســت که با وجود تمام ادعاهای خود و تخصص خود خوانده حتی نتوانستند که یک چهارم نمادهای شاخص ساز 

به مشتریان خود سود برسانند.
حتی از دارویی‌ها هم کمتر....

دارویی‌ها در بورس از دســته صنایعی‌اند که مانند فولادی‌ها، پتروشــیمی‌ها و بانکی‌ها هیچگاه در مرکز توجه قرار 
نگرفتند اما همین دارویی‌ها که در گوشه و کناری کار خود را می‌کنند و حاشیه زیادی در این سال‌ها نداشته‌اند نیز از 
صندوق‌های سهامی پر سر و صدا رشد بیشتر داشتند به‌صورتی که نمادهای »دپارس«، »دارو«، »دامین« و »دقاضی« 
به ترتیب 6300 درصد، 5300 درصد، 5300 درصد و 4600 درصد رشد داشته‌اند. همه مواردی که تا به این لحظه 
آورده‌ شــد تماما نشان از برتری ســرمایه‌گذاری مستقیم بر سرمایه‌گذاری غیرمستقیم دارد و همه این بازدهی‌های 
چند برابری نســبت به صندوق‌های ســهامی نه نیاز به درک بالایی از بازار داشته و نه تخصص در تکنیکال و رفتن 

دوره‌های متعدد؛ تنها الزامی که برای این عمل، آشنایی 
با سهم‌های شاخص‌ساز و با پتانسیل بود.

سبقت »پراید« از مدعیان بازار
همانطــور کــه بالاتــر آورده شــد میانگیــن بازدهی 
صندوق‌های فقط سهامی در طول 7 سال فقط 1593 
درصد بوده اســت کــه این موضوع نشــان دهنده این 
است که اگر در سال 1397 به‌جای سرمایه‌گذاری غیر 
مسســتقیم از طریق این صندوق‌ها، یک دستگاه پراید 
131 خریداری می‌کردیم امروز می‌توانســتیم آن را با 
1800 درصد بازدهی به فروش برســانیم و اگر با همان 
پول به‌جای پراید سمند می‌خریدیم می‌توانستیم سود 

خود را به 2000 درصد برسانیم.
طلا دوم شد

طلا همیشه به عنوان یکی از محل‌های سرمایه‌گذاری 
ایرانی‌ها بوده و هست. سنگ زرد رنگ مورد علاقه مردم 
کشور ما توانسته از سال 1397 تا به این لحظه 3800 
درصد رشــد کند و سود خوبی را نصیب دارندگان خود 
کند اما سوال اصلی اینکه وقتی 150 نماد توانستند از 

طلا عملکرد بهتری داشــته باشــند، چرا یک نفر باید خطرهای نگهداری طلا و دلواپسی‌های آن را به جان بخرد و 
کمتر از سهم‌های شاخص‌ساز سود کند؟ مشخص است که با تمامی مزایا آن باز هم سرمایه‌گذاری در بازار سرمایه 
ایران که در چند سال اخیر و به علت سقوط سال 99 اعتماد مردم از آن دور شده از سرمایه‌گذاری در تمامی بازارها 

و حتی رمز ارزها نیز بهتر است. 
یک سوال از صندوق‌ها

صندوق‌های سهامی که در این سال‌ها مردم را تشویق به سرمایه‌گذاری غیرمستقیم کردید و مدیران و تحلیلگران 
خود را متخصصین بازار خواندید؛ چرا نتوانســتید همان وعده خودتان که سود جلوتر از بازار است را محقق کنید 
و چنان از بازارهای موازی عقب مانده‌اید که باید رشــد ارزش واحدهای صندوق شما را با ماشین‌های ارزان قیمت 

داخلی مقایسه کرد؟

جدول بررسی بازارهای موازی از سال 1397 تاکنون
بازده از سال1397عنوانشرح

طلا
3280ربع سکه

3700سکه امامی
3450طلای 18 عیار

خودرو
1800پراید
2100سمند

رمز ارز

1000بیت‌کوین
580اتریوم
93-دش
226ریپل

ارز
1600دلار
1350یورور

بازار
35ارزش دلاری بازار
2050ارزش ریالی بازار

2800شاخص

آرمان هنرکار
خبرنگار

جدول بازده صندوق‌های سهامی از سال 1397 تا کنون
بازده از1397139813991400140114021403نام صندوق سهامی

2750 22.31 10.15 42.23 3.28- 168.27 192356.64مشترک ارزش کاوان آینده
2700 45.64 10.01 80.03 7.74 160.28 231.76 60.6آهنگ سهام کیان

2600 38.67 16.26 58.18 5.77 188.29 173.54 96.69سهامی سپند کاریزما
2500 32.6 35.13 64.6 3.13- 231.46 184.05 59.38آسمان آرمانی سهام
2400 39.38 19.44 69.34 27.94 197.22 76.94مشترک آسمان یکم

2270 0/1540.19 61.37 25.42 172.58 148.58 99.32مشترک پیشتاز
2260 37.83 25.22 63.78 0.16- 146.96 272.52 92.34مشترک ستاره خاورمیانه

2100 37.13 13.34 64.41 5.71- 158.52 112236.59مشترک توسعه ملی
2100 44.38 11.61 34.3 3.47 179.36 234.99 100.52مشترک نقش جهان

2000 33.14 16.27 77.87 11.54 169.81 158.62 72.15فیروزه موفقیت
2000 38.19 35.76 74.1 2.39- 111.66 284.41 169.65مشترک دماسنج

1937 40.31 14.47 52.82 8.2 154.56 189.6 110.72مشترک آگاه
1935 29.35 11.8 58.35 13.03 172.24 195.68 42.03همیان سپهر

1850 23.54 25.61 65.02 1.71- 159.67 190.43 129.17مشترک نویدانصار
1800 38.82 3.66 60.49 8.48 203.18 141.77 80.49مشترک یکم آبان

1735 38.89 17.92 51.44 6.6-2 204182.97مشترک یکم اکسیر فارابی
1710 31.64 11.12 54.38 4.04- 123.23 1274.44گنجینه رفاه

1710 43.53 19.21 67.67 1.52 93.5 192.19 45.27مشترک یکم سامان
1700 3.96 18.28 54.01 7.67- 148.36 314.96 73.6مشترک بورسیران

1700 35.21 22.83 51.68 1.79 166.17 161.14 91.49مشترک کارگزاری حافظ
1666 35.04 15.16 68.69 7.19-1 184.22 121.64مشترک کارگزاری بانک ملی ایران

1650 37.45 12.24 54.5 3.64 176.37 157.85 122.53مشترک کاریزما
1630 43.35 14.48 60.93 7.66 147.69 157.33 92.16مشترک پیشرو

1625 40.6 13.88 60.87 13.24- 116.24 262.37 102.85توسعه اعتماد رفاه
1583 43.1 16.08 59.24 1.53 122.07 184.35 90.34مشترک اندیشه صبا

1580 32.82 11.2 44.71 13.25 100185.1زرین پارسیان
1576 34.06 18.23 46.7 7.19- 169.97 168.85 107.39آرمان آتیه درخشان مس

1480 27.62 16.28 50.41 4.72 183.08 90132.84افق ملت
1445 22.48 11.3 47.77 0.1 196.81 149.41 93.5باران کارگزاری بانک کشاورزی

1430 38.14 10.51 41.8 10.97 165.51 142.03 92.47مشترک تدبیرگران فردا
1386 39.25 120.51 2.68- 202.5 207.59 42.65سهام بزرگ کاردان

1384 28.97 14.99 59.28 3.19 134.34 152.34 113.54مشترک مبین سرمایه
1380 43.05 22.82 61.06 14.6- 130.79 200152.05مشترک افق

1380 31.76 24.81 56.07 6.02- 97.93 190.94 47.73مشترک ایساتیس پویای یزد
1360 34.52 14.78 41.48 2.51- 141.38 180.44 99.59مشترک افق روشن کارگزاری بانک خاورمیانه

1340 24.46 13.9 28.43 4.31- 141.59 100215.34سهامی اهرمی پیشران پارسیان
1260 24.69 10.54 35.97 8.05- 154.42 200126.67مشترک نوین پایدار
1200 43.18 14.09 53.09 5.35 140.16 156.07 92.05مشترک امید توسعه

1200 17.33 19.76 68.49 23.85 89.34 143.95 108.25مشترک گنجینه ارمغان الماس
1160 19.76 8.81 43.51 4.86- 158.91 198.74 55.62سپهر اول بازار
1157 39.97 20.61 65.42 0.39 111.52 101.31 109.47مشترک سبحان

1140 15.38 14.74 49.49 7.17- 2139.18 42.31سهم آشنا
1125 35.75 19.04 051.59 138.29 150.15 29.13مشترک بانک اقتصاد نوین
1120 35.87 33.25 39.61 0.48- 121.15 185203.41مشترک ذوب آهن نو ویرا

1111 12.46 12.39 54.63 3.62 154.06 90136.71مشترک پویا
1100 22.17 11.27 42.71 1.37- 118.37 169.28 46.9مشترک امین آوید

1000 37.47 10.34 59.65 18.22- 119.47 150243.7مشترک رشد سامان
1000 38.9 15.76 36.74 7.88 104.43 139.87 52.56مشترک سینا

1000 30.87 7.35 44.83 5.5 175.19 139121.34مشترک میعاد ایرانیان
880 23.7 15.91 57.57 30.75 31.34 41.07 43.81ثروت آفرین تمدن
850 26.69 22.84 57.56 16.2- 130.23 76110.01امین تدبیرگران فردا

811 34.92 18.31 42.62 22.08- 110.87 111.68 67.41دی سهام
780 35.34 17.59 50.03 1.28 67.03 91.95 61.91ثروت آفرین پارسیان
593 44.81 14.45 52.38 6.05 212.11 188.09 94.6هستی بخش آگاه

لغو مجوزلغو مجوزلغو مجوزلغو مجوز 25.46- 94.02 120.64 56.27مشترک نو اندیشان
لغو مجوزلغو مجوز 9.26 75.22 8.2 325.83 157.36 99.87مشترک نیکوکاری ندای امید
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 5.83-شرکتهاى چند رشته اى صنعتى     

 5.13-خدمات فنى و مهندسى     

 5.01-ساير محصولات کاني غير فلزي     

 4.84-محصولات چوبى     

 4.44-مخابرات     

 4.3-ماشين آلات و تجهيزات     

 4.21-استخراج ذغال سنگ     

 3.83-حمل و نقل و انباردارى     

 3.76-قند و شکر     

 3.65-ساير واسطه گرى هاى مالى     

بررسی‌های هفته‌نامه اطلاعات بورس نشان داد؛

شاخص‌سازها اول شاخص‌سازها اول 
سهامی‌ها آخرسهامی‌ها آخر

بازدهی صندوق‌های سهامی از سال 97 تا به امروز
 کمتر از همه بازارها بوده است!
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وم نظارت تخصصی بر پلتفرم‌های  لز
معاملات آنلاین طلای آب شده

یادداشت

بورس

کسب و کارهای مجازی نظارت، کنترل، 
شــرایط فروش و تضامیــن پلتفرم‌های 
معاملات طلا  را به عهده دارند. در رابطه 
با طلا و ســکه و با توجه به قیمت‌ها که 
در حال حاضر ســکه ۷۸ و یک گرم طلا 
۶.5 میلیون تومان اســت باید نسبت به 

اصالت آن اطمینان داشــت. بخش نظارت بر معاملات طلا توسط اتحادیه 
طلا صــورت می‌گیرد ولی در حال حاضر پلیس امنیــت اقتصادی بر آنها 
نظارت دارد. دادستانی جلساتی در رابطه با همین موضوع داشته که ضرایب 
امنیت و ایمنی بررســی شــده همچنین کارهایی برای کنترل و نظارت از 
طریق پلیس امنیت اقتصادی فراجا انجام شــده و طبق اعلامی که کردند 
این ســایت‌های معاملات طلا مقداری طلا در بانک کارگشایی قرار داده‌اند 
ولی از میزان حجم، تضامین و شرایطی آن و همچنین نحوه نظارت و کنترل 

آنها اطلاعی ندارم. 
در جلســاتی که در رابطه با نظارت، کنترل و آینده فعالیت این پلتفرم‌های 
طلا تشــکیل شد دعوت شده و حضور داشتیم اما بخش اصلی این موضوع 
در اتحادیه کســب و کارهای مجازی است و معتقدم این مساله یک ضعف 
محســوب می‌شود زیرا اتحادیه‌ای که تخصصی اســت باید بر این موضوع 
نظارت و کنترل داشته باشد، افرادی که در اتحادیه کسب و کارهای مجازی 
هســتند نسبت به صنف طلا تخصص ندارند و برای صنف‌ها و صنعت‌های 
مختلف مجوز فروش آنلاین را می‌دهند با توجه به اینکه طلا و ســکه جزو 
صنعت و هنر تخصصی است باید از طریق اتحادیه‌ای که به صورت تخصصی 
و فنی می‌تواند این‌ مســائل را کنترل و نظارت کند انجام شود، در جلسات 
مختلف این مســاله را عنوان کرده‌ایم و قرار است بررسی شده و در صورتی 
که اعلام شود، اتحادیه طلا و جواهر تهران آمادگی دارد که کنترل و نظارت 
ایــن واحد‌های صنفی را انجام دهــد. همچنین وزارت صمت نیز مکلف به 
تعیین تکلیف این سکوهای معاملات طلای آنلاین شده است، که بر اساس 
نامه‌ای‌ اســت که  نقطه نظرهایی که در جلسات و ارگان‌های مختلف گفته 
شده بررسی می‌شــود. ما با دادســتانی، پلیس امنیت اقتصادی، مجلس، 
کمیســیون اقتصادی مجلس و ...  جلساتی داشتیم و آسیب‌ها، فرصت‌ها، 
تهدیدها و موضوعات صنفی را بازگو کردیم و در صورتی که این جلســات 

خروجی و نتیجه داشته باشند اعلام خواهیم کرد.
در این پلتفرم‌ها با مبلغ ۵۰ هزار تومان نیز می‌توان معاملات طلا انجام داد 
در صورتی که به صورت فیزیکی معامله با همچین مبالغی غیر ممکن است 
و حداقل طلای آب شــده‌ای که در بازار جهــت تحویل وجود دارد حدود 
70 میلیون تومان به بالاســت و طلای آب شــده‌ای با وزن‌ها پایین نداریم 
حــال اینکه به چه طریق، تضامین و کنترلی بــا وزن‌های پایین معاملات 
شمش انجام می‌دهند، باید ارگان‌های پلیس امنیت اقتصادی، دادستانی و 

اتحادیه‌ای که بر آنها نظارت دارد توضیح دهند.
 به گزارش پلیس امنیت اقتصادی بخش زیادی از این پلتفرم‌ها طلای خود 
را به بانک کارگشایی داده‌اند اما اینکه عیار طلاهای آب شده، کنترل شده و 
شرایط و مسائل ایمنی و امنیتی بررسی شده یا نه اطلاعی نداریم اما اتحادیه 
طلا و جواهر آمادگی دارد که کنترل نظارت را بر این پلتفرم‌ها به عهده گیرد 
ضمن اینکه طبق قانون صدور مجوز این فروشــندگان طلا نیز باید از طریق 
اتحادیه طلای تهران انجام شود. سوال این است که بازرس اتحادیه کسب و 
کارهای مجازی چطور می‌تواند فعالیت این سکوهای معاملات طلا را کنترل 
کند در حالی که در رابطه با طلای آب شده و سکه هیچگونه اطلاعات فنی 
ندارد بنابراین قطعاً باید از طریق اتحادیه طلا و جواهر نظارت و بررسی انجام 
شــود و این نباید منحصر به صنف طلا باشد بلکه تمام صنف‌های تخصصی 
و صنعت‌ها باید از طریق اتحادیه تخصصی خودشــان کنترل شوند، ما این 

پیشنهاد را داده‌ایم و باید دید تا چه حد محقق می‌شود.

نادر بذرافشان
رئیس اتحادیه طلا و جواهر

پلتفرم‌های طلا بســترهایی با 
امکان خرید، فروش، نگهداری، 
ســرمایه‌گذاری و یــا دریافت 
خدمات مرتبط بــا طلا به صورت آنلاین هســتند. 
برخــی از این پلتفرم‌ها امــکان تحویل فیزیکی طلا 
را نیز فراهم می‌کنند، اما مساله نظارت  و مجوز این 
ســکوهای معاملات طلا هنوز مشخص نیست. یکی 
از جذابیت‌هــا و مزیت‌های این ســکوهای معاملات 
طلا شــاید 24 ســاعته بودن معاملات آنهاست که 
چنین امکانی هنوز در ســایر بازارها همچون بورس 
فراهم نیســت. با توجه به اینکــه معاملات فیزیکی 
 طــا در بــورس کالا وجود دارد که دارای بســتری 

قانونی است، 

به گفته مدیر عامل بــورس کالا پلتفرم‌های آنلاین 
فــروش طلا که حتی با ســرمایه ۵۰ هــزار تومانی 
می‌توان در آن‌هــا اقدام به ورود و معامله کرد، عملا 
معاملات اوراق بهادار هســتند. باید توجه داشت در 
حال حاضــر و همچنین  به دلیل طــی فرایندهای 
نظارتی قانونی، صدور مجــوز برای این پلتفرم‌ها که 
پیشتر از طریق وزارت صمت، انجام می‌شد، متوقف 
شده است. ذکر این نکته الزامیست که براساس ماده 
۲۴ بند یک قانون بــورس و اوراق بهادار، هر چیزی 
کــه اوراق بهادار مبتنی بر طلاســت بایــد در بازار 
سرمایه و بورس کالا معامله شود. بنابراین با توجه به 
اینکه پلتفرم‌های طلا رسماً اوراق بهادار را به فروش 
می‌رسانند، باید از شورای عالی بورس مجوز بگیرند. 

همچنین لازم به ذکر است که ابزار بورس کالا قانون 
اســت و براســاس قانون، صدور اوراق بهادار خارج 
از بورس و ضوابط بورس جرم محســوب می‌شــود. 
پلتفرم‌های طلا نیز تنهــا مجاز به فروش مصنوعات 
طلا هستند و اوراق بهادار شدن کالا خارج از بورس 
ممنوع اســت. باید طــی هفته‌های آینــده مراجع 

ذی‌ربط، در این زمینه تصمیم‌گیری کنند.  
به گفته جواد جهرمی آنچه به بورس به عنوان متولی 
و مسئولان بازار ســرمایه مربوط است این است که 
اوراق بهــادار مبتنی بر طلا صرفا باید از بســتر بازار 

سرمایه و بورس کالا، عرضه و معامله شود. 
بورس کالا برای ایجاد این امکان که معادل طلاهایی 
که در دست مردم اســت گواهی سپرده صادر شود 

درخواست داده است، همچنین از سال آینده برنامه 
فروش شــمش‌های گرمی در دستور کار بورس کالا 
قرار دارد. همچنین 24 ساعته شدن معاملات نیز در 
دست بررسی اســت؛ که به گفته مسئولان نیازمند 
زیرساخت‌های خاصی است. به گفته جهرمی ساعت 
معامــات بــازار را گام به گام افزایــش می‌دهند و 
بازارهای بورس کالا از همان ابتدا ۲۴ ساعته نخواهد 
شــد. ولی در گام اول، توســعه ســاعات معاملات 
صندوق‌ها از جمله صندوق‌های طلا در دســتور کار 

قرار دارد.
در ادامه به بررســی وضعیت برخــی از معروفترین 
پلتفرم‌هــای معاملات آنلاین طلا و آنچه مســئولان 

مرتبط در این باره گفته‌اند پرداختیم.

یکی از مهمترین مشــکلات و خطرهایی که کارشناســان و مسئولان درباره 
ســکوهای معامــات آنلاین طلا مطرح می‌کنند مســاله خالی فروشــی این 

پلتفرم‌هاست.
 در ایــن زمینه امین کلاهدوزان، رئیس پیشــین مرکز تجــارت الکترونیک 
وزارت صنعت، معدن و تجارت گفته بود: »مهم‌ترین ریســک در فروش طلا، 

خالی‌فروشــی است؛ یعنی کسب ‌و کار پول را از مشتری دریافت می‌کند ولی طلا در اختیار ندارد، 
از این رو طبق نامه اخیر بانک مرکزی که مورد حمایت مرکز تتا )توســعه تجارت الکترونیک( هم 

هست، طلای فروخته ‌شده باید موجود باشد و در بانک ذخیره شود.«
وی همچنین در آذرماه اعلام کرده بود که فهرســت شــرکت‌های مجــاز به فروش طلا در فضای 

مجازی همراه با رتبه‌بندی آن‌ها منتشر خواهد شد. 
کلاهدوزان در خصوص ملاک‌های مجاز یا غیر مجاز بودن این شرکت‌ها گفته بود: مهمترین ملاک 
برای اعلام لیســت در مرحله اول سپرده‌گذاری طلا توسط این سایت‌ها در بانک‌های کشور است، 
به طوری‌کــه امنیت موجودی طلا برای کاربرانی که خرید می‌کنند، حفظ شــود.وی پارامتر دوم 
را امنیت ســایبری و رتبه‌بندی‌ای عنوان کرد که پلیس فتا نسبت به امنیت سایبری این سایت‌ها 
انجام داده اســت و گفت: طبیعتاً سایت‌هایی که توانســتند حداقل‌های امنیت را تأمین کنند، در 

لیست قرار خواهند گرفت. 

 خالی فروشی، ریسک بزرگ معاملات
معــاون فناوری‌های نوین بانک مرکزی نیز گفت: در حال ‌حاضر بحث رمزارزها و پلتفرم‌های طلا، 

به دلیل حجم بالای پرونده‌هایشان، یکی از مطالبات جدی قوه ‌قضائیه است.
نوش‌آفریــن مومــن واقفی در واکنش به این گفته که تا کنــون اتحادیه‌ها و وزارت صمت به صورت 
خاص مســئول رگولاتوری کســب و کارهای حوزه طلا بودند، گفت: مکاتبات متعددی در این حوزه 
انجام شــده اســت. بالای ۶۰۰ تا ۷۰۰ پلتفرم فروش طلا وجود دارد که تعــداد زیادی از آنها حتی 

اسم‌شان شناخته‌شده نیست. در این شرایط بحث خالی‌فروشی بسیار جدی است. زمانی کسب‌وکارها کوچک‌اند به همین 
دلیل همه از دور نگاه می‌کنند تا ببینند فضا به چه سمتی می‌رود. 

وی ادامه داد: معتقدم عقب‌نشینی در خصوص این موضوع بیش از حد بوده‌ است، به طوری که بسیاری از این کسب‌وکارها 
توسعه پیدا کرده‌اند و درگاه‌های پرداخت بسیار زیادی دارند. با این اوصاف باید دید آیا واقعاً این حجم از طلا وجود دارد 

یا اینکه عملًا هوا خریدوفروش می‌شود؟
معــاون فناوری‌های نوین بانک مرکزی گفت: در حال حاضر با همکاری وزارت صمت اقداماتی در دســت انجام اســت. 
وضعیت به گونه‌ای است که بسیاری از نهادها می‌گویند کنترل از دست‌شان خارج شده و به خاطر اینکه توسعه نامعقول 
شــکل گرفته اســت، بانک مرکزی باید بررســی کندکه آیا این حجم از ذخایر طلا واقعاً وجــود دارد یا خیر. صحبت از 
تنظیم‌گری به معنای آنچه در فضاهای دیگر رخ داده نیســت و بیشتر منظور بر وجود یک چارچوب کلان برای نگهداری 
طلا و پاســخگویی در صورت بروز هرگونه اتفاق است.تنظیم‌گری تنها مختص بانک مرکزی نیست و سایر اصناف مربوطه 

مانند وزارت صمت نیز سر میز خواهند بود.

پرونده پلتفرم‌ها از مطالبات جدی قوه ‌قضائیه

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

44 31046 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

5.9-5.934,288,200155,661-پسهند

5.87-5.8736,879,00097,818-پاسا

5.65-5.6520,390,00052,988-شوینده

5.62-5.6234,521,845195,762-حفارس

5.6-5.686,800,000226,169-کخاک

5.56-5.5695,472,000450,943-فاسمین

5.53-5.5373,184,000172,290-پارسیان

5.49-5.4987,850,00099,430-شاملا

5.42-5.428,563,04041,246-لسرما

5.4-5.428,360,00032,266-دسبحان

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

1,314,960,0003,780,7836.08 6.08 شپدیس

1,102,320,000842,7866.08 6.08 جم

34,020,000387,8816.05 6.05 محتشم

50,860,000110,8066.05 6.05 سصفها

20,676,9401,068,6626.01 6.01 غانیزان

1,245,270,0004,658,8764.96 4.96 شتران

320,484,000287,2934.48 4.48 فخاس

252,306,000353,3574.39 4.39 کنور

1,343,419,2203,319,1974.17 4.17 شبندر

212,936,0001,967,9804.08 4.08 شفن
www.nadpco.com

با توجه به اینکه یکی از مهمترین شــروط فعالیت این پلتفرم‌ها داشــتن معادل طلای 
معامله شده در یکی از بانک‌هاست بنابراین تمامی این سکوها باید نزد یکی از بانک‌های 
کشور طلا داشته باشند و اکثرا بانک کارگشایی را برای این منظور انتخاب کرده اند اما 

اطلاعات دقیقی از میزان طلای سپرده شده به این بانک در دسترس نیست.
 اما اخیرا رئیس کمیســیون تخصصی طلا، جواهر و نقره اتاق اصناف ایران گفته است: 

پلتفرم‌های فروش آنلاین طلا توانسته‌اند حدود 1.5 تن طلا را در کمتر از یک ماه به بانک کارگشایی منتقل 
کنند.کیومرث امیریان، در مورد عیار طلا نیز افزود: با توجه به افزایش قیمت طلا و اســتقبال زیاد مردم از 
آن، پلتفرم‌های فروش طلا برای جذب مشــتری، پیشنهادهایی داشتند که در سامانه قرار دادند و مشتریان 
طلا را با هر مبلغی که توانستند خریداری کردند. وی ادامه داد: ما نظارت کامل بر طلا داریم و در حال رصد 
هستیم و این پلتفرم‌ها باید طلا را حتماً در بانک که مورد تأیید خودشان است سپرده کنند و سپرده در عیار 

طلا درج می‌شود که ۷۵۰ یا ۲۴ عیار است.

1.5 تن طلا به بانک کارگشایی منتقل شد

معروفترین پلتفرم‌های معاملات آنلاین طلا   

تعداد نصب )هزار(سال تاسیسپلتفرم
کافه بازار و مایکت

 حداقل 
مقدار خرید 

پروانه کسب خرده 
فروشی / عمده فروشی 

طلای آب شده

پروانه  کسب و کار 
سامانه معاملات 

طلای آب شده
مجوز ساخت یا 

 عضویت درای‌نمادپخش طلا
 انجمن فینتک

عضویت در نظام 
صنفی یارانه ای

مجوز شرکت 
دانش‌بنیان

 عضویت
 اتاق بازرگانی

*-***-**1 میلی گرم14032000میلی گلد
--*-*-**100 هزار تومان1401500طلاسی 
-****-**1 صوت1399400طلاین 
-**-*-*-50 هزار تومان1401300گلدیکا
*-*-****100 صوت140290زرپاد

--***-**50 هزار تومان139850ملی گلد
*-*-*-**1 میلی گرم140350تکنو گلد

 اخیــرا هیأت مقــررات زدایی  و بهبود محیط کســب کار، به وزارت صمت بــرای تعیین تکلیف 
پلتفرم‌هــای مبادلــه طلای خام و آب شــده ۵۰ روز مهلت تعیین کرد. وزیــر اقتصاد ضمن ابلاغ 
مصوبات هشتاد و پنجمین نشست هیأت مقررات زدایی و بهبود محیط کسب کار از وزارت صنعت 

و معدن خواست تا ظرف ۵۰ روز پلتفرم‌های معاملات آنلاین طلا را تعیین تکلیف کند.
 طبق این ابلاغیه که به امضای عبدالناصر همتی رســیده اســت؛ وزارت صنعت، معدن و تجارت 
مکلف شــده با رعایت تشــریفات قانونی و اخذ نظرات تمامی بازیگران و ذینفعان این حوزه، ظرف 
مدت ۵۰ روز دســتورالعمل صدور مجوز سامانه معاملات آنلاین طلای آب شده و مصنوعات طلا و 
جواهر« را تدوین و برای تصویب در هیأت مقررات زدایی و بهبود محیط کســب و کار به دبیرخانه 

هیأت ارسال کند.

تکلیف پلتفرم‌های مبادله طلای خام و آب‌شده مشخص می‌شود

۶۱
٬۵

۵۸
 

۵۶
٬۶

۷۸
 

۲٬
۸۲

۱٬۶
۶۶

 

۲٬
۷۸

۴٬
۳۴

۴ 

۵۴٬۰۰۰ 
۵۵٬۰۰۰ 
۵۶٬۰۰۰ 
۵۷٬۰۰۰ 
۵۸٬۰۰۰ 
۵۹٬۰۰۰ 
۶۰٬۰۰۰ 
۶۱٬۰۰۰ 
۶۲٬۰۰۰ 

 شنبه  سه يكشنبه
۲٬۷۶۰٬۰۰۰ 

۲٬۷۷۰٬۰۰۰ 

۲٬۷۸۰٬۰۰۰ 

۲٬۷۹۰٬۰۰۰ 

۲٬۸۰۰٬۰۰۰ 

۲٬۸۱۰٬۰۰۰ 

۲٬۸۲۰٬۰۰۰ 

۲٬۸۳۰٬۰۰۰ 

 شاخص کل بورس  )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 5.29-انتشار، چاپ و تکثير     

 5.15-خدمات فنى و مهندسى     

 4.25-حمل و نقل و انباردارى     

 4.11-استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

 4.04-ساير محصولات کاني غير فلزي     

 3.93-کاشي و سراميک     

 3.88-محصولات کاغذى     

 3.78-کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

 3.77-لاستيک و پلاستيک     

 3.76منسوجات     

هنوز شک دارید؟!
سئوال مهم از مسئولان نظارت بر سکوهای طلا
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دریچــه

یادداشت

مدیر عامل بورس کالا هفته قبل در یک نشســت خبری دو خبر خودرویی 
اعلام کرد؛ نخست این که آماده عرضه خودرو در بورس کالا هستیم و دوم 
این که به زودی اوراق گواهی سپرده خودرو در این بازار عرضه خواهد شد.

 بــا توجه به این که هنــوز خودرو در بورس کالا عرضه نشــده و لااقل تا 
 این لحظه تلاش جدی و واقعی از ســمت دولت برای این اقدام مشــاهده 
نمی شود، احتمالا اوراق مذکور به منظور خرید خودروهای فعلی محدودی 
اســت که در این بازار معامله می‌شــوند، اما آن چه مشــخص است، اوراق 
گواهی سپرده می‌تواند روشی مناسب هم برای خرید خودرو از بستر بورس 
کالا باشــد و هم یک ابزار برای تأمین مالی خودروسازان. با این حال چند 

نکته مهم وجود دارد که این نقاط قوت را محدود می‌کند. 
یکی از نکات، بی‌نهایت کوچک بودن اندازه خودروهای عرضه شده در بورس 
در مقایســه با سایر روش‌هاست. از ابتدای امســال تا به حالا هزار و 440 
دســتگاه خودرو در بورس کالا عرضه شــده که هزار و 361 دستگاه از آن 
به فروش رفته و این در مقایســه با چند صد هزار دستگاه تولید کارخانه‌ها 
و معاملات میلیونی خودرو در طی یک ســال در بازار رقمی بسیار حساب 

نشدنی است. 
بر این اســاس انتشــار اوراق مذکور هرچند برای این تعداد عرضه بی اثر 
نیســت، اما برای کلیت صنعت و بازار اقدام موثری قلمداد نمی شود. با این 
حــال در صورتی که خودرو به صورت عمومی در بورس کالا عرضه و مورد 
معاملــه قرار بگیرد، حتما این ابزار به یک ابزار بســیار مهم تبدیل خواهد 
شــد که البته در آن صورت باید سایر اشــکالات را برطرف کرد؛ از جمله 
توان پاسخگویی سامانه‌های فعلی برای حجم مراجعات بالای خریداران این 
اوراق و تقویت بازار ثانویه و تولید برای تحویل خودرو در زمان مناســب و 

نظارت‌های دیگری که بر بازار فیزیکی و اوراق آن ضروری است. 

بر اســاس تعریف، اوراق گواهی ســپرده خودرو، ابــزاری مالی برای خرید 
تدریجی خودرو با حمایت بورس کالا اســت که این اوراق توســط بورس 
کالا صادر می‌شــود و افراد با در اختیار داشتن اوراق مذکور و تکمیل اوراق 
به میزان قیمت خودرو می‌توانند نســبت به تحویل خودروی مدنظر خود 

اقدام کنند. 
بــه عبارتی این اوراق ضمانت بورس کالا را برای تحویل به موقع خودرو در 
اختیار دارد و از سوی دیگر افراد با سرمایه‌های خردی که در اختیار دارند، 
تــوان پس انداز برای خرید خودرو را خواهند داشــت و از آنجا که تحویل 
خودرو از کانال بورس صورت می‌گیرد، لذا بسیاری از مشکلات فعلی مانند 
قرعه کشــی و اولویت‌های مختلف کنار رفته و افراد به صورت منظم تر به 

دریافت به موقع خودروی خود امیدوار خواهند بود. 
چراکه اولا برای صدور گواهی ســپرده، ابتدا خودروسازان باید خودروهای 
خود را در بورس کالا پذیرش کنند تا گواهی سپرده الکترونیکی صادر شود 

و در سامانه معاملاتی ثبت گردد.
سپس متقاضیان می‌توانند این گواهی را از طریق کارگزاران خریداری کنند. 
همچنین لغو گواهی ســپرده نیز بدین صورت خواهد بود که دارنده گواهی 
برای دریافت کالای فیزیکی، درخواست تحویل را به انباردار ارائه می‌دهد؛ 
پس از بررسی و تطبیق مشخصات گواهی با موجودی انبار، کالا تحویل داده 

شده و گواهی سپرده از سامانه معاملاتی حذف می‌شود.
گواهی سپرده خودرو، با هدف کمک به تأمین مالی خودروسازان و تسهیل 
سرمایه‌گذاری عمومی طراحی شده و از مالیات بر ارزش افزوده معاف است 
که همین امر به جذابیت این طرح و افزایش تمایل افراد برای سرمایه‌گذاری 

در این حوزه، افزوده است.
با این حال موضوع مهم آن اســت که پایه عملیاتــی این اوراق زمانی که 
عرضه‌هــا محــدود و خریداران محدودتر هســتند امیــدواری چندانی از 
تاثیر‌گــذاری آن در صنعت، بازار و رفاه مصرف کننــده بر جای ندارد. در 
حال حاضر تنها انواع کامیون‌های کشــنده و وانت در بورس عرضه می‌شود 
که البته عرضه‌های بســیار محدود در حد 20 تا 30 دســتگاه در هر وعده 

معاملاتی را شاهدیم که از عمق پایین بازار حکایت دارد. 
در این بین اشــاره به بخش دوم صحبت‌هــای مدیرعامل بورس کالا که از 
آمادگی این بازار برای پذیرش خودرو حکایت دارد حائز اهمیت باشــد، اما 
واقعیت آن است که دیگر کسی منتظر عرضه خودرو نیست و رفتار وزارت 
اقتصاد و صمت از بی‌تفاوتی به این گزینه مهم خبر می‌دهد و این در حالی 
اســت که تنها همین دو شق از صحبت‌های جهرمی برای ایجاد یک تحول 
در تأمین مالی صنعت خودرو در کشــور هم برای تولیدکننده و هم مصرف 
کننده که بــه حذف قابل توجه ضریب دلالی از بازار منتهی خواهد شــد 

کافی است.

چرا نرخ بهره کم نمی‌شود؟
با توجه به سررسید شــدن اوراق گواهی سپرده 
خــاص 30 درصدی )34.5 درصــد موثر( که در 
میانه بهمن ماه ســال گذشــته منتشر شد و بر 
اســاس تصمیمات جدید بانک مرکزی مبنی بر کاهش نرخ این اوراق 
برای ســال جدید به 25 درصد )28 درصد موثر( و البته با سررســید 
4 ســاله، این موضوع مطرح می‌شود که آیا در عمل نیز این اتفاق رخ 
داده و با توجــه منفی بودن نرخ بهره حقیقی آنهــا، باعث خروج این 
منابع از بانک‌ها و ورود آنها به بازارهای دیگر شــده است یا خیر. برای 
 پاســخ بهتر به این ســوال توجه به این مســاله از چند منظر ضروری 

به نظر می‌رسد. 
نکته اول اینکه پس از اعلام انتشــار گواهی ســپرده خاص در ســال 
گذشته، نه تنها این ســپرده‌ها بلکه اکثر سپرده‌های بلندمدت موجود 
در بانک‌هــا نیز به نرخ‌های 30 درصد تبدیل شــدند و بنابراین تعمیم 
هر نوع اســتدلالی در رابطه با خروج منابع از بانک‌ها، تنها شامل اوراق 

گواهی ســپرده خاص نشده و تقریبا بیشتر سپرده‌های بلندمدت را در 
بر می‌گیرد. 

نکته دوم اینکه تنگنای منابع بانک‌ها تقریبا از آذر ماه ســال گذشته با 
شــدت بیشتری آغاز شده بود به طوری که حتی قبل از اعلام سیاست 
انتشــار گواهی سپرده خاص نیز نرخ‌های ســود سپرده غیررسمی در 
محدوده 28 درصد قرار داشت. این قضیه از یک طرف به دلیل افزایش 
تقاضای بانک‌ها برای نقدینگی ناشی از عوامل مختلفی از جمله افزایش 
بدهی بخش دولتی به بانک‌ها بوده و از طرف دیگر سیاست‌های کنترل 
نقدینگی و همچنین کاهش تزریق منابع در عملیات بازار باز توســط 
بانک مرکزی نیز آنرا تشــدید کرده بود. در شــرایطی که این مسائل 
همچنان ادامه داشــته و حتی شدیدتر نیز شــده، طبیعتا انتظار برای 
کاهش دستوری نرخ بهره 25 درصد نیز چندان عملی به نظر نمی‌رسد.

نکته سوم اینکه با افزایش ریسک‌های سیاسی و انتظارات تورمی، حتی 
نرخ سپرده 30 درصد نیز برای بسیاری از سپرده‌گذاران چندان جذاب 
نبوده و احتمالا بخشــی از آنها نیز از خارج شــده باشد. با این حال در 
صورت کاهش نرخ بهره به 25 درصد، خروج گسترده‌تر منابع از بانک‌ها 

باعث افزایش تقاضا در بازار بین بانکی و افزایش نرخ بهره شده و حتی 
می‌تواند وضعیت را نســبت به قبل بدتر کند کما اینکه در حال حاضر 
شواهد تجربی حاکی از پیشنهادات برخی بانک‌ها برای نرخ‌های سپرده 
بالاتر از 30 درصد دارد و نرخ بهره تســهیلات مســکن به عنوان یک 

پراکسی تقریبا مناسب نیز این قضیه را تایید می‌کند. 
 با توجه به موارد گفته شده به نظر می‌رسد که نه تنها در حال حاضر 
شرایط برای کاهش نرخ بهره مناسب نیست بلکه تلاش‌ها برای کاهش 
دســتوری آن، نهایتا از طریق کاهش منابع بانک‌ها باعث فشار بیشتر 
بر نرخ بهره شــده و حتی وضعیت را نســبت به قبل بدتر کند. در این 
شــرایط راه اصلی کنترل نرخ بهره، مربوط به کنترل کســری بودجه 
دولت و نظارت بیشــتر بر بانک‌های ناتراز است تا از طریق کاهش رشد 
نقدینگی و تورم انتظاری، متعاقبا تقاضای پول و نرخ بهره کمتر شــود. 
از طرف دیگر تلاش‌ها برای فشــار بر بانک مرکزی جهت تزریق بیشتر 
منابع نیز در صورت وجود شــرایط فوق، احتمالا اثر موقتی بر کاهش 
نــرخ بهره داشــته و در بلندمدت از طریق افزایــش نقدینگی و تورم، 

مجددا باعث افزایش نرخ بهره خواهد شد.

بورس بستر  دو  از  و  خودر صنعت  توسعه 

افزایشی  قیمت زعفران روند 
تجربــه  را  توجهــی  قابــل 
می‌کند. تنها در سال گذشته 
و در مقایســه با بهمن ماه سال قبل، قیمت هر کیلو 
زعفران ســوپرنگین از 70 میلیــون تومان به 120 
میلیون تومان رسیده است. در همین مدت زعفران 
عمده ســرگل از 68 میلیون تومان به 114 میلیون 
تومان رســیده و زعفران عمده پوشال که سال قبل 
50 میلیون تومان قیمت داشت حالا در قیمت 105 
میلیون تومان در هر کیلو خرید و فروش می‌شــود. 
این ارقام نشان دهنده رشد جهشی این محصول تنها 

در مدت یک سال اخیر است. 
در بــورس اما صنــدوق ســرمایه‌گذاری زعفران با 
رونــدی آرام رو‌به‌رو بوده اســت؛ قیمــت صندوق 
زعفران سحرخیز در یک ســال گذشته از 32 هزار 
و 363 ریال به 46245 ریال رسیده است )رشد 48 
درصدی(. صندوق سرمایه‌گذاری زعفران نهال، دیگر 
صندوق موجود در بورس نیز در یک ســال گذشته 
رشدی معادل 32 درصد را تجربه کرده و قیمت هر 
واحد از این صنــدوق از 29 هزار و 85 ریال به 38 

هزار و 289 ریال رسیده است. 
در این بیــن دو نکته مهم وجــود دارد؛ اول این که 
میزان بازدهی صندوق‌های زعفران برخلاف بازدهی 
بازار نقدی پایین است و دوم این که این صندوق‌ها در 
قیاس با صندوق‌های متکی بر طلا و سکه از بازدهی 
بســیار پایین تری برخوردارند، چراکه طی این مدت 
ســودآوری صندوق‌های طلا بین 70 تا 150 درصد 
بوده اســت. لازم به ذکر است کل دارایی دو صندوق 
سحرخیز و نهال معادل 2 هزار و 318 میلیارد و 794 
میلیون تومان است که 72 درصد این رقم متعلق به 

صندوق نهال و مابقی به سحرخیز تعلق دارد. 

چرا صندوق‌های زعفران رونق بالایی ندارند؟ 
هرچنــد در بازه یک ســاله، صندوق‌های زعفران از 
رشــد نســبی پایینی برخوردار بوده اند، اما در یک 
بازه بلندمدت و در مقایســه با ابتدای راه اندازی این 
صندوق‌ها آمارها متفاوت هســتند. صندوق نهال در 
فاصله دی ماه 1399 تــا 18 بهمن 1403 بازدهی 
معادل 336 درصدی را به ثبت رســانده است. این 
رقــم اما برای ســحرخیز 353 درصد بــوده که از 

متوسط رشد 345 درصدی حکایت دارد. 
دلیــل این امر را باید در عوامل متعددی جســتجو 
کرد که البته دلایل تعداد پایین صندوق‌های بورسی 
زعفران نیز محسوب می‌شوند. بورس ایران میزبان دو 
صندوق متکی بر زعفران است؛ صندوق سحرخیز و 
صندوق نهال. دلیل این امر اولا آن است که زعفران 
برخلاف طلا کالایی سرمایه ای نیست. درست است 
که قیمت این محصول سالانه با رشد بالایی رو‌به‌رو 
اســت، اما نتوانسته به صندوقی برای سرمایه‌گذاری 
تبدیل شــود. زعفران در بازار نقــدی به عنوان یک 
محصول مصرفی محســوب می‌شود و صندوق‌های 
مرتبط با آن نیــز همچنان بوی یک کالای مصرفی 

می‌دهد و فرهنگ سازی در زمینه سرمایه‌گذاری در 
حوزه کالاهای کشاورزی صورت نگرفته است. 

این در حالی اســت که این صندوق‌ها توانایی جذب 
و هدایت ســرمایه‌های قابل توجهی از بازار به سمت 
تولید این محصول را دارنــد؛ کما این که در خلال 
سال‌های گذشــته قراردادهای آتی زعفران توانسته 
جایگاه قابل قبولی را به دســت آورد، بطوریکه بیش 
از 60 درصد از حجم معاملات آتی بورس کالا به این 
محصول اختصاص دارد. از منظر رفتار سرمایه‌گذاری 
– نــه فقط در ایران بلکه در همــه جای دنیا – طلا 
و فلزات گرانبها به عنوان اهرم‌های پوشــش ریسک 
در شــرایط کاهش ارزش پول تلقی می‌شــوند و با 
افزایــش مخاطرات اقتصادی، میزان تقاضا برای آنها 
افزایــش می‌یابد و در مقابل محصولات کشــاورزی 
و یا کالاهایــی همچون فولاد، فلــزات، محصولات 
پتروشــیمی به عنوان کالاهای واسطه ای و یا مواد 
اولیــه در زمره محصــولات مصرفــی طبقه بندی 
می‌شــوند و مورد معامله قرار می‌گیرند. با این حال 
یک تفاوت اساسی وجود دارد؛ ایران مهمترین کشور 
تولید کننده زعفران در جهان است که 90 درصد از 
تولید دنیا را در اختیار دارد، اما سهم آن از 8 میلیارد 
دلار گردش مالی ایــن محصول، تنها 300 میلیون 
دلار است که این امر نشان دهنده حجم بسیار بالای 
قاچاق و فروش این محصول به نام کشورهای دیگر و 

با برندهای متفرقه غیرایرانی است. 

در چنین شــرایطی حمایت از این محصول می‌تواند 
نقش بســزایی در توســعه آن در جهان داشته باشد، 
بطوری‌کــه انتظار می‌رود نیمــی از گردش مالی این 
محصول را در اختیار بگیرد و بالطبع منافع ناشی از آن 
نیز به کشــاورزان و سرمایه‌گذاران ایرانی بازگردد. این 
در حالی اســت که صنایع متعددی نیز از بسته بندی 
گرفته تا حمل و نقل و محصولات جنبی مانند شربت‌ها 
و ادویه جات و ... می‌تواند در کنار آن ایجاد شــود که 

هم بازار داخلی و هم بازارهای جهانی را در بر بگیرد. 
امــا چرا این مهم اتفاق نمی افتــد و زعفران ایرانی 
به کام کشــورهای دیگر همچون اســپانیا و اخیرا 
افغانستان اســت؟ چرا افغانســتان با 20 تن تولید 
سالانه زعفران، 90 تن صادرات دارد؟ این اختلاف از 
مرزهای ایرانی به افغانستان قاچاق و از آنجا به هند و 
اروپا و به نام کابل منتقل شده و منافع ناشی از این 

نقل و انتقالات به جیب دلالان رفته است. 
دلایــل متعددی بــرای عقب ماندگــی زعفران در 
ایران قابل ذکر هســتند که از آن جمله می‌توان به 
تحریم‌های بانکی و صادراتی موجود که مانع بزرگی 
در نقل و انتقال مالی برای فعالان این حوزه محسوب 
می‌شــود اشــاره کرد. این در حالی است که دولت 
نیز عامــل دوم عقب ماندگی این حوزه محســوب 
می‌شود. در خلال پنج سال گذشته دولت به شدت 
و با پشــتکار برای بازگشت ارز صادراتی کمر همت 
بســت و نتیجه این امر کاهــش قابل توجه تولید و 

صادرات زعفران شد. نگاهی به آمارها نشان می‌دهد 
رونــد صادرات زعفران ایرانی از ســال 88 تا 99 به 
صورت مداوم افزایشــی بوده و از 65 تن به 324 تن 
رســیده اســت، اما این رقم در سال 1400 به 262 
تن رســید و در ســال 1401 به 217 تن رسید. به 
عبارتــی در فاصله ســال‌های 99 تا 1401 شــاهد 
افت 33 درصدی صادرات بودیم. هرچند در ســال 
1402 میزان صادرات بــار دیگر افزایش یافت و به 
221 تن رســید، اما آمارهای رسمی نشان می‌دهد 
میزان صادرات در 1403 نیز کاهشی است، بطوریکه 
بر اســاس امارهای 6 ماهه، میزان صادرات در سال 
جاری در مقایســه با مدت مشــابه سال قبل با 41 
درصد افت رو‌به‌رو شده است. این در حالی است که 
به گفته علی حسینی، عضو شورای ملی زعفران، باید 

امسال 300 تن زعفران صادر شود. 

   صندوق زعفران چیست؟
صندوق سرمایه‌گذاری زعفران یک صندوق کالایی از 
نوع قابل معامله در بورس )ETF( و مبتنی بر کالای 
کشــاورزی است و گواهی ســپرده‌ کالایی زعفران، 
دارایــی پایۀ این نــوع صندوق به‌حســاب می‌آید. 
سرمایه‌گذاری در صندوق زعفران باعث می‌شود در 
کنار حمایت از کشاورزان ایرانی، بتوانیم به راحتی و 
بدون دردســر روی کالای ارزشمندی مانند زعفران 

سرمایه‌گذاری کنیم.

صندوق سرمایه‌گذاری زعفران چیست؟
صندوق‌هــای زعفران در بورس ایــن امکان را برای 
ســرمایه‌گذاران )حتی تازه‌واردهــا( فراهم کرده‌اند 
که به‌جای ســرمایه‌گذاری و معامله کالای فیزیکی 
زعفران در بازارهای ســنتی و پذیــرش خطرات و 
ریســک‌های این نوع معامله، این کالاها را در قالب 
صنــدوق ســرمایه‌گذاری خرید و فــروش کنند و 
ریســک‌های مختلف را کنار بگذارنــد. در ادامه به 
مزایای صندوق‌های زعفران بورس خواهیم پرداخت.

گواهی سپرده کالایی زعفران چیست؟
گواهی سپرده کالایی، سندی است که نشان می‌دهد 
شما مالک مقدار معینی کالا هستید. بنابراین اگر شما 
برای مثال 100 گواهی سپرده کالایی زعفران داشته 
باشید، مانند این است که 100 گرم زعفران خریداری 
کرده‌اید و می‌توانیــد این مقدار زعفران را از انبارهای 
بورس کالا تحویل بگیرید یا بدون تحویل گرفتن کالای 
فیزیکی، گواهی ســپرده کالایی خود را بفروشید و از 
نوسانات قیمت سود کسب کنید. همچنین دارندگان 
زعفران، با اســتاندارد خاصی که سازمان بورس اعلام 
می‌کند، می‌توانند با اخذ کد بورسی محصول خود را 
به انبار پذیرش‌شــده نزد بورس بسپارند و در قبال آن 
قبض انبار )گواهی سپرده( دریافت کنند و با مراجعه به 
کارگزاری‌های بورس و تکمیل فرم درخواست فروش، 
کالای خود را از طریق بورس به‌فروش برسانند و یا آن 

را تا مدت معینی در انبار نگهداری کنند.

اخبـار کالایی

وشیمی‌ها  پتر همتی   ۱۰ ضرر 
سرپرست مدیریت بهینه سازی شرکت ملی صنایع 
پتروشــیمی گفت: کل مصرف صنایع پتروشیمی 
۹۰ میلیون متر مکعب اســت که محدودیت ۵۰ 
میلیون مترمکعبــی ماهانه ۱۰ همت هزینه برای 

دولت به همراه دارد.
علی ربانی گفت: کشــورمان دومین دارنده گاز و ســومین تولیدکننده 
بزرگ گاز جهان اســت. البته این روزها درحالی از ناترازی گاز سخن به 
میان می‌آید که میزان تولید به ۸۶۰ میلیون متر مکعب رســیده است.

وی خاطرنشان کرد: این نشان می‌دهد روند مصرف در کشورمان بهینه 
نیست که سبب شــده با محدودیت رو‌به‌رو شویم. ضمن اینکه  افزایش 
مصرف در بخش خانگی، تجاری و صنایع جز ســبب شــده صنایع و به 
خصوص صنایع پتروشــیمی با محدودیت رو‌به‌رو شــوند. ربانی تصریح 
کرد: صنایع پتروشیمی با ۵۰ میلیون متر مکعب محدودیت گاز رو‌به‌رو 
شده‌اند که این صنعت ثروت آفرین نتواند درست به ایفای نقش بپردازد.

GDP سهم ۱۰۰ میلیارد دلاری پارس جنوبی از 
مدیرعامل شــرکت نفت و گاز پارس گفت: سهم 
۱۰۰ میلیــارد دلاری پــارس جنوبــی از تولید 
ناخالص داخلی سالانه کشور بیانگر نقش مؤثر این 

شرکت در اقتصاد و امنیت ملی کشور است.
تورج دهقانی افزود: به‌جز فازهای نخســت میدان 

مشترک پارس جنوبی که توسط شرکت‌های بین‌المللی توسعه یافتند، 
توســعه این میدان در دیگر فازها به‌طور عمده توســط شــرکت‌های 
ایرانــی انجام شــد. عمده فعالیت‌های نفت و گاز پارس در ســال‌های 
گذشــته معطوف به توســعه و تولید در میدان مشترک پارس جنوبی 
بوده اســت و در ادامه این مسیر، طی ماه‌های اخیر رکورد تولید ۷۱۵ 
میلیــون متر مکعب گاز در روز به ثبت رســید. ایــن مقدار گاز از ۳۹ 
ســکوی دریایی، بیــش از ۳۰۰ حلقه چاه و ۱۳ پالایشــگاه در قالب 
 ۲۴ فاز برداشــت می‌شــود و بیش از ۷۰ درصد گاز مصرفی کشور را 

تأمین می‌کند.

18 میلیارد دلاری برای تأمین خوراک سرمایه‌‌گذاری 
مدیرعامل شــرکت ملی صنایع پتروشیمی گفت: 
مهمترین چالش این صنعت تأمین خوراک است و 
در این لحظه ۲۳ درصد ظرفیت پتروشیمی خالی 
است که برای آن ۱۸ میلیارد دلار سرمایه‌گذاری 

شده است.
حســن عباس زاده افزود: اکنون ظرفیت صنایع پتروشیمی ۹۶ میلیون 
تن اســت که قرار اســت در برنامه هفتم به ۱۳۱ میلیون تن برسد. وی 
تصریح کرد: این میزان سرمایه‌گذاری می‌توانست به اقتصاد کشور کمک 
شــایانی کند که کمبود خوراک مانع به فعلیت رسیدن آن شده است. 
یکی از اقدام‌ها برای کمک به تأمین خوراک پتروشــیمی‌ها ورود صنایع 
پتروشیمی به توسعه میادین است که امید است به زودی اجرایی شود. 
وی به ورودپتروشــیمی‌ها به توسعه نیروگاه‌های تجدیدپذیر اشاره کرد 
وگفت: طی روزهای آینده یکی از پتروشــیمی‌ها از بزرگ ترین مزرعه 

خورشیدی خود رونمایی خواهد کرد.

FATF مانع از شبکه سازی‌ پولی و مالی
معاون وزیر اقتصاد و رئیــس مرکز اطلاعات مالی 
گفت: بــرای مقابله با تحریم‌هــای آمریکا نیازمند 
شبکه سازی‌های پولی و مالی با کشورهای دوست 
و همسو با خود هســتیم و به‌طور قطع حضور در 

فهرست سیاه FATF مانع این اتفاق است.
هادی خانی افزود: بســیاری از کشورهای عضو FATF دشمن ما نیستند 
و تجربه گذشته نشان می‌دهد که مدافع عملکرد کشورمان در مبارزه با 
پولشویی و تأمین مالی تروریسم بوده اند، اما به دلیل عدم جمع بندی و 
زمان بر شدن تعیین تکلیف موضوع در داخل کشور، دچار تردید شده‌اند.  
بند به بند توصیه‌های FATF و برنامه اقدام را در جلســات کارشناســی 
مجمع تشــخیص مصلحت نظام به بحث گذاشــتیم و به همه سوالات 
و ابهامات پاســخ دادیم و همچنان نیز در راستای تأمین منافع امنیتی 
و اقتصادی کشــور حاضر به تداوم این نوع جلسات با همه دستگاه های 

حاکمیتی و امنیتی هستیم تا به یک اقناع عمومی برسیم.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه‌نـگار ر

»اطلاعات بورس« کارنامه زعفران در بورس را بررسی کرد 
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رویدادها
اتانول بایو  یستی  ز سوخت  تأمین  توانایی 

رئیس هیأت عامل ســازمان گســترش و نوسازی 
صنایع ایران )ایدرو( گفت: اکنون دانش فنی تولید 
سوخت زیســتی بایواتانول در کشور وجود دارد که 

باید بیشتر مورد توجه قرار گیرد.
فرشــاد مقیمی افزود: اکنــون می‌توانیم ۲۰۰ هزار 

لیتر سوخت زیستی بایواتانول تولید کنیم، در حالی که برای تغییر سبد 
سوخت نیاز به روزانه ۶ میلیون لیتر داریم که جایگزین بنزین شود. وی 
ادامه داد: باید بیش از این به تولید بایواتانول در کشــور توجه شود، زیرا 
این ســوخت در جهان از پیشرفت بیشــتری برخوردار شده است. پیش 
بینی شــده که تا ســال ۲۰۳۰ میزان تولید بایواتانول در جهان به ۱۹۰ 
میلیارد لیتر برســد که نشان از اهمیت آن در سبد سوخت جهانی است 
و ما هم باید به آن بپردازیم. مقیمی، بحث اسقاط خودروهای فرسوده را 
مورد تاکید قرار داد و تصریح کرد: تا به امروز ۳۲۸ هزار دستگاه خودروی 

فرسوده اسقاط شده است.

ین  ۴۵ میلیون لیتر بنز وزانه  تولید ر
معــاون مدیرعامل شــرکت ملی پالایــش و پخش 
فرآورده‌هــای نفتی ایران گفت: میانگین تولید روزانه 
بنزین در پالایشــگاه ســتاره خلیج فارس از ابتدای 

اردیبهشت سال آینده به ۴۵ میلیون لیتر می‌رسد.
محمدعلی دادور با اشاره به اینکه در ابتدا قرار بود 

بیشتر قطعات پروژه ساخت پالایشگاه ستاره خلیج فارس از خارج تأمین 
شود، گفت: اما در نهایت شرایط به‌گونه‌ای پیش رفت که عملیات اجرایی 
این پالایشگاه و واحدهای عظیمی همچون ccr و ایزومریزاسیون با همت 
و توان شرکت‌های توانمند داخلی اجرایی شد. وی با بیان اینکه هم‌اکنون 
بــه طور میانگین روزانه ۴۲ میلیون لیتر بنزین در پالایشــگاه ســتاره 
خلیج‌فارس تولید می‌شود، تصریح کرد: این مقدار از ابتدای اردیبهشت 
ســال آینده به روزانه ۴۵ میلیون لیتــر افزایش می‌یابد. میانگین تولید 
روزانــه بنزیــن در ابتدای این دولت ۹۷ میلیون لیتــر بود که این عدد 

هم‌اکنون به ۱۱۰ میلیون لیتر رسیده است.

وشیمی‌ها 25 درصدی صادرات پتر رشد 
معاون صنایع عمومی وزارت صمت گفت: تراز تجاری 
در حوزه‌های مختلف صنایع امسال نسبت به مدت 

مشابه سال گذشته ۱۳.۸ درصد رشد کرده است.
ابراهیم شــیخ ادامه داد: تراز تجاری امسال ۶ هزار 
و ۶۷ میلیارد دلار ثبت شــده که این آمار در مدت 

مشــابه سال گذشــته پنج هزار و ۸۶ میلیارد دلار بوده است. وی از رشد 
۲۴.۸ درصدی ارزش صادرات صنایع شیمیایی و پلیمری در ۹ ماه امسال 
خبر داده و افزود: ۲۴ هزار و ۲ میلیارد دلار ارزش صادرات اســت که این 
رقم در مدت مشــابه سال گذشــته ۱۹ هزار و ۴ میلیارد دلار بوده است. 
صادرات در لوازم خانگی و اداری با رشــد ۹.۸ درصدی در ۹ ماه امســال 
گزارش شــده که ارزش صادرات ۴۴۷ میلیون دلار بوده است، این رقم در 
همین مدت ســال گذشته ۴۰۷ میلیون دلار بود. همچنین ۸۳۷ میلیون 
دلار ارزش صادرات منسوجات بوده که نسبت به مدت مشابه سال گذشته 

که ۷۳۳ میلیون دلار بود رشد را نشان می‌دهد.

وسازان 450 همتی خودر بدهی 
دبیر انجمن قطعه ســازان گفــت: بدهی کل معوق 
تعیین‌تکلیف‌نشده خودروسازان دولتی و خصوصی به 
زنجیره تأمین ۴۵ هــزار میلیارد تومان و کل بدهی 
تعیین‌تکلیف‌نشده خودروســازان به زنجیره تأمین 

۱۱۰ هزار میلیارد تومان است.
آرش محبی‌نژاد افزود: خودروسازان ۴۵۰ هزار میلیارد تومان بدهی جاری 
و ۲۵۰ هزار میلیارد تومان زیان انباشــته دارند؛ یعنی در حدود ۷۰۰ هزار 
میلیارد تومان مجموع بدهی و زیان انباشته خودروسازان است. وی افزود: 
ســالانه هفت میلیون خودرو در کشور معامله می‌شــود که یک میلیون 
خودرو از ســوی خودروســازان به صورت مســتقیم به فروش رفته است. 
محبی با اشــاره به بازار ســیاه ۵۰۰ هزار میلیارد تومانی ناشی از شکاف 
قیمت کارخانه و بازار خودرو در ســال‌های گذشته، گفت: این سوبسید در 
چند ســال اخیر از طریق روش‌های مختلف قرعه کشی به جیب دلالان و 

واسطه‌ها رفته است.

از لغو مجمع تا حمایت وزیر!   داســتان واگذاری صنایع 
بزرگ ایران به بخش خصوصی از ســال‌ها پیش بر 
ســر زبان‌ها افتاد و با تایید مقــام معظم رهبری در 
دستورکار همه وزارتخانه‌ها قرار گرفت اما دولت‌ها به 
شیوه‌های مختلفی به آن عمل کردند که هیچکدام 

رضایت فعالان اقتصادی را در پی‌ نداشت. 
بخشــی از واگذاری‌ها پیرو اصل 44 قانون اساســی 
باید به بخــش حقیقی خصوصی می‌رســید اما به 
زیرمجموعــه وزارتخانه‌ها و بخش‌هــای حاکمیتی 
مانند بنیاد مســتضعفین رســید که چندی پیش 
رهبر انقلاب نیز ازاین موضوع گلایه کردند و همین 
گلایه عامل این شد که شــرکت قطعه‌سازی کروز 
ضمن تشکر از بیانات رهبری، خود را مستعد خرید 
بزرگترین کارخانــه تولید اتوموبیل در ایران معرفی 

کرد که همه حواشی از همین جا شروع شد.
به‌طور قطع یکــی از ارگان‌هایی که باید تکلیف این 
موضوع را برای همه و به‌ویژه ســهامداران مشخص 
می‌کرد؛ شــورای عالی رقابت بود که سخنگوی آن 
قبــل از برگزاری مجمع ایران‌خودرو، نظر شــورای 
عالی رقابت را چنین عنوان کرد: منتظر ابلاغ رسمی 
حکم شــورای تجدید نظر دراین‌رابطه هستیم و بر 
اســاس مواد ۴۵، ۴۶، ۴۷ قانون شورای رقابت این 
نوع واگذاری صحیح نیســت و باعــث ایجاد رانت و 
انحصار خواهد شد. توقع می‌رفت که ابلاغ این حکم 
رسمی قبل از مجمع و قبل از دستیابی شرکت کروز 
به اکثریت صندلی‌های ریاست »خودرو« ابلاغ شود 
تا به‌قول این سخنگو رانتی ایجاد نشود اما با نیامدن 
این حکم تا 17 بهمن ماه، مدیرعامل و رئیس هیأت 
مدیره آن روز این شرکت، برگزاری آن را به 7 ساعت 

بعد از موعد مقرر موکول کردند.

مدیری که خود را مجری قانون خواند
علیمــردان عظیمی که اکنون دیگر ســمتی داخل 
ایران‌خودرو ندارد علت مخالفت خود و ریاست هیأت 
مدیره را  دســتور صریح قضایی خواند و گفت: این 

مخالفت در راســتای اجرای قانون بوده و تلاش به 
عنــوان نیمی از اعضای هیأت مدیــره بر آن بود در 
فرایند برگزاری مجمــع اخیر، مجری و تابع قوانین 
و مقررات مربوطه بوده تا در فرایند برگزاری مجمع، 
حقوق قانونی همه ســهامداران که به صورت امانت 
نــزد هیأت مدیره بــوده در فضایی آرام، شــفاف و 

قانونمند تعیین تکلیف شود.

از سازمان پیگیری کنید نه من!
علیمردان عظیمی درمورد واکنش سازمان بورس به 
ایــن موضوع گفت: اکنون با توجــه به اعلام موضع 
سازمان بورس مبنی بر اینکه "آنچه در مجمع اتفاق 
افتــاده طبق مقررات بوده" از آنجــا که خود را تابع 
قانــون و مقررات می‌دانم به جهت جلوگیری از بروز 
وقفه در امور جاری شرکت و متاثر نشدن روند تولید 
خودرو، بدین طریق بار مسئولیت از دوش اینجانب 
برداشته شد و متوجه سازمان بورس و سایر نهادهای 

ذی‌ربط خواهد بود.

مهر تایید سازمان
در ادامه این خصوصی‌ســازی پرحاشــیه شــرکت 

ایران‌خودرو با انتشار اصلاحیه‌ای در خصوص خلاصه 
تصمیمات مجمع عادی بطور فوق العاده چهارشنبه 
17 بهمن از به رســمیت شــناخته شدن مجمع با 
حضور 51.7 درصد سهامداران توسط سازمان بورس 
خبــر داد و اعلام کرد که در این مجمع به اتفاق آرا، 
شــرکت خدمات گستر صبا انرژی، شرکت مدیریت 
سرمایه‌گذاری ملی، سرمایه‌گذاری گنجینه ایرانیان، 
شرکت بهینه سازان بهمن و شرکت اعتبار آفرین به 
عنوان اعضای حقوقی جدید به مدت 2 سال انتخاب 
شــدند. نکته جالــب توجه اینکــه از 5 عضو هیأت 
مدیره حال‌حاضر »خودرو«  3 عضو آن زیر مجموعه 

کروزی بودند که مالکیت آن خلاف قانون بود!

منتظر بمانید
محمدرضا عارف نیز در حاشــیه جلسه هیأت دولت 
در واکنش به واگذاری ســهام ایــران خودرو، گفت: 
سیاســت خصوصی ســازی راهبرد دولت و تکلیف 
قانونی اســت اما باید شــرایط منطقی و اصولی را با 
شــروط خصوصی ســازی از جمله حفظ اشتغال و 
ارتقــای تولید فراهم کرد. وی افزود: برنامه واگذاری 
سهام ایران خودرو و سایر خصوصی سازی‌ها نیز در 

ایــن چارچوب دنبال و انجام می‌شــود اما زمان آن 
مشخص نیست و باید منتظر ماند.

حمایت همتی از خصوصی شدن »خودرو«
عبدالناصــر همتــی نیز به عنوان یکــی از مدعیان 
همیشگی خصوصی‌ســازی در کشــور در واکنش 
بــه مجمع عادی بطــور فوق العاده شــرکت ایران 
خــودرو و شــروع فعالیت هیأت مدیــره جدید در 
شبکه ایکس)توییتر ســابق(، اعلام کرد: در شرایط 
کنونی اقتصاد ایــران، چاره‌ای جز توانمندســازی 
بخش خصوصی و تغییر صحنــه حکمرانی اقتصاد 
برای مشــارکت آحاد جامعه و استفاده حداکثری از 
سرمایه‌های عظیم ملی و ظرفیت‌های داخلی وجود 
ندارد.  ‏بــرای نیل به این هدف نیــز راهبرد وزارت 
اقتصاد بر بهبــود محیط کســب و کار، حمایت از 
بخش خصوصی، تقویت رقابت پذیری اقتصاد ملی، 
تخصیــص بهینه منابع و رفع تنگنــای منابع مالی 

تولید متمرکز خواهد شد.

آخر هم معلوم نشد
پــس از این میزان از  درگیری، حواشــی، تاخیر در 
برگزاری، تعریف، تمجید، برداشتن کلید و ... شورای 
عالی رقابت بعــد از برگزاری مجمع و تعیین تکلیف 
هیأت مدیره در 23 بهمن‌ماه سال جاری طی حکمی 
حضور کروز در اعضای هیــأت مدیره ایران‌خودرو را 
مجاز ندانست و همه ســهامداران رادر این فکر فرو 
برد کــه عاقبت »خــودرو« و مهم‌تــر از آن نتیجه 
پیگیری‌های دولت برای اصل 44 قانون اساسی چه 
می‌شود؟ و چرا چنین اختلاف بزرگی بین مسئولان 
بالارده وجود دارد که جلوی امر مستقیم رهبر انقلاب 
را می‌گیرد؟ اگر چنین چیزی قطعی نشــده بود چرا 
مجمع برگزار شــد و چرا معاون اول رئیس جمهور و 
وزیر اقتصاد این موضــوع را تایید کردند؟ حال باید 
ایستاد و دید که در نهایت رای به نفع خصوصی‌سازی 

صادر می‌شود و یا ماندن درایستگاه دولت.

شرکت ســایپا به دنبال انتشار عملکرد حسابرسی شــده نیمه نخست سال با 
برگزاری کنفرانس آنلاین به ســوالات درباره تجدیــد ارزیابی دارایی‌ها، برنامه 
کرمان خودرو برای خرید ســهام، واگذاری سهام تودلی، عرضه اموال غیر مولد، 

زیان انباشته تلفیقی و... پاسخ داد.
کنفرانس آنلاین پرسش و پاسخ "خســاپا" به سهامداران ساعت 14 شنبه 20 

بهمن برگزار شد و نکات زیر از نکات مهم این جلسه بود:
  برای خروج از زیان برنامه تجدید ارزیابی دارایی‌های سایپا در دستور کار است.

  کرمان خودرو در مورد خرید هیچ گونه هماهنگی با سایپا نداشته است.
  سیمکو شخصیت حقوقی مستقل و سهامداران خود را دارد و بحث ورود به بازار سرمایه از طریق 

خود شر‌کت پیگیری می‌شود.
  طبق برنامه هفتم باید سهام تودلی واگذار شود که پیگیری‌ها انجام می‌شود.
  هر جا منافع ایجاب کند تمایل همکاری با شرکت‌های خارجی وجود دارد.

  عرضه ایدکو پرس، نیوان ابتکار، سایپا پرس و ... در راستای مولد سازی واگذاری اموال غیر مولد در 
دستور کار قرار دارد که اطلاع رسانی آن در زمان لازم انجام خواهد شد.

 برای واگذاری سهام تودلی هماهنگی با سهامداران مربوطه داشته‌ و بعد از جمع‌بندی آگهی فراخوان 
خواهیم داشت و هر کسی متقاضی خرید باشد از طریق کدال اطلاع رسانی می‌شود.

  تجدید ارزیابی دارایی‌ها که در مرحله ارزیابی توســط کانون کارشناسان رسمی دادگستری است 
پس از اتمام فرایند در کدال بارگذاری خواهد شد و پس از دریافت مجوز از سازمان بورس و گزارش 

حسابرس مجمع را خواهیم داشت.
  با سازمان بورس صحبت‌های مقدماتی برای استفاده از ابزارهای تأمین مالی بازار سرمایه انجام شده است.

  اطلس اتوماتیک تا آخر سال ۱۴۰۳ وارد بازار می‌شود.
  رویکرد بعدی مدیریت بهای تمام شــده محصولات اســت که از طریــق مدیریت خرید و کاهش 

هزینه‌های غیر ضرور اهداف را پوشش دهد.
  سومین رویکرد اصلاح ساختار مالی و تأمین منابع مالی با استفاده از ابزارهای نوین است.

  تعداد تولیدات سایپا تا مقطع کنونی ۲۹۳ هزار دستگاه مربوط به تولید برند اصلی شرکت سایپاست.
  زیان انباشته تلفیقی هم در ۶ ماهه بالغ‌ بر ۱۱۶ هزار میلیارد تومان است.

پیش از این ســامان فیروزی، مدیرعامل شــرکت کرمان موتور طی نامه‌ای که در 17 بهمن ماه  به 
رئیس جمهور نوشت از قصد این شرکت برای خرید سایپا رونمایی و عنوان کرد: کرمان خودرو قصد 
دارد تا در راستای گفته‌های مقام معظم رهبری در راستای خصوصی‌سازی و احقاق امر توسعه، تولید 
خودروهای هیبریدی را به ســالانه 500 هزار دستگاه رسانده و 50 درصد تولید را داخلی‌سازی ‌کند 
که همه این‌ها به دلیل اجرای برنامه هفتم توسعه است و نیاز به 500 میلیون دلار سرمایه‌گذاری دارد. 
ضمن اینکه برای اجرای این مهم قصد داریم سهام سایپا را خریداری کنیم تا زنجیره تأمین بیشتری 
ممکن پیدا کند. وی افزود: در حال حاضر نیز بیش از 9 درصد سهام سایپا به کرمان خودرو تعلق دارد 
و خواستاریم برای اجرای اهداف ذکر شده برنامه توسعه هفتم و تلف نشدن منابع، دستورات لازم را 

ابلاغ کنید تا در فرایند واگذاری تسریع بخشی لازم انجام شود.

یان انباشته »خساپا«  100 همت ز
 شــرکت مشاور سرمایه‌گذاری ترنج در ســال جاری، ۱۲۰۰ میلیارد‌ تومان برای 
بنگاه‌های اقتصادی از طریق بازار‌ســرمایه تأمین‌مالی انجام داده اســت. ترنج بر 
روی شــیر فرادما شرکت کاله، اوراق سلف موازی منتشر کرد که روش نوینی از 

تأمین‌مالی بود.
33 همت دارایی مشاور سرمایه‌گذاری ترنج

شرکت مشاور سرمایه‌گذاری امسال دهمین سال فعالیت خود را جشن می‌گیرد، این شرکت ۳۳ هزار 
میلیارد تومان دارایی را ذیل ۹ صندوق سرمایه‌گذاری خود مدیریت می‌کند. ترنج همچنین در حوزه 

تأمین‌مالی، ادغام و تملیک و عرضه و پذیرش خدمات ارائه می‌دهد. 
3 همت انتشار اوراق تأمین مالی

فعالیت‌های حوزه تأمین‌مالی شرکت ترنج طی ۳ سال گذشته رشد قابل توجهی داشته و ترنچ متعهد 
پذیره‌نویســی بیش از ۳ هزار میلیارد تومان اوراق تأمین‌مالی شرکتی بوده که ۱۲۰۰ میلیارد تومان 

آن در سال ۱۴۰۳ بوده است.
از »کاله« تا »فیلیمو«

مشــاور ســرمایه‌گذاری ترنج در پروژه‌های مختلف نقش مشــاور عرضه اوراق برای شرکت‌ها را نیز 
ایفا کرده اســت که می‌توان به شرکت‌های سولیکو کاله، پمپ آبارا،‌هامون نایزه و فیلیمو اشاره کرد. 
تأمین‌مالی فیلیمو که ترنج به انجام رساند اولین تأمین‌مالی یک شرکت دانش‌بنیان در بورس بود که 
بر بســتر دارایی‌های نا‌مشهود به انجام رسید. مشاور سرمایه‌گذاری ترنج، همچنین تأمین‌مالی ارزی  
 و تاســیس شرکت پروژه را در دستور برنامه‌های توســعه‌ای خود قرار داده است. تأمین‌مالی جمعی

)کراد فاندینگ( نیز به‌زودی برای تأمین‌ مالی شــرکت‌های کوچک و متوســط به خدمات شــرکت 
ترنج افزوده خواهد شــد. صندوق درآمد‌ثابت افران شرکت مشــاور سرمایه‌گذاری ترنج که ۲۰ هزار 
میلیارد‌تومان دارایــی تحت مدیریت دارد و بزرگترین صندوق ETF بورس اســت، مهم‌ترین بازوی 

شرکت ترنج برای انجام پروژه‌های تأمین‌مالی است.

۱.2 همتی »ترنج« در تأمین‌مالی شرکتی  مشارکت 

شــرکت ســرمایه‌گذاری توســعه معادن و فلزات از حداکثر تلاش جهت ثبت افزایش 
سرمایه 48 درصدی از دو محل مطالبات و آورده نقدی و سود انباشته قبل از برگزاری 

مجمع سالانه خبر داد.
ومعادن" با اشاره به برگزاری مجمع فوق العاده ۱۴ بهمن مبنی بر تصویب افزایش سرمایه 
از 30 به ۴۴.۵ هزار میلیارد تومان و اطلاع رســانی انجام شــده حین برگزاری مجمع در 

ســامانه کدال مبنی بر نبود ثبت افزایش سرمایه تا زمان برگزاری مجمع سالانه شرکت در سال ۱۴۰۴، اعلام 
کرد: با توجه به موافقت نکردن مدیریت نظارت بر بازار اولیه ســازمان بورس با زمان بندی اعلام شده، شرکت 
در راستای رضایت مندی هرچه بیشتر سهامداران حداکثر تلاش را جهت ثبت افزایش سرمایه قبل از برگزاری 
مجمع ســالانه سال ۱۴۰۴ خواهد کرد و به حق تقدم‌های استفاده شده سهامداران، سود نقدی مجمع سالانه 

آتی اختصاص خواهد یافت.

48 درصدی»ومعادن« قبل از مجمع افزایش سرمایه 

بازدهی صندوق‌ها

بازده ماهانهقیمت ابطالقیمت صدورصندوق‌های درآمد ثابت

33,41833,16518.5مشترک آسمان امید

1,002,2731,000,8334.63مشترک ماوا

15,25515,2524.04درین بها بازار

 در اوراق بهادار 
2.93  13,97513,968با درآمد ثابت ماهور

2.71  16,94516,936توسعه افق رابین

 ساحل سرمایه امن 
2.69  18,56518,559خلیج فارس

2.67  11,41311,409مختص اوراق دولتی ملت

2.64  13,24513,238مشترک البرز

2.57  10,02910,021ثابت آکام

2.55  17,33217,322نوع دوم رایکا

2.52  25,56225,550آوای فردای زاگرس

 مختص اوراق دولتی بازده 
2.52  16,49716,491پایه بازار صبا

2.51  55,06955,026ارمغان فیروزه آسیا

2.5  1,007,5381,005,738حکمت آشنا ایرانیان

2.5  18,61418,609لبخند فارابی

 در اوراق بهادار
2.49  19,42819,416 با درآمد ثابت نشان هامرز

2.48  13,26313,261رشد پایدار آبان

2.48  22,25822,251نوع دوم کارا

2.48  10,01710,016رویش ثروت سینا

 مشترک افق کارگزاری 
2.47  1,022,1951,021,231بانک خاورمیانه

2.46  22,66222,648ثبات ویستا

2.46  24,71124,642اعتماد داریک

2.46  1,005,9231,005,355مشترک آتیه نوین

2.46  10,89210,881زمرد کوروش

 در اوراق بهادار
2.45  67,36867,319 با درآمد ثابت کیان
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بازدهی ماهانهقیمت ابطالقیمت صدورنام صندوق طلا
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

%12,23612,19719.75طلای آتش فیروزه

 پشتوانه سکه طلای 
%288,045287,24219.74زرافشان امید ایرانیان

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%51,88251,68319.65طلای زرین آگاه

%49,44049,27019.23زرفام آشنا

%25,93825,83118.91طلای تابان تمدن

در اوراق بهادار مبتنی بر 
%38,00537,84618.55طلای صبا

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%312,930311,68318.46سکه طلای کیان

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%62,07661,81118.34گواهی سپرده سکه طلا کهربا

%463,202461,27118.26پشتوانه طلای لوتوس

%175,221174,48018.07طلای عیار مفید

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%21,91321,81717.36سکه طلا نهایت نگر

%55,02554,76516.85کیمیا زرین کاردان

%24,14524,03416.84طلای دنای زاگرس

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%12,68212,62216.84طلای انس ویستا

%11,96811,91416.8پشتوانه طلای لیان

%20,83520,73916.6طلای آسمان آلتون

%35,98835,82415.46طلای سرخ نو ویرا

در اوراق بهادار مبتنی بر گواهی 
%11,70211,65315.14سپرده طلا درخشان آبان

%43,90843,73213.56گروه زعفران سحرخیز
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دوره جامع کاربردی تجزیه و تحلیل 
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29 بهمنتحلیل بنیادی بازارهای جهانی و فارکس

غیرقانونی صنعت 
کیوسک خارجی

جنگ‌های تجاری
کیوسک خارجی

از  آنلاین یکی  کلاهبرداری 
پیچیده‌ترین  و  بزرگتریــن 
تشــکیلات اقتصادی جهان 
است که با نرخ سرسام‌آوری 
در حــال رشــد اســت و 
هیچ‌کــس از گزندهای آن 
در امــان نیســت. نشــریه 
تازه‌ترین  »اکونومیست« در 

شــماره خود با ذکر یک نمونه به بررسی کلاهبرداری 
آنلاین پرداخته و نوشته اســت: ادگار و ریتا در پلتفرم 
لینکدین آشنا شــدند. ادگار در یک شرکت نرم‌افزاری 
کانادایی و ریتا در یک شرکت مشاوره بزرگ سنگاپوری 
کار می‌کرد. ریتا پیشنهاد کرد که چگونگی خریدوفروش 
رمزارزهــا را به ادگار بیاموزد. با راهنمایی ریتا، ادگار به 
پول خوبی دســت یافت. به همین دلیل، به امید درآمد 
بیشتر، سرمایه‌اش را افزایش داد. اما خیلی زود دریافت 
که پلتفرم معاملات رمزارزی، تقلبی بوده است و نهایتا 
78 هزار دلار از دســت داد. همچنین مشخص شد که 
ریتا، یک قاچاقچی فیلیپینی است که در میانمار زندانی 
است. این داستان آشنایی برای فعالان بازار رمزارزهاست.

رئیس  جدید  تجاری  جنگ 
جمهــور آمریــکا، دنیا را به 
ظاهرا  اســت.  ریختــه  هم 
دونالــد ترامپ قصــد دارد 
همه قدرت‌هــای جهانی را 
زیر سلطه درآورد، اما روشن 
است که کشورهایی همچون 
چین دست به اقدام متقابل 

خواهنــد زد. مجله »د ویک« در شــماره جدید خود به 
بررســی این موضوع پرداخته و نوشــته اســت: رئیس 
جمهــور آمریکا با وضع تعرفه 10 درصــدی بر واردات 
همه کالاهای چینی، نخستین توپ را در جنگ تجاری 
شــلیک کرد. پکن هم در اقدامی متقابل، بر مجموعه‌ای 
از کالاهای آمریکایی از جمله واردات زغال ســنگ، گاز 
طبیعی مایع و تجهیزات کشــاورزی تعرفه‌هایی را وضع 
کرد. در همین حــال، ترامپ تهدید کرده که بر واردات 
مرزی از دو شــریک مهم تجاری آمریکا یعنی مکزیک 
و کانادا نیــز تعرفه‌های 25 درصدی اعمال خواهد کرد. 
بهانه ترامپ این اســت که مکزیک و کانادا از ورود مواد 

مخدر به آمریکا جلوگیری نمی‌کنند.

جهش ارزش بازار نزدک
تازه‌ترین گزارش فدراسیون بورس‌های جهان )WFE( منتشر شد. 
در این گزارش که عملکرد بورس‌های جهان در 11 ماه نخســت 
ســال 2024 به تصویر کشیده شده، نوســان ارزش بازار، حجم 
معاملات ماهانه، تعداد شــرکت‌های پذیرفته‌شــده و شاخص بورس‌ها مورد بررسی 
قرار گرفته اســت. در گزارش WFE آمار فعالیت بورس‌های جهان در ســه منطقه 
Americas )آمریکای شــمالی، مرکزی، جنوبی(، APAC )آســیا- اقیانوســیه( و 

EMEA )اروپا، خاورمیانه و آفریقا( بررسی شده است.
Americas

بزرگترین منطقه بورســی جهان از نظر ارزش بازار در 11 ماه نخســت سال 2024 
شــاهد رشد برخی شاخص‌ها بوده است. ارزش بازار بورس‌های این منطقه در پایان 
نوامبر سال گذشته با رشد 30 درصدی نسبت به نوامبر 2023 روبه‌رو شد و به بیش 
از 66 هزار و 912 میلیارد دلار رسید. این رقم در ابتدای امسال در محدوده 54 هزار 
میلیارد دلار قرار داشت. بیشــترین رشد ارزش بازار در این منطقه به بورس نزدک 
تعلق داشــت که طی 11 ماه با بیش از 6500 میلیارد دلار افزایش از مرز 30 هزار 
میلیارد دلار عبور کرد. ارزش بازار بورس نزدک در 12 ماه منتهی به اول دســامبر 
2024 به میزان 36.6 درصد افزایش پیدا کرد. بزرگترین بورس این منطقه و جهان 
نیز شــاهد رشــد 28.4 درصدی ارزش بازار خود طی 12 ماه بود. ارزش بازار بورس 
نیویورک با بیش از 5600 میلیارد دلار افزایش نسبت به ماه ژانویه، در پایان نوامبر 
گذشــته به بیش از 31 هزار و 649 میلیارد دلار رسید. گروه TMX )بورس سهام، 
اوراق و انرژی کانادا( با 22.6 درصد رشــد رتبه ســوم را کسب کرد. ارزش بازار این 

بورس در پایان نوامبر گذشته به بیش از 3573 میلیارد دلار رسید.

APAC
در این منطقه، بالاترین نرخ رشد ارزش بازار را به میزان 65 درصد، بورس ارمنستان 
ثبت کرد. پس از آن، بورس پاکســتان با 51.7 درصد رتبه دوم را به دســت آورد. 
بورس هند به عنوان ســومین بورس بزرگ منطقه شاهد رشد 31.5 درصدی ارزش 
بازار خود بود. ارزش بازار بزرگترین بورس منطقه در 12 ماه منتهی به اول دســامبر 
2024 با 8.8 درصد رشــد روبه‌رو شد. در این زمان، ارزش بازار بورس شانگهای به 
بیش از 7170 میلیارد دلار رسید. بورس ژاپن )دومین قدرت منطقه( نیز با رشد 8.4 
درصدی ارزش بازار مواجه شــد و به بیش از 6400 میلیارد دلار رسید. بورس‌های 
شــنژن، هنگ‌کنگ و تایوان از دیگر بورس‌های بزرگ منطقه به شــمار می‌روند که 
شاهد رشد ارزش بازار خود بودند. ارزش بازار بورس‌های این منطقه در پایان نوامبر 
سال گذشته به بیش از 37 هزار میلیارد دلار رسید که نسبت به ماه ژانویه، بیش از 

4 هزار میلیارد دلار افزایش نشان می‌دهد.
EMEA

برخلاف ســایر مناطق، این منطقه شــاهد افت 4.6 درصدی ارزش بازار بورس‌های 
خــود بود. در پایان نوامبر 2024 ارزش بــازار بورس‌های این منطقه به بیش از 20 
هزار و 789 میلیارد دلار رســید. بورس ســهام و ارز بلاروس با 113.6 درصد رشد، 
برنده بزرگ این منطقه بود. بورس لوزاکا )زامبیا( نیز شــاهد رشــد 58.5 درصدی 
ارزش بازار خود بود. با این حال، بورس‌های بزرگ این منطقه شــاهد کاهش ارزش 
بازار بودند. یورونکست به عنوان بزرگترین بورس منطقه با افت 13.5 درصدی ارزش 

بازار روبه‌رو شد.
فرابورس ایران و بورس تهران نیز در این منطقه قرار دارند. بر پایه این گزارش، ارزش 
بازار فرابورس ایران در 12 ماه منتهی به دسامبر 2024 با افتی به میزان 22.6 درصد 

روبه‌رو شد اما ارزش بازار بورس تهران در همین مدت شاهد رشد 8 درصدی بود.

آمــار

علی دانیال
وزنامه‌نگار ر
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یادداشت
وژه بررسی وضعیت بانی و تحلیل فنی پر

از منظر وضعیت  ارزیابی پروژه‌هــا 
بانی و تحلیل فنی را بررسی خواهیم 
کرد که نقشــی اساســی در تعیین 
قابلیت اجــرای پروژه و موفقیت آن 
در بلندمــدت دارد. وضعیــت بانی 
یکی از مهم‌ترین معیارهای ارزیابی 

پروژه‌های ســرمایه‌گذاری اســت، زیرا توانایی بانی در مدیریت مالی، اجرای 
تعهدات و پیشبرد پروژه تعیین‌کننده میزان موفقیت آن خواهد بود. در این 
ارزیابــی، رتبه اعتباری بانی، تجربه در صنعت و هم‌راســتایی پروژه با مدل 
کسب‌وکار شرکت بررسی می‌شود. بانیانی که سابقه اجرای پروژه‌های مشابه، 
ارتباطات قوی در بازارهای مالی، و رویکرد بلندمدت به سرمایه‌گذاری دارند، 

ریسک پروژه را کاهش داده و امکان جذب منابع مالی را افزایش می‌دهند.
علاوه بر وضعیت بانی، ارزیابی فنی پروژه نیز یکی از مهم‌ترین شاخص‌های 
تعیین‌کننده موفقیت آن محسوب می‌شــود. در این بخش، عواملی مانند 
پیچیدگی عملیات اجرایی، ســطح فناوری مورد استفاده، میزان پیشرفت 
فیزیکی پــروژه و موقعیت جغرافیایی آن مورد بررســی قــرار می‌گیرند. 
پروژه‌هایی کــه دارای طراحی پیچیده و وابســتگی به فناوری‌های خاص 
هستند به مدیریت ریســک قوی و برنامه‌ریزی دقیق برای اجرای عملیات 
نیاز دارند. ضمن اینکه  در مقابل این مورد، پروژه‌هایی ریسک کمتری دارند 

که دارای فناوری استاندارد و فرایندهای ساده‌تر هستند.  
از دیگر معیارهای ارزیابی فنی، پیوســتگی عملیــات و وجود راهکارهای 
جایگزین در زمان بحران‌های احتمالی اســت. شــرکت‌های پروژه‌ای که از 
برنامه‌های مدیریت بحران، راهکارهای جایگزین، و هماهنگی مناسب میان 
زنجیره تأمین برخوردارند، در برابر اختلالات عملیاتی مقاوم‌تر می‌شــوند. 
همچنیــن، موقعیت مکانی پروژه در میــزان هزینه‌های حمل‌ونقل، تأمین 
مواد اولیه و دسترسی به بازارهای هدف تأثیر بسزایی دارد. پیشرفت فیزیکی 
پروژه نیز شــاخصی کلیدی در تعیین میزان ریسک آن محسوب می‌شود. 
پروژه‌هایی که مطابق برنامه‌ریزی پیش می‌روند، هزینه‌های سربار کمتری 
داشته و ســرمایه‌گذاران را با اطمینان بیشتری جذب می‌کنند. در مقابل، 
تأخیرهای اجرایی می‌توانند هزینه‌های پروژه را افزایش داده و نرخ بازدهی 
سرمایه‌گذاری را کاهش دهند. در مجموع، وضعیت بانی و ارزیابی فنی پروژه 
از مهم‌ترین عوامل تأثیرگذار بر موفقیت پروژه‌های سرمایه‌گذاری هستند. 
بانیانی که از لحاظ مالی و مدیریتی قدرتمند هســتند، همراه با پروژه‌هایی 
که از نظر فنی پایدارند، امکان جذب ســرمایه‌گذاری و کاهش ریسک‌های 

عملیاتی را افزایش می‌دهند. 

محمد عرفان رایگان
پایا شرکت  اعتباری  یسک  ر یابی  ارز کارشناس 

نایب رئیس هیات مدیره سبدگردان نوین‌نگر آسیا با اشاره به حقوق فعالان بازار مطرح کرد:

دامنه را آزاد کنید
علی آل بویه

ر خبـر‌‌نــگا

اصلاح ریزساختارها همیشه یکی از موضوعاتی 
بوده که در میان کارشناسان، فعالان و به‌ویژه 
امروز  و  بوده  مطرح  ســرمایه  بازار  مسئولان 
نیز دامنه نوســان به‌عنوان مهم‌ترین ریزساختار مورد بحث حال 
حاضر بورس، بسیاری از فعالان را رنجانده و بعضی را هم متقاعد 
کرده اســت. ضمن اینکه فعل متقاعد کردن که در این متن آمده 
را می‌توان هم معنا با افعالــی مانند جلب رضایت اما با کدورت یا 
جلب اعتماد از دست رفته نیز بیان کرد. ضمن اینکه همین لحظه 
که در حال خواندن این متن هســتید 8 ماه از 3 درصدی شدن 
دامنه نوســان می‌گذرد و به‌نظر می‌رسد ریاست سازمان بورس و 
مدیران جدید آن که از شــهریورماه به ســاختمان ونک رفته‌اند 
مسائل توسعه‌ای و صدور مجوز‌ها را اولا بر این موضوع می‌دانند؛ 
از همین رو به ســراغ اشکان چهره‌نگار، نایب رئیس هیات مدیره 
سبدگردان نوین‌نگر آسیا رفتیم و با او گفت‌وگویی در این مورد و 
راهکارهای جلب اعتماد و همچنین وضعیت صنعت ســبدگردانی 

در کشور داشتیم. 
***

* دیدگاه شما نسبت به دامنه نوسان 3 درصدی چیست؟
طبق گفته مدیران سازمان بورس تا این لحظه برنامه‌ای برای اصلاح یا حذف 
دامنه نوســان وجود ندارد اما اگر قرار بر این باشــد که روزی دامنه نوسان 
به کلی برداشــته شود باید قبل‌تر فرهنگ این موضوع در میان عموم مردم 
گســترش پیدا کند و همه بدانند که ممکن است در یک روز 50 درصد از 
سرمایه‌شــان منفی بخورد و یا در روز دیگر مثبت، تا بخش زیادی از جامعه 

سرمایه‌گذار از این موضوع متضرر نشوند. 

* بازار پتانسیل حذف دامنه را دارد؟
مثال خیلی نزدیک و ملموس در حال‌حاضر و در کشــور خودمان در حوزه 
اختیار معامله اتفاق می‌افتد و می‌توان با بررســی آنها این را دید که نوسان 
3000 درصدی هم امر عجیبی تلقی نمی‌شود. دامنه نوسان در سایر کشورها 
نیز وجود دارد اما بازه آن بســیار بیشتر از بازار ســرمایه ایران است که در 
تناســب با سایر کشــورها و حتی بازارهای حوزه اسکاندیناوی و با توجه به 
تغییر نرخ برابری ریال و دلار، دامنه نوســان 100 درصدی داشته باشد که 

حق متخصصان و فعالان این بازار است.

* برخی معتقدند دامنه نوســان فعلی عامل بازگشت اعتماد 
است؛ نظر شما در این موردچیست؟

مــاک اعتماد بــازار در دو عنصر اصلی میزان ورود پــول حقیقی و ارزش 
معاملات خلاصه‌می‌شــود و اگر بخواهیم چنین دیدگاهی داشــته باشــیم 
بــه تناقض برمی‌خوریم چراکه اگر قرار به برگرداندن اعتماد به بازار اســت 
این موضوع باید در دامنه نوســان یک درصدی رخ می‌داد که ریســک در 
پایین‌ترین میزان خود وجود داشــت اما در واقعیت با کاهش شدید ارزش 

معاملات روبه‌رو شدیم. 

* مگر در آبان‌ماه بیشترین ورود نقدینگی حقیقی رخ نداد؟
تیم اقتصادی جدید در همین زمان به‌طور رسمی مشخص و شروع به فعالیت 
کردند و کابینه رسمیت لازم را پیدا کرد و در پی آن نیز چشم‌انداز مطلوبی 
برای بازار شــکل گرفت و تنها فعالان بازار بودند که اقدام به سرمایه‌گذاری 

کردند و هنوز مردم به بازار و مانند سال 1399 ورود نکردند.

* چگونه می‌توان اعتماد مردم را به بورس برگرداند؟
ســه راهکار وجود دارد؛ راهکار اول شفاف‌ســازی، دوم شــفاف سازی و سوم 
هم شفاف‌سازی؛ برای مثال اشکان چهره‌نگار به عنوان تحلیلگر بازار سرمایه 
می‌خواهــد صنایع پتروشــیمی را تحلیل کند اما زمانــی که می‌خواهد نرخ 
یوتیلیتی را پیدا کند با نبود اطلاعات مواجه می شود چراکه هیچ شفاف سازی 
توســط ناشــران در این حوزه وجود ندارد و با کلی رفت و آمد آنها نمادشان 
بازگشــایی شد اما منتج به نتیجه مطلوب نشد؛ این نرخ را بالاخره باید با چه 
  P/E دلاری حســاب کرد؟ 42،45،60 و یا عددی دیگر؟ خب مسلم است که
شرکت‌ها از زمین تا آسمان با هرکدام از این نرخ‌ها متفاوت خواهد شد؛ مثال 
مشخص برای نتیجه دادن آن نیز صنعت سیمان بود که با ورود به بورس کالا؛ 
سرمایه‌گذاران به این صنعت راغب شدند. وقتی تحلیلگران از به دست‌آوردن 

ای‌پی‌اس شــرکت‌ها درماندند چه توقعی می‌رود که اعتماد به بازار بازگردد. 
ضمن اینکه درمان همه این مشکلات در گرو شفاف‌سازی است.

* وظیفه اصلی سبدگردان‌ها در وضعیت فعلی را چه‌می‌دانید؟
باید برای توسعه بازار سرمایه‌گذاری غیرمستقیم بیشتر از همیشه گسترش 
پیدا کند و در این حوزه فرهنگ‌ســازی لازم انجام شود. صندوق‌های طلا، 
نقره، ســهامی، اهرمی و... همه بستری مناســب برای احقاق نقش صحیح 
سبدگردان‌ها باشد. این نهاد مالی باید با تنوع سبد محصولات خود و امکان 
ســرمایه‌گذاری با ریسک‌های متفاوت، فضای مناســب را برای جذب افراد 
ایجاد کند، بنابراین اگر فردی فکر می‌کند که سرمایه‌گذار برمبنای طلا بهتر 
از بازار ســهام است، به تبع آن سبدگردان‌ها وظیفه دارند که بستر مناسب 

آن را فراهم کنند.

* تعداد سبدگردان‌‌ها با سایز بازار تناسبی دارد؟
به‌هیچ عنوان 1399 فرایند مجوزگیری برای شــرکت‌های سبدگردان اوج 
گرفت و بســیاری از افراد به سمت ثبت چنین شرکت‌هایی متمایل شدند.

همانطور که در پاسخ به پرسش قبل گفتم، سبدگردانی شخصی دیگر جذابیت‌ 
سال‌های گذشته را ندارد و در سال‌های پیش‌رو بسیاری از سبدگردان‌ها از 
بازار خارج می‌شوند چراکه ماهیت صندوق‌محور سبدگردان‌ها و جذب منابع 

برای صندوق‌ها اجازه ادامه حیات به این شرکت‌ها را نمی‌دهد

* کم شدن متقاضیان ســبدگردانی اختصاصی چه مشکلاتی 
برایتان ایجاد کرده است؟

تنها یکی از کارهایی که ســبدگردان‌ها انجام می‌دهند ســبدگردانی برای 
اشــخاص حقیقی و حقوقی اســت؛ از وقتی صندوق‌های اهرمی، بخشی و 
ســهامی رواج پیدا کردند دیگر سبدگردانی شخصی صرفه ندارد و در حال 
حاضر فعالیت ســبدگردان‌ها متمرکز بر روی مدیریت صندوق‌های مختلف 
است. ضمن اینکه بهترین کاری که شرکت‌های سبدگردان می‌توانند انجام 
دهند تمرکز بر روی سبد صندوق‌ها و مدیریت آنهاست؛ در کنار این حوزه،، 
عرضه و پذیرش شــرکت‌ها و انتشــار اوراق تامین مالی در شــرایط فعلی 

می‌تواند از فعالیت‌های این نهاد مالی دانست.

* سازمان می‌تواند جلوی سقوط سبدگردان‌ها را بگیرد؟
این اتفاق در بازار یک امر طبیعی و ناخودآگاه اســت اما مشــکل از سمت 
سازمان نیست و ایراد اصلی را می‌توان از افرادی گرفت که برای ثبت شرکت 

سبدگردان در وضعیت اشباع بازار چنین درخواستی را ثبت می‌کنند. 
 ادامه در صفحه 10

با شما هستیم با مهمترین خبرهای اقتصادی بورسی
sedayebourse . i r
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صنایع وشرکت‌ها10 | بهمن 1403  هفته چهارم  سال دوازدهم  شماره 580 |

کنید آزاد  را  دامنه 
 ادامه از صفحه 9

ورود شرکت‌های جدید منافع دیگر سبدگردان‌ها را مورد تردید قرار نداده و در 
نهایت و تنها خود آن شرکت‌ها هستند که از این موضوع متضرر می‌شوند؛ بازار 
سرمایه بر مبنای رقابت شکل گرفته و هرکسی که قدرت رقابت بیشتری داشته 

باشد در ادامه موفقیت بیشتری نیز کسب می‌کنند. 

* چرا سبدگردان‌های جدید موفق نشدند؟
شــرکت‌های جدید چنان گمان می‌کنند که با گرفتن مجوزهای سبدگردانی 
می‌توانند به راحتی فرایند جذب ســرمایه و تأمین مالی را به سرعت طی کنند 
اما حقیقت اینکه جذب منابع در شرایط فعلی نه تنها امری راحت نیست بلکه 
دشــواری‌های بخصوص خود را دارد که برای گذر از آن باید تخصص و مهارت 
لازم را داشــت و سبدگردان نوین‌نگر آســیا به‌طور قطع در این موضوع پیشرو 

بوده است.
* کارگزاری‌ها چطور؟

صــد درصد؛ می‌توان از صورت‌های مالی کارگزاری‌ها را متوجه شــد که عمده 
110 کارگزاری موجود در بازار در سال‌های اخیر زیان‌ده بودند؛ البته که این امر 
در بازار امری عادی است که چند سال وضعیت بورس خوب باشد و کارگزاری‌ها 

پررونق باشند و چندسالی هم در رکود به سر ببرند.

* حداقل ســرمایه لازم برای سبدگردانی اختصاصی در نوین‌نگر 
آسیا، چقدر است؟

مشتریان سبدگردان نوین‌نگر آسیا می‌توانند با در اختیار گذاشتن بیش از 500 
میلیون از سرمایه خود، اقدام به سبدگردانی اختصاصی کنند که این رقم نسبت 
به سایر سبدگردان‌های بزرگ بسیار کمتر است و در این مجموعه معتقدیم که 
تمامی مشتریان حق این را دارند تا برای سرمایه‌گذاری اختصاصی اقدام کنند 
و نه اینکه صرفا افرادی که می‌توانند مبالغ هنگفتی را وارد سبدگردان کنند از 

این خدمت بهره‌مند شوند.
* برنامه‌ای برای افزایش سرمایه ندارید؟

اولین برنامه‌ افزایش ســرمایه صددرصدی و رساندن سرمایه نوین‌نگر آسیا به 
100 میلیارد تومان اســت و بعد از این مهم درهای توسعه به روی سبدگردان 
باز شده و صندوق‌های اهرمی، طلا و سایر خدماتی که منتج به خدمت بهتر و 

سودمندتر به مشتریان شود در برنامه‌های پیش رو اعمال می‌شوند.

* گفتید صندوق اهرمی؛ با وجود دامنه 3 درصدی، هنوز کارکرد 
قبل را دارند؟

اعتقادی به دامنه نوســان ندارم؛ در بازار سرمایه که ذات سرمایه‌گذاری آن بر 
مبنای تخصص و دانش ویژه آن است به هیچ عنوان مقبولیت ندارد اما درمورد 
صندوق‌‌های اهرمی باید این نکته را تاکید کنم که با دامنه نوسان 3 درصدی که 
برای سهام شرکت‌ها لحاظ می‌شود و برای اهرمی‌ها نیز به همین صورت است 
نمی‌توان گفت که ماهیت آنها به کلی تغییر کرده و یا کارکرد خود را از دست 
داده بلکه فقط مقداری شرایط سخت‌تر شده؛ البته این موضوع نیز در قیاس با 

دامنه نوسان 10 درصدی برای اهرمی‌هاست.

* نظرتان درمورد تأمین مالی جمعی چیست؟
تا این لحظه 9 ماه است که نظارت بر سکوی تأمین مالی زوج را برعهده داشتیم 
و در برنامه‌های آتی شرکت‌نیز تاسیس یک سکوی کرادفاندینگ است و در این 
حوزه نیز باید فرهنگ‌سازی شود که این مدل از سرمایه‌‌گذاری بسیار پرریسک 
است و هیچ سود ضمانت شده‌ای پشت آن نیست و تنها می‌توان اصل سرمایه 

را تضمین کرد که در تعداد محدودی نیز این مورد موجود است.

گفت‌وگو

مرکزی  بانــک  کل  رئیس   
گفت: بحث تأمین مالی موضوع وسیعی است که در 
دنیا توسط نظام بانکی، بازار سرمایه و سایر نهادها 
انجام می‌شود ولی در کشور ما شبکه بانکی  حدود 
92 درصد تأمین مالی کشــور را بر عهده دارد و از 
این رو مسئولیت سنگینی بر دوش نظام بانکی هم 
برای تأمین مالی رشــد اقتصادی و هم تأمین مالی 
بخش خانوار قــرار دارد.اگر موضوع تأمین مالی در 
بانک مرکزی و نظام بانکی به درستی انجام نشود، 
در خصــوص عدالت در نظام توزیع درآمد و کاهش 
فقر مشــکلاتی بــه وجود می‌آیــد. از این رو بانک 
مرکزی و شــبکه بانکی با جدیت به موضوع تأمین 
مالی پایدار هم بخش تولید و هم مصرف کنندگان 
)خانوار( توجه دارد و نقــش خود را در این زمینه 

ایفا می کند.  

محمدرضا فرزیــن افزود:  برای تأمین مالی 
هم بخش تولید و هم ســرمایه در گردش 
این بخش باید به سمت بانک‌های توسعه‌ای 
و تخصصی حرکت کنیم که در قانون برنامه 
توســعه هفتم نیز موضوع تخصصی شدن 

بانک‌ها در دســتور کار قــرار دارد و از این ظرفیت 
بهره خواهیم گرفت، بانک مرکزی به دنبال اجرایی 
کردن موضوع تخصصی شــدن بانک‌هاست. برنامه 
و هدف بانک مرکزی ســوق دادن بانک‌ها به سمت 
فعالیت‌های تخصصی اســت تا با عملیاتی شدن آن 

بتوانیم این آسیب را در آینده برطرف کنیم.
فرزین با اشــاره به بســته تأمین مالی 250 همتی 
گفت: برای جلوگیری از رکود در بخش تولید، بسته 
تأمین مالی 250همتی به شیوه اوراق گواهی سپرده 
خاص  برنامه ریزی و در حال اجرایی شدن است. از 

این میزان 200 همت برای بخش صنعت و 
50 همت برای تأمین مالی بخش کشاورزی 
پیش بینی شده است که امیدواریم تا پایان 
ســال این ارقام محقق شده و فعالیت‌های 

تولیدی کشور دچار انسداد نشود. 
وی ادامه داد: در سال جاری برنامه ریزی برای تأمین 
هزار و 150 همتی به شیوه تأمین مالی زنجیره تولید 
در دستور کار قرار گرفت که هم شامل تأمین مالی 
کلان )بنگاه‌هــای اقتصادی( و هم تأمین مالی خرد 
)خانوارها( می‌شود. بخشی از این رقم به شیوه اعتبار 
اســنادی داخلی انجام شده است که به حدود 100 
هم می‌رســد و بخشــی از طریق اوراق گام در حال 
انجام است و بخشــی نیز که مربوط به تأمین مالی 
خانوارهاســت از طریق کارت رفاهی متصل به اوراق 

گام انجام خواهد شد.

فرزین افــزود: با توافقاتی که بیــن بانک مرکزی و 
ســازمان بورس انجام شده اســت موانع استفاده و 
توســعه اوراق گام تا حدود زیادی مرتفع شده است 
و امیدواریم تا پایان ســال صنایع مختلف بتوانند تا 
100 همت از طریق این اوراق نسبت به تأمین مالی 
خود اقدام کنند. همچنین فکتورینگ شیوه دیگری 
از تأمین مالی غیرتورمی اســت که برای پیمانکاران 

عمدتا بخش دولتی طراحی شده است. 
رئیس هیــات عالی بانک مرکزی در خصوص کارت 
رفاهــی متصل بــه اوراق گام گفت: ایــن اوراق تا 
ســقف 300 میلیون تومان با بازپرداخت 24 ماهه 
و به صورت قرض الحســنه در اختیار خانوارها قرار 
می‌گیــرد و امیدواریم تمامی بانک‌ها با فراهم کردن 
زیرساخت‌ها بتوانند این خدمت را به مشتریان خرد 

خود اعطا کنند.

رئیس کل بانک مرکزی: 

شبکه بانکی 92 درصد تأمین مالی کشور را بر عهده دارد

ســود خالص بیمه تجارت‌نو در 9 ماه نخست 
امسال با جهش 125 درصدی به رقم یک هزار 
و 738 میلیارد و 159 میلیون ریال رســید و 
سهامداران »بنو« اکنون به ازای هر سهم 290 

ریال سود دشت کرده‌اند.
صورت سود و زیان 9 ماهه 1403 بیمه تجارت‌نو نشان می‌دهد که 
حق بیمه خالص کسب شده توسط این شرکت نسبت به مدت مشابه 
سال گذشته با 83 درصد رشد به رقم 26 هزار و 643 میلیارد و 720 
میلیون ریال رسیده که از کل درآمد خالص ناشی از حق بیمه‌های 
تولیدی سال 1402 فراتر رفته اســت. افزون بر اینکه با رشد 845 
درصدی درآمد سرمایه‌گذاری‌ها و 55 درصدی سایر درآمدها، جمع 
درآمد »بنو« در پایان آذرماه به رقم 31 هزار و 136 میلیارد و 512 
میلیون ریال رسیده که 97 درصد بالاتر از 9 ماه ابتدای سال 1402 
بوده است.این در حالی است که خالص خسارت‌ها و ایفای تعهدات به 
موقع بیمه تجارت‌نو در همین بازه زمانی تنها 33 درصد رشد کرده و 
نتیجه اینکه سود ناخالص ناشی از فعالیت‌های بیمه‌ای این شرکت با 
رشد 214 درصد همراه شده و بالغ بر 4 هزار و 670 میلیارد و 909 
میلیون ریال برآورد شــده است.سهامداران بیمه تجارت‌نو در حالی 
ســال مالی 1402 را با زیان عملیاتی 8 هزار و 159 میلیارد ریالی 
به پایان برده بودند که اکنون شاهد توقف کامل فعالیت زیان‌ساز در 
نتیجه تغییر در پرتفوی بیمه‌گری با مدیریت صحیح ریسک و بهینه‌تر 

شدن سبد سرمایه‌‌گذاری این شرکت هستند.

جهش 125 درصدی سود »بنو«
بانک تجارت در شاخص بهره‌وری سرآمد شد و در 
۹ ماهه نخست ۱۴۰۳ موفق شد سود خالص خود 
را ۳۶.۲ درصد رشــد دهــد و به حدود ۷۵ هزار و 
۸۷۹ میلیارد ریال برساند و به ازای هر سهم ۲۵۴ 

ریال سود شناسایی کند. 
بانک تجارت در ۹ ماهه نخست امسال بر اساس گزارش فعالیت ماهانه 
منتشر شده ۱۳ بانک بورسی، ۲۶.۵ درصد از سپرده‌های قرض‌الحسنه 
جاری، ۱۲.۷ درصد ســپرده‌های قرض‌الحسنه پس‌انداز، ۱۱.۸ درصد 
ســپرده‌های کوتاه‌مدت و ۱۳.۷ درصد ســپرده‌های ســرمایه‌گذاری 
بلندمدت را به خود اختصاص داده و ۱۶.۳ درصد از کل ســپرده‌های 
ریالی بانک‌های منتخب و ۱۱.۸ درصد از سپرده‌های ارزی در این بانک 
جریان دارد.  خالص درآمد کارمزدهای بانک تجارت در ۹ ماهه نخست 
ســال گذشته با رشــد ۵۱ درصدی به رقم ۱۲۰ هزار و ۶۴۰ میلیون 
ریال رسید و دســت‌کم یک چهارم از کل درآمد غیرمشاع بانک‌های 
منتخب را به خــود اختصاص داد. درآمد عملیاتی بانک تجارت در ۹ 
ماه نخست امسال ۲۹ درصد و هزینه سود سپرده‌ها هم ۵۵.۶ درصد 
رشــد کرده که نتیجه آن دســتیابی این بانک به ســود ناخالص ۷۶ 
هزار و ۵۸۲ میلیارد ریالی اســت. در این بازه زمانی سایر درآمدهای 
عملیاتی بانک تجارت حدود ۱۰۵ درصد رشــد کرده و سود عملیاتی 
۲۸ هزار و ۸۰۱ میلیارد ریالی را به ثبت رساند که در نهایت توانسته 
 ســود خالص خود را ۳۶.۲ درصد نســبت به ۹ ماهه نخست امسال 

رشد دهد.

رشد ۳۶ درصدی سود خالص »وتجارت«
بانــک ملت تا پایان دی ماه، تعداد ۴۲۵.۴۴۷ فقره 
تسهیلات حمایتی به مبلغ ۹۴۹.۸۳۶ میلیارد ریال 
بــه متقاضیان پرداخت کرده که نســبت به مدت 

مشابه سال گذشته، ۴۸ درصد رشد داشته است.
این بانک تا پایان مقطع دی‌مــاه ۱۴۸.۰۲۲ فقره 

تسهیلات قرض الحسنه ازدواج با مبلغی معادل ۴۹۷.۰۵۲ میلیارد ریال 
و ۹۹.۸۱۳ فقره تسهیلات قرض الحســنه فرزندآوری با مبلغی معادل 

۸۳.۸۴۲ میلیارد ریال به متقاضیان اعطا کرده است.
آمار تسهیلات قرض الحســنه ازدواج بانک ملت تا پایان دی ماه نشان 
دهنده رشــد ۸۵ درصدی این تسهیلات نســبت به مدت مشابه سال 
گذشته است. در عین حال، بانک ملت در ۱۰ ماهه امسال ۴۶.۳۲۳ فقره 
تسهیلات ودیعه مسکن مستاجران به مبلغ ۱۴۰.۰۴۹ میلیارد ریال اعطا 
کرده که این مبلغ نســبت به ۱۰ ماهه سال گذشته ۱۵۷ درصد بیشتر 
شــده ضمن این که این بانک در بخش تسهیلات طرح جهش مسکن 
نیــز موفق به انعقاد ۱۳۳.۵۶۲ فقره قرارداد به میزان ۴۹۱.۴۶۴ میلیارد 
ریال شده که این میزان نیز نسبت به مدت مشابه سال گذشته جهشی 
۱۱۷ درصدی داشته است. این گزارش حاکی است، بانک ملت تا پایان 
ماه دهم سال جاری، ۱.۰۸۳.۳۹۷ فقره تسهیلات به مبلغ ۹.۴۷۰.۸۴۰ 
میلیارد ریال به تمام بخش‌های اقتصادی پرداخت کرده که از این مبلغ 
۳۸.۲۰۷ فقره تســهیلات ســرمایه در گردش به بخش تولید به مبلغ 
۴.۴۷۷.۸۴۸ میلیارد ریال و ۴۲۵.۴۴۷ فقره تسهیلات حمایتی به مبلغ 

۹۴۹.۸۳۶ میلیارد ریال به بخش‌های مختلف بوده است.

»وبملت« ۹۵ همت تسهیلات پرداخت



-۸٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۶٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۴٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۲٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷  ۱۳۹۸  ۱۳۹۹  ۱۴۰۰  ۱۴۰۱  ۱۴۰۲  

جریان وجه نقد

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

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

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

۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 

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

11 | بهمن 1403  هفته چهارم  سال دوازدهم  شماره 580 |صنایع وشركت‌ها

ذره‌بیـن

تأمين سرمايه کاردان

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

تأمين سرمايه کارداننام شرکت 

تابلوی اصلی بازار دومتابلو

فعاليت‌های جنبی مرتبط با واسطه‌گری مالیصنعت

 فعاليت‌های جنبی واسطه‌گری‌های مالی طبقه‌بندی نشده گروه
در جای ديگر

تکارداننماد

1392/10/17تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1392/10/17)بهره‌برداری(

1392/10/17تاریخ ثبت اولیه

448271شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 9 ماهه 1403 نسبت به دوره مشابه سال 1402

ترازنـامــــه

1403/091402/09عنوان قلم

0.00 %233.33 %سرمایه

50.97 %8.93 %جمع دارائی‌های جاری

0.89- %44.99 %جمع دارائی‌های غیرجاری

46.02 %11.27 %جمع کل دارائی‌ها

56.99 %27.13 %جمع بدهی‌های جاری

107.13 %18.01- %جمع بدهی‌های غیر‌جاری

86.51 %2.38- %جمع کل بدهی‌ها

30.68 %18.64 %جمع حقوق صاحبان سهام

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

کوتاه از شرکت‌ها
افزایش سرمایه 29 درصدی »غزر«

شــرکت زر ماکارون، مجوز افزایش ســرمایه 29 درصدی را 
از ســود انباشــته گرفت و آماده برگزاری مجمع فوق‌العاده 
شد."غزر" سرمایه فعلی را از 2.4 به 3.1 هزار میلیارد تومان 
می‌رســاند. افزایش سرمایه این شرکت بورسی از محل سود 
انباشته برای اصلاح ساختار مالی و استفاده از مزایای معافیت 

مالیاتی اعمال می‌شود.

علت استراحت یک‌ماهه »شپدیس«
شــرکت پترو شــیمی پردیس به اســتناد مــاده ۲ مکرر ۳ 
دستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات شرکت‌های ثبت شده نزد 
سازمان به اطلاع می‌رســاند پیرو ۳۵ روز توقفات و تعمیرات 
اساسی به صورت میانگین تولید و توقفات روزانه کل فازهای 
تولیدی در نظر گرفته شــده است و باتوجه به سنوات قبل و 
ظرفیت تولیدی حداکثری شرکت در فصول گرم سال قابلیت 

تولید بیش از ظرفیت پیش بینی شده در سال وجود دارد.

وشنده شد »قثابت« فر
شرکت کارخانه‌های تولیدی و صنعتی ثابت خراسان از فروش 
تعداد 4 میلیون و 420 هزار ســهم نماد قیســتو- گروه ب 
منتهی به ســال مالی ۱۴۰۴/۰۴/۳۱ خبر داد. این میزان از 
ســهام فروش رفته نسبت به کل دارایی‌ها در سال مالی قبل 
۰.۰۷ درصد و نسبت به کل درآمد فروش در سال مالی قبل 

۰.۸۴ درصد است.

تصویب افزایش سرمایه 1000 درصدی »ثاخت« 
شرکت بین المللی توسعه ســاختمان افزایش سرمایه ۹۸۹ 
درصدی را تصویب کرد.  بر اســاس انتشار گزارش پیشنهاد 
هیأت مدیره به مجمع عمومی فوق العاده در خصوص افزایش 
سرمایه شرکت بین المللی توسعه ساختمان که با نماد ثاخت 
در بورس فعالیت دارد، مشــخص شد؛ سرمایه فعلی شرکت 
۹۰۰ میلیارد تومان است. ضمن اینکه مبلغ افزایش سرمایه 
۸۹,۰۲۴,۴۶۱ میلیون ریال و محل تأمین افزایش سرمایه از 
محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی‌هاســت.  همچنین موضوع 
افزایش ســرمایه به منظور اصلاح ساختار مالی است و تاریخ 

تصویب هیأت مدیره؛ 22 آذرماه 1402 است.

ین »وبوعلی« »دماوند« در ویتر
بلوک ۱.۵۵ درصدی سهام شرکت تولید نیروی برق دماوند 
از ســوی سرمایه‌گذاری بوعلی بطور عمده و نقد در بازار دوم 
معامــات فرابورس روانه میز فروش می‌شــود تا در صورت 
انجام از ترکیب سهامداری آن خارج شود. مقرر شد بیش از 
۲۰۱.۳ میلیون سهم »دماوند« سه‌شنبه ۳۰ بهمن از طریق 
کارگزاری بانک دی عرضه شود. در این واگذاری قیمت پایه 
هر سهم به قیمت پایانی نماد روز قبل از عرضه به شرطی که 

از ۴۵۹۳۶ ریال کمتر نباشد، تعیین شده است.

 مدیرعامل شرکت مهرمام میهن در پاسخ 
به خبرنگار صــدای بورس درمورد برنامه‌های توســعه‌ای این 
مجموعه بعد از عرضه اولیه در بازار سرمایه به بیان دلایل ورود 
به این حوزه پرداخت و گفت: قصد داریم که افزایش سرمایه 300 
میلیارد تومانی را برای این شــرکت محقق کنیم البته که زمان 
این مهم به بعد از عرضه اولیه موکول می‌شود. در حالی که ١۵٠ 
میلیارد از این مبلغ برای توسعه و هزینه در خود مهرمام و نصف 
دیگر آن نیز در یکی از زیر مجموعه‌ها و برای پروژه ژن درمانی 
مصرف می‌شود. سامان حسینی نسب افزود: اولین برنامه‌ای که 
در دستور کار این مجموعه قرار دارد را می‌توان تاسیس شعبه 
در مسقط و در 1404 دانست. ضمن اینکه برنامه داریم تا در سال 

۱۴۰۶ نیز برای ایجاد شعبه در امارات اقدام کنیم.

فعال در صنعت ناباروری
مدیرعامل شــرکت مهرمام میهــن در ادامه ایــن گفت‌وگو 
اختصاصی به تعداد بسیار زیاد بیماران حوزه ناباروری که سالانه 
١٣ هزار عمل و ماهانه ٢٠ هزار ویزیت انجام می‌دهند اشــاره و 
فعالیت اصلی شــرکت را در این بخش اعــام کرد و گفت: در 
زمینه درمان ناباروری در کشــور و منطقه پیشــرو هستیم و 
تلاش داریم برای حفظ این جایگاه از هوش مصنوعی اســتفاده 
کنیم. ضمن اینکه این اطلاعات مربوط بــه بیماران و آمارهای 
مرتبط با این موضوع ذخیره شده اســت و می‌توان برنامه این 
 مجموعه برای فعالیت در حوزه هوش مصنوعی را نیز توســعه 
 و قوت بخشــد. وی بزرگترین هدف در بحــث ناباروری را برای 
یک سال و نیم آینده، دستیابی به مکانیسم‌های  هوش مصنوعی 
دانســت و آن را عاملی برای افزایش درمان در کشور خواند و 
 گفت: فعالیت دیگری که مهرمام میهن در حوزه درمان ناباروری و 
با نگاه توسعه محور انجام می‌دهد، سرمایه‌گذاری در علوم جدید 
با دیتا آنالیز بازار است. مدیرعامل مهرمام میهن در ادامه  تصریح 
کرد: هرکســی باید با ژنتیک خود شود به این معنا که پزشکی 
شخصی‌سازی‌شده در این حوزه نیز به احقاق رسیده. در حالی که 
در زمینه ژن‌درمانی علاوه بر توسعه محصولات درمانی در ایران، 

از فرصت‌های توریست درمانی در این حوزه نیز بهره می‌بریم.

ژن درمانی با افزایش سرمایه
مدیرعامل شــرکت مهرمام میهن در پاسخ به خبرنگار صدای 
بورس و در بخشی دیگر از این گفت‌وگو به پیشرفت برنامه‌های 
‌حاضر این مجموعه پرداخت و گفت: تا به امروز توانســته‌ایم با 
استفاده از »سیســتم خون« که مراحل دریافت خون و تغییر 

ژنتیک با هدف درمان را شــامل می‌شــود، دو نوع متفاوت از 
ســرطان خون را درمان کنیم. ضمن اینکه این روش می‌تواند 
حتی برای افرادی که در آخرین گرید سرطان قرار دارند نیز تا 
70 درصد سلامتی را محقق سازد. البته این مرحله فعلا محدود 
به تست حیوانی است و امید می‌رود که با بررسی تعداد بیماران، 

تا سال ١۴٠۶ آن را وارد بازار کنیم. 

مهرمام لیدری می‌کند
مدیرعامل مهرمام میهن در نشســت خبری عرضه اولیه ســهام، حوزه 
فعالیت این شــرکت را درمان و ســامت عنوان کرد و گفت: شــرکت 
پویندگان مهر راستی، شــرکت خانوادگی است که ۴۶ درصد از سهام 
مهرمام میهــن را در اختیار دارد. در بخش ســرمایه‌گذاری با حمایت 
معاونت علمی و فناوری ریاســت جمهوری وارد صندوق سرمایه‌گذاری 
خصوصی زیست اکسیر پارسیان شده‌ایم. ضمن اینکه شتاب‌دهنده مام 
نگار خاورمیانه و 8 شــرکت دیگر را نیز در اختیار داریم که نقطه تمایز 
این مجموعه با سایر مراکز درمانی کشور است. سامان حسینی نسب در 
ادامه از ارائه دو واکسن به بازار خبرداد و افزود: البته که این دو در حال 
حاضر واگذار شــدند که این اتفاق  برای حفظ تمرکز بر تخصص اصلی 
این مجموعه رخ داده است ضمن اینکه قبل از واگذاری، شرکت مهرمام 
میهن را می‌توانســتیم چهارمین تولیدکننده واکســن HPV و دومین 
تولیدکننده واکسن آنفولانزای بدانیم. حسینی نسب به جایگاه شرکت 
مهرمام میهن اشــاره کرد و ادامه داد: در حال حاضر، لیدر بازار کشور 
با ســهم ۱۷ درصدی هســتیم و ظرفیت این را داریم که تا 30 درصد 
بازار را در اختیار خود بگیریم. با اینکه حدود  ۱۸ هزار عمل در ســال 
جاری در مرکز مهر مام میهن انجام شــده که بیشــتر از 8 هزار عدد از 
این عمل‌ها، IVF بوده است.  وی در ادامه درصد موفقیت این عمل‌ها را 
59 درصد اعلام کرد و ادامه داد: با داروخانه‌های فعال در حوزه ناباروری 

در کشور مذاکره کرده‌ایم و با ۵ داروخانه بزرگ همکاری داریم که برای 
مهر مام میهن درآمدزایی دارند. البته اپلیکیشن مهرمام میهن با عنوان 
»مام اپ« نیز در راســتای ارتقای بازاریابی فعال است. شرکت صندوق 
 اکســیر نیز ســرمایه‌ای بالغ بر 350 میلیارد تومــان دارد و تا به امروز 

بر روی پروژه‌های خوبی برگزار کرده است.

رشد 4500 درصدی
رئیس مرکز درمان ناباروری مهرمــام میهن در مورد وضعیت مالی این 
مجموعه در نشست خبری عرضه آن گفت: در آمد عملیاتی این مجموعه 
در سال ۹۹ معادل ۵۶ میلیارد تومان بوده که این رقم در سال ۱۴۰۲ به 
۴۸۸ میلیارد تومان رسیده است. امیر محمد محمدی افزود: در 9 ماهه 
سال جاری نیز درآمد عملیاتی مهرمام به ۵۳۴ میلیارد تومان رسیده که 
پیش بینی می‌شــود تا انتهای سال ۱۴۰۳ به ۷۲۰ میلیارد تومان برسد. 
ســود خالص مهرمام از ۳ میلیارد تومان در ســال ۹۹ به ۷۳.۵ میلیارد 
تومان در ســال ۱۴۰۲ و در 9 ماهه سال جاری به ۱۴۷ میلیارد تومان 
رسیده اســت. وی در ادامه عنوان کرد: از ســوی دیگر دارایی‌های این 
شــرکت از ۱۳ میلیارد تومان در سال ۱۳۹۸ به ۵۹۲ میلیارد تومان در 
شــش ماهه ۱۴۰۳ افزایش پیدا کرده اســت. در عین حال حاشیه سود 
خالص مهر مام میهن نیز از ۷ درصد در ســال ۱۳۹۹ به ۱۵ درصد در 
ســال ۱۴۰۳ و ۳۲ درصد در شش ماهه سال جاری رسیده که این روند 

صعودی نشان‌دهنده رشد سودآوری در سال اخیر است.

مهرمام۱.۲ همتی
نماینده تامین ســرمایه امید به‌عنوان ارزش‌گذار ســهام مهر مام میهن 
در ادامه نشســت معرفی مهرمام میهن اعلام کرد: این شرکت در سال 
۱۳۹۶ تاسیس و در ســال ۱۳۹۸ به بهره برداری رسید. تاریخ پذیرش 
این شرکت در بازار نوآفرین فرابورس ۶ دی ۱۴۰۲ است. اقلام درآمدی 
اصلی شرکت شامل درآمد حاصل از بخش اتاق عمل IVF، درآمد حاصل 
از بخش‌های کلینیک، آزمایشگاه، رادیولوژی و درآمد حاصل از بیماران 
خارجی است.  حسین یاراحمدی افزود: نرخ خدمات این مجموعه برای 
ســال‌های آتی مطابق نرخ پیش‌بینی‌شــده صندوق بین‌المللی پول به 
طور میانگین ۳۰ درصد در نظر گرفته شــده است. درآمدهای عملیاتی 
پیش‌بینی‌شــده برای این شرکت در ســال جاری، ۷۱۹ میلیارد تومان 
فروش خالص در نظر گرفته شــده است. وی تصریح کرد: ارزش‌گذاری 
مهرمــام به ۴ روش تنزیــل جریانات نقد آزاد صاحبان ســهام، تنزیل 
ســودهای تقسیمی، ضریب نســبی و خالص ارزش روز دارایی‌ها انجام 
شــده است. با بهره‌گیری از مدل‌های مختلف در ارزشیابی سهام، ارزش 
برآوردی حقوق مالکانه شــرکت مهر مام میهن به مبلغ ۱۲۰۶ میلیارد 

تومان و ارزش هر سهم این شرکت ۳۷۳ تومان پیشنهاد می‌شود.

افزایش سرمایه 300 میلیاردی »مهرمام«

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

www.nadpco.com

نشانی: تهران، میدان ونک، خیابان ملاصدرا، تقاطع پل کردستان جنوب، بن بست توفیق، پلاک ٢، طبقه ٢ 

www.noavaranamin.com تلفن: ٨٧٧٠٠٨٠٨-٠٢١ سایت: 

دریافت مجوز

"پردازش اطلاعات مالی" 
سال ۱۳۸۸

ثبت شرکت"پردازش 

اطلاعات مالی نوآوران امین"
سال ۱۳۹۲

دریافت مجوز

"مشاور سرمای هگذاری" 
سال ۱۳۹۳

دریافت مجوز

 "مشاور عرضه" و "مشاور پذیرش"
سال ۱۳۹۶

سهامداری در شرکت 

"رتب هبندی اعتباری پارس کیان"
سال ۱۳۹۶

دریافت مجوز "سبدگردانی" سال ۱۳۹۷

رگترین تأمین مالی 
ار بدھیبز  اندر باز بورس اوراق بھادار تھر

در نماد #کگل

ر گترین تأمین مالی  بز
ر سرمایه از تاریخ بازا

ن بورس ایرا در نماد # فصبامسیر فرا

تبه نخست 
کسب ر 

ارزیابی کیفی عملکرد 
مشاوران پذیرش سال ١٣٩٩

در سال ۱۴۰۱افزایش سرمایه تأمین مالی از طریقکسب جایگاه  اول

۰ 

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۳۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷  ۱۳۹۸  ۱۳۹۹  ۱۴۰۰  ۱۴۰۱  ۱۴۰۲  

ترکیب مصارف مالی

  جمع دارایی های غیر جاری  جمع دارایی های جاری

۰ 

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۳۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ 

ترکیب منابع مالی

 جمع بدهی های غیر جاری جمع بدهی های جاری
 جمع حقوق صاحبان سهام
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دولتی! اما   44 اصل  تابع  »وپست« 
پســت بانک که با نماد »وپســت« در بازار ســرمایه ایــران حضور دارد از 
پارادوکس‌های ســال‌های اخیر بازار اســت چراکه طبق اصل 44 باید این 
بانک به بخش خصوصی واگذار می‌شد اما در سال 91 و طبق مصوبه خانه 
ملت، این مجموعه به تنها بانک دولتی تبدیل شــد که در بازار خصوصی‌ها 
فعالیت دارد! ضمن اینکه در حال‌حاضر 51 درصد آن در دست دولت )مالک 
یک درصد تصمیم‌گیر( اســت و 49 درصد دیگر به حقیقی‌ها و حقوقی‌ها 
رســیده است. مدیرعامل پســت بانک نیز ماهیت آن را بانکی دولتی اما با 
شــاخص‌های یک بانک خصوصی می‌داند در ادامه گفته‌های بهزاد شیری، 
مدیرعامل این مجموعه را در مورد وضعیت فعلی شرکت، می‌خوانید: چون 
آن ۴۹ درصد صاحب ســهام که تعدادشــان به بیش از ۲۰ هزار شــخص 
حقیقی و حقوقی بالغ می‌شــود از پســت‌بانک انتظار سودسازی دارند و ما 

موظفیم منافع سهامدار را در نظر بگیریم.
وی در ادامه تصریح کرد: حالا باید در نظر داشــت که در کنار این توقع 
ســهامداران، دولت نیز باتکیه‌بر ۵۱ درصد ســهام خود، از ما انتظار عمل 
به مأموریت‌های دولتی و تســهیلات تکلیفی و بودجــه‌ای را دارد و باید 
وام‌های قرض‌الحســنه ازدواج و فرزندآوری و ساخت مسکن و… بپردازد. 
شــیری بیان داشــت: باتوجه‌به مجموعه این عوامل، ما باید همانند بقیه 
بانک‌های دولتی و خصوصی، شــاخص‌های مالی ترازی داشته باشیم. وی 
ادامه داد: یکی از مهم‌ترین شــاخص‌های نظارتی بانک‌ها “نسبت کفایت 
سرمایه” است که در ابتدای شروع بکار دولت چهاردهم، این شاخص برای 
پست‌بانک، برابر هشت درصد بود و بنا بر اطلاعات ما که به‌صورت فصلی 
در سامانه کدال بارگذاری شده است، به رقم ۸.۶ درصد افزایش پیدا کرده 
اســت. مدیرعامل پســت بانک عنوان کرد: در پنج‌ماهه دولت چهاردهم، 
شاخص سلامت بانکی نیز در پست‌بانک بهبود پیدا کرده و توان پرداخت 

تسهیلات آن هم افزایش‌یافته است.
6000 شعبه

مدیرعامل پســت‌بانک ایران گفت: تنها بانک دولتی هستیم که بیشترین 
دسترســی مردم را دارد. پســت‌بانک در حال حاضر نزدیک به شش هزار 
باجه و شعبه فیزیکی در روستاها و شهرها دارد که ۴۰۳ شعبه آن در مراکز 
استان‌ها شــهرهای بزرگ واقع شده است و ایضاً حدود ۵۶۰۰ باجه بانکی 
مســتقر در روستاها که با تابلوی پست‌بانک مشغول فعالیت هستند. بهزاد 
شــیری با بیان اینکه ما در پســت‌بانک رفاقت را جایگزین رقابت کرده‌ایم، 
گفت: بنابراین مفهوم، در جاهایی که بانک‌های دیگر حضور ندارند؛ اما باجه 
پست‌بانک هســت، به نیابت از آنها، خدماتشان را ارائه می‌کنیم. وی ادامه 
داد: در همین راستا، ما با بانک دی، خدمت مشترکی را راه‌اندازی کرده‌ایم 
به نام میز خدمت که خانواده معظم شهدا و ایثارگران که مستمری‌شان را 
از بانک دی دریافت می‌کنند، در مناطق روستایی که شعب بانک دی حضور 
ندارد، می‌توانند با مراجعه به باجه‌های پست‌بانک، کارهای بانکی خود را در 

حساب “بانک دی” انجام دهند.
۱۵.۵ میلیون حساب فعال بانکی

مدیرعامل پســت‌بانک ایران هدف از انجام این خدمات و “رفاقت” با نظام 
بانکی را “توسعه شمول بانکی” اعلام و عنوان کرد: در همین راستا خدمت 
شــما عرض می‌کنم، نزدیک ۱۵.۵ میلیون حســاب بانکی روســتایی در 
باجه‌های بانکی روســتایی ما در حال حاضر فعال اســت و خدمات بانکی 
دریافت می‌کنند. بهزاد شــیری افزود: ما در حــال حاضر، به نزدیک به دو 
میلیون خانوار روســتایی، یارانه پرداخت می‌کنیــم و تقریباً همین تعداد 
روســتاییان، ســهام عدالت خود را از ما دریافت می‌کنند. وی تصریح کرد: 
اگر خاطرتان باشد در سال ۱۳۹۹ مسئله ثبت‌نام سجامی را برای برگزاری 
مجامع سهام عدالت داشــتیم؛ ما از طریق همین باجه‌ها، عملیات ثبت‌نام 
ســجامی روســتاییان را انجام دادیم که به اذعان همگان، کمک شایان و 

ارزشمندی در این راستا محسوب می‌شد.
افزایش 900 درصدی خدمات

مدیرعامل پســت بانک اعلام کرد: در ابتدای تصدی من در پست‌بانک در 
سال ۱۳۹۸ این بانک، کلًا شش خدمات بانکی در باجه‌های روستایی ارائه 
می‌داد که امروز این رقم به ۵۵ خدمت افزایش پیدا کرده اســت. یعنی غیر 
از خدمات تعهدی مثل ضمانت‌نامه و LC و خدمات ارزی، بقیه خدمات روز 

بانکی در خود روستا به مردم ارائه می‌شود.
از زیان انباشته تا سود عملیاتی

مدیرعامل پست بانک در بخش دیگری از سخنان خود گفت: ما در سالیان 
گذشته، با مشکل زیان عملیاتی سالیانه و زیان انباشته بانک رو‌به‌رو بودیم 
که خوشبختانه با برنامه‌ریزی دقیق و تلاش جمعی که در بانک اتفاق افتاد، 
طی دو سال اخیر، این موضوع جای خود را به سود عملیاتی و سود انباشته 
داده است و بر همین اساس، سهام ما با یکی از سهم‌های مورد اقبال در بازار 
سرمایه تبدیل شده است.بهزاد شیری تصریح کرد: یک تفاوتی که در سود 
ما نســبت به سود بانک‌های بورســی دیگر وجود دارد، این است که بخش 
عمده سود بانک‌های بورسی، از محل تسعیر است درحالی‌که این سهم در 

سود پست‌بانک بسیار کمتر است.
افزایش ۱۲۲ درصدی سرمایه پست‌بانک

مدیرعامل پســت بانک در ادامه یکی از مشکلات پست‌بانک به‌عنوان یک 
بانک دولتی را مســئله کفایت ســرمایه عنوان کرد و گفــت: ما در دولت 
چهاردهم موفق شــدیم افزایش سرمایه ۲ هزار میلیاردتومانی را رقم بزنیم 
که بیش از ۱۲۲ درصد نسبت به سرمایه اولیه بانک، افزایش نشان می‌دهد. 
بهزاد شیری افزود: ما فرایند این افزایش سرمایه را در ۱۰ روز گذشته تمام 
کــرده و به بانک مرکزی جهت تأیید و ثبت ارائه داده‌ایم. وی تصریح کرد: 
این افزایش ســرمایه اگر به ثبت نهایی برســد، شاخص‌های نظارتی بانک 
بهبود قابل‌توجهی خواهد داشت و امکان تسهیلات‌دهی و خدمات مالی ما 

را توسعه خواهد داد.
رتبه سوم در میان ۱۶۹ دستگاه دولتی

مدیرعامل پســت بانک یکی دیگر از موفقیت‌های پست‌بانک که نتیجه آن 
در خرداد و تیر امســال مشخص شــد را نتایج ارزیابی این بانک در دولت 
الکترونیک عنوان کرد و گفت: استحضار دارید، تعداد ۱۶۹ دستگاه اجرایی 
در برنامه ارزیابی دولت الکترونیک مشــارکت دارند؛ اما از میان بانک‌های 

کشور، تنها پست‌بانک در این ارزیابی حضور داشت.
بهزاد شیری با بیان اینکه دستگاه‌های اجرایی کشور با کلیه زیرمجموعه‌های 
آن در این ارزیابی شرکت داشتند، افزود: پست‌بانک موفق شد از میان این 
تعداد سازمان و دســتگاه اجرایی، رتبه سومِ دهمین دوره ارزیابی عملکرد 
را کســب کند که نشــان از تحول بانکداری دیجیتال این بانک بر اساس 
شاخص‌های ارزیابی شده است. انتخاب این بانک در میان بانک‌های دولتی 
به‌عنوان بهره‌ورترین بانک کشــور طی بررسی سازمان ملی بهره‌وری یکی 

دیگر از موفقیت‌های این مجموعه است.

درنگ

  مجمــع عمومی عــادی ســالیانه گروه 
سرمایه‌گذاری مســکن با حضور ۷۶.۶۰ درصد سهامداران برگزار 
شــد و مدیرعامل این مجموعه ضمن ارائه گزارشی از فعالیت‌های 
شــرکت، از افزایش ســطح عملکرد، رشد ســودآوری و گسترش 
پروژه‌های مسکونی و زیرساختی به‌عنوان دستاوردهای کلیدی سال 
مالی گذشــته یاد کرد و گفت: در پایان ســال مالی ۱۴۰۳، گروه 
سرمایه‌گذاری مسکن موفق شد با شــروع بیش از ۷۶،۱۹۲ واحد 
مســکونی و اجرای پروژه‌هایی به وســعت بیش از ۱۰.۸۵ میلیون 
مترمربع، نقش مهمی در توســعه مسکن و زیرساخت‌های عمرانی 
کشور ایفا کند.  ضمن اینکه علاوه بر این، ارزش کل واگذاری‌های 
شرکت در سال مالی گذشــته به ۲۷،۳۶۲ میلیارد ریال رسید که 

نشان‌دهنده رشد قابل توجه در مقایسه با سال‌های گذشته است.
سرمایه »ثمسکن« به 1.6 همت رسید

مدیرعامل گروه سرمایه‌گذاری مسکن در ادامه این نشست به بیان 
وســعت و گســتردگی فعالیت این گروه پرداخت و گفت: شرکت 
هم‌اکنون در ۲۸ اســتان و ۳۶ شهر کشور فعالیت دارد و از طریق 
۱۷ شــرکت تابعه، پروژه‌های گوناگونی را در بخش‌های مسکونی، 
تجاری، اداری و عمرانی اجرا می‌کند. محســن علیزاده با اشاره به 
اینکه با افزایش ســرمایه شــرکت به ۱۵،۸۰۰ میلیارد ریال، گروه 
سرمایه‌گذاری مسکن توانسته است توان مالی خود را تقویت کند، 
گفت: این گروه مالی توانســته شــرایط را برای اجرای پروژه‌های 
بزرگ‌تر فراهم ســازد ضمن اینکه »ثمسکن« برای سرمایه‌گذاری 

اقشار کم درآمد شیوه‌های توکنایز را در دستور کار قرار داده است.
فروش 2.7 همتی

مدیرعامل گروه ســرمایه‌گذاری مســکن در مجمع عمومی عادی 
سالیانه با اشــاره به عملکرد فروش شرکت‌های بیان کرد: در سال 
مالــی ۱۴۰۳، گروه موفق به فروش بیــش از ۶۰،۴۴۱ مترمربع از 
پروژه‌های خود شد که شامل ۵۳۳ واحد مسکونی، تجاری و اداری 
بوده اســت. مجموع ارزش این واگذاری‌هــا ۲۷،۳۶۲ میلیارد ریال 
برآورد شــده است. محسن علیزاده تأکید کرد: روند رشد فروش در 
سال‌های اخیر نشان‌دهنده افزایش تقاضا و اعتماد سرمایه‌گذاران به 
پروژه‌های شــرکت است. ما همچنان بر توسعه پروژه‌های جدید و 

متنوع‌سازی محصولات خود تمرکز خواهیم داشت.
25 درصد سهام شناور گروه مالی مسکن در بازار

مدیر عامل گروه سرمایه‌گذاری مسکن در مجمع عادی سالیانه ضمن 
اشاره به سهم  ۴۹.۵ درصدی گروه مالی مسکن از »ثمسکن«، سهام 
شــناور آن را بالغ بر ۲۵.۴ اعلام کرد و گفت: شرکت سرمایه‌گذاری 
خورشید سپهر نیز درحدود ۱۳.۶ درصد، از سهام گروه سرمایه‌گذاری 

مسکن را در دست دارد.
400 میلیارد سود تلفیقی

مدیرعامل گروه مالی مســکن در بخش دیگری از ســخنان خود، 
به روند ســودآوری و عملکرد مالی شرکت اشاره کرد و گفت: سود 
تلفیقی شــرکت در ســال مالی گذشــته به ۴،۰۴۱ میلیارد ریال 
رســید که نسبت به سال‌های قبل، رشد قابل توجهی داشته است. 
همچنین، سود شرکت اصلی نیز در سال مالی جاری ۳۱۶۱ میلیارد 
ریال ثبت شد که نشان‌دهنده عملکرد مثبت شرکت در بازار سرمایه 
اســت. محسن علیزاده با اشاره به نوســانات بازار و اصلاحات مالی 
انجام‌شــده اظهار داشــت:با اجرای برنامه‌های ساختاری و افزایش 
سرمایه، ارزش سهام شــرکت طی سال گذشته به ثبات بیشتری 
رسیده است. علاوه بر این، تغییرات مدیریتی و تحولات منطقه‌ای 
نیز بر روند بازدهی سهام 'ثمسکن' تأثیرگذار بوده‌اند، اما رویکرد ما بر 
حفظ ارزش دارایی‌های سهامداران و تقویت سودآوری پایدار است.  
وی در ادامه تصریح کرد: افزایش سرمایه گروه شرکت سرمایه‌گذاری 
مسکن از محل سود انباشته و اندوخته‌های سرمایه‌ای به ارزش ۹۵۰ 

میلیارد تومان بوده است.
توسعه روش‌های تأمین مالی با »ثمسکن«

مدیرعامل گروه سرمایه‌گذاری مســکن برنامه‌های آتی شرکت را 
تشــریح کرد و گفت: تمرکز ما در سال آینده بر توسعه کسب‌وکار، 
افزایش بهره‌وری در فرایندهای ساخت، بهینه‌سازی روش‌های تأمین 
مالی و ارتقای فناوری‌های نوین در حوزه ساخت‌وســاز است و در 
همین راســتا، برنامه‌ریزی برای اجرای پروژه‌های جدید و ورود به 
بازارهای جدید را در دستور کار قرار داده‌ایم. محسن علیزاده تاکید 
کرد: با اجرای پروژه‌های زیرساختی جدید، افزایش کیفیت ساخت، 
و توسعه روش‌های تأمین مالی، تلاش می‌کنیم تا سهم بیشتری در 
بازار مسکن داشته باشیم و ارزش افزوده بیشتری برای سهامداران 

ایجاد کنیم.
رشد 24 درصدی زیربنا

مدیرعامل گروه ســرمایه‌گذاری مســکن در ادامــه مجمع عادی 
سالیانه به شرح عملکرد شرکت‌های‌ تابعه پرداخت: زیربنای جدید 
شرکت‌های تابعه گروه سرمایه‌گذاری مسکن در سال ۱۴۰۳ نسبت 

به سال ۱۴۰۲ با رشد ۲۴ درصدی مواجه بوده است.
محســن علیزاده افزود: عملکرد فروش شــرکت‌های تابعه گروه از 
ســال ۱۳۹۹ تاکنون، در حدود ۶۰ هزار مترمربع که پیش‌تر به آن 
پرداختیم باقی مانده است که این موضوع نشان‌دهنده ثبات نسبی 

فروش در این بخش بوده است.
 وی تصریح کرد: افزایش سرمایه شرکت‌های تابعه از محل مطالبات، 
آورده نقدی و اندوخته‌های قانونی برابر با ۱,۲۴۷ میلیارد ریال بوده 
است. همچنین، افزایش سرمایه از محل سود انباشته نیز به ۶,۰۵۰ 
میلیارد ریال رسیده که نشان‌دهنده تقویت بنیان مالی این شرکت‌ها 

در سال ۱۴۰۳ است.
ناکارآمدی بازار پول برای تأمین مالی

مدیرعامل گروه سرمایه‌گذاری مسکن از برنامه‌های این گروه برای 
عرضه اولیه حداقل ســه شرکت زیرمجموعه خبر داد و گفت: پس 
از برگزاری مجمع، کمیته کارشناسی برای تجدید ارزیابی دارایی‌ها 
تشکیل می‌شود. محسن علیزاده با اشاره به لزوم تغییر در روش‌های 
تأمین مالی افــزود: اتکا به بازار پول برای تأمین مالی دیگر کارآمد 
نیســت و باید به سمت روش‌های نوین تأمین مالی حرکت کنیم. 
وی تصریح کرد: شاید برخی روش‌های جدید تأمین مالی بر بهای 
مسکن تأثیرگذار باشد، اما برای توسعه پایدار، چاره‌ای جز استفاده از 
این ابزارها نداریم. ضمن اینکه گروه سرمایه‌گذاری مسکن در تلاش 
اســت تأمین مالی پروژه‌ها را به بهترین شکل از طریق روش‌های 

نوین انجام دهد.

مدیرعامل گروه سرمایه‌گذاری مسکن در مجمع عمومی عادی سالیانه این شرکت مطرح کرد:

واگذاری 2/7 همتی

سود انباشته در مسیر ریزش
علیزاده، مدیرعامل گروه ســرمایه‌گذاری مسکن، با اشاره به ارزیابی منصفانه 
و مطلوب وضعیت مالی شرکت گفت: عملکرد مالی شرکت‌های زیرمجموعه 
به‌صورت دقیق مورد بررسی قرار می‌گیرد. همچنین در صورت‌های مالی فعلی، 
بدهی‌های مالیاتی شناسایی و منظور نشده است. با این حال، تعدیل‌هایی در 
این صورت‌ها باید اعمال شود که در نتیجه آن، سود انباشته شرکت به ۱,۰۳۲ 
میلیارد ریال کاهــش پیدا می‌کند. وی تأکید کــرد: این تعدیل‌ها با هدف 
شفاف‌ســازی صورت‌های مالی انجام می‌شود و گروه سرمایه‌گذاری مسکن 
همچنان بر بهبود عملکرد مالی و مدیریت بهینه منابع تأکید دارد. مدیرعامل 
گروه سرمایه‌گذاری مسکن، از کاهش مالیات ساخت و اولین فروش واحدهای 
نوســاز خبر داد و گفت: بخش بسیاری از مالیات شرکت‌های زیرمجموعه به 
دلیل مالیات ۲۵ درصدی این حوزه بوده که با پیگیری‌های انجام‌شــده، این 
مالیات‌ها به میزان قابل توجهی کاهش یافته است و این روند همچنان ادامه 
دارد. وی با اشاره به تعدیل‌های مالی در صورت‌های مالی شرکت افزود: سود 
سال مالی مورد گزارش به میزان ۱,۱۰۹ میلیارد ریال و سایر دریافتنی‌ها به 
میزان ۱,۶۵۰ میلیارد ریال کاهش یافته است، در حالی که موجودی املاک 
شرکت به مبلغ ۵۴۱ میلیارد ریال افزایش داشته است. علیزاده همچنین به 
تغییرات مدیریتی و تحولات منطقه‌ای تأثیرگذار بر عملکرد شرکت اشاره کرد 
و گفت: گروه سرمایه‌گذاری مسکن )ثمســکن( از مردادماه ۱۴۰۳ با تغییر 
مدیریت همراه بوده است و افت بازدهی در مهرماه ۱۴۰۳ نیز به دلیل شرایط 
و تحولات منطقه‌ای رخ داده اســت. وی افزود : در حال حاضر، روند افزایش 
سودآوری و جبران عقب‌ماندگی‌ها در دستور کار قرار دارد و اقدامات عملیاتی 

برای بهبود عملکرد مالی شرکت در حال انجام است.
پاسخ به ابهام

مدیرعامل گروه سرمایه‌گذاری مســکن در ادامه مجمع عادی سالیانه این 
شــرکت به برخی ابهامات گزارش حسابرســی از جمله واگذاری زمین به 
شرکت سرمایه‌گذاری شمال شرق، پروژه‌های خدامی، ساختمان میرداماد 
و مسائل مالیاتی پاسخ داد و تأکید کرد پیگیری‌های لازم انجام شده و این 
موارد تأثیر منفی بر ســودآوری »ثمسکن« نخواهد داشت. محسن علیزاده 
در خصوص پوشــش بیمه‌ای در پروژه‌های ساختمانی گفت: در پروژه‌های 
ساختمانی، به دلیل ریسک پایین خسارت و آتش‌سوزی در مراحل اسکلت و 
فونداسیون، پوشش بیمه‌ای حداقلی لحاظ می‌شود یا در برخی موارد اعمال 

نمی‌شود. این موضوع با هدف کاهش هزینه‌های ساخت و افزایش سودآوری 
صورت می‌گیرد. وی اعلام کرد: تمامی اعضای هیأت‌مدیره تکمیل شــده و 
شــرکت تحت مدیریت کامل در حال فعالیت اســت. همچنین تاخیرهای 
گزارش‌شده در حسابرسی، ناشی از رویدادهای غیرمنتظره مانند تعطیلات 
اخیر بوده و شــرکت در تلاش است تا بیشترین انطباق را با مقررات بورس 

داشته باشد.
کاهش 26 درصدی هزینه‌ها

مدیرعامل گروه ســرمایه‌گذاری مسکن با اشــاره به عملکرد سه‌ماهه پایانی 
ســال مالی گفت: هزینه‌های شرکت ۲۶ درصد نســبت به دوره مشابه سال 
قبل کاهش یافته است. محســن علیزاده افزود: بخشی از سود انباشته برای 
افزایش ســرمایه اختصاص داده شده اســت. با وجود مشکلاتی مانند تورم و 
نوسانات ارزی، تلاش می‌شود هزینه‌ها در پایین‌ترین سطح ممکن حفظ شود 
و ســودآوری افزایش پیدا کنــد. وی در پایان همچنین از آغاز فرایند تجدید 
ارزیابی دارایی‌های ثابت خبر داد و گفت: بررسی‌های لازم در مورد دارایی‌های 

بلندمدت نیز در حال انجام است.
پروژه گرفتن هنر نیست!

مدیرعامــل گــروه مالی بانک مســکن نیز در این مجمــع اعلام کرد که 
مشکل ساختمان میرداماد تا پایان سال برطرف خواهد شد و در پاسخ به 
ســوالی درباره سودآوری پایین ثمسکن نسبت به تورم در بخش مسکن و 
ساختمان عنوان کرد: شرکت‌ها در برخی موارد با محدودیت‌هایی روبه‌رو 
هستند و معذوریت‌هایی دارند که بر عملکردشان تأثیر می‌گذارد. اما باید 
تلاش کنیم رویکرد درست شــرکت‌داری را دنبال کنیم. علی عسگری از 
تصمیم برای تأمین مالی پروژه‌ها از طریق صندوق پروژه خبر داد و گفت: 
پروژه گرفتن هنر نیســت، مهم تأمین مالی صحیح و به سرانجام رساندن 

آن با توجیه مالی مناسب است.
مصوبات مجمع

در پایان مجمع عمومی عادی سالیانه گروه سرمایه‌گذاری مسکن، سهامداران 
ضمن بررســی صورت‌هــای مالی و اســتماع گزارش هیأت‌ مدیــره، درباره 
چالش‌های موجود، فرصت‌های ســرمایه‌گذاری جدید و راهکارهای توســعه 
و افزایش ســودآوری شرکت به بحث و تبادل نظر پرداختند. مجمع عمومی 
با تصویب صورت‌های مالی شــامل صورت ســود و زیان و جریان وجوه نقد 
ویادداشت‌های همراه برای سال منتهی به ۳۰ آذر ۱۴۰۳ به تصویب سهامداران 
رسید.در مجمع عمومی سالیانه ثمسکن تصویب شد سود قابل تخصیص ۸۳۶ 
میلیارد  میلیون ریال به حساب اندوخته شرکت منظور شود. ضمن اینکه ۷۹۰ 
میلیارد ریال سود قابل تخصیص برای سهامداران در نظر گرفته شد و به ازای 

هر سهم ۵۰ ریال تقسیم شد.
افزایش 50 درصدی هزینه حسابرسی

حق حضور اعضای غیرموظف هیأت‌مدیره ۱۰ میلیون تومان تعیین شد. مبلغ 
حسابرســی برای سال مالی یک میلیارد و ۳۰۰ میلیون تومان بوده است که 
برای سال مالی بعد ۵۰ درصد افزوده می‌شود. همچنین در پایان مجمع اعلام 
شــدتلاش براین است تا در کوتاه ترین زمان ممکن تا قبل از عید و نهایت تا 

آخر فروردین ۱۴۰۴تقسیم سود انجام شود.
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رمزارز درگاه‌های  پرداخت  سقف  افزایش 
پس از دســتور رئیس‌جمهوری مبنی بر ساماندهی رمزارزها، بانک مرکزی 
با ارائه مجوزی به صرافی‌هایی کــه الزامات این بانک را پذیرفته و مدارک 
مورد نظر را به شــرکت شــاپرک ارائه داده‌اند‌، سقف تراکنش روزانه آنها را 

افزایش داد.
بر این اســاس سقف درگاه روزانه ۵۰ صرافی رمزارزی از ۲۵ میلیون تومان 
به ۲۰۰ میلیون تومان افزایش پیدا کرده اســت. بانک مرکزی تاکید کرده 
اســت که تمام عملیات پرداخت و نقل‌ و انتقا‌ل‌های مرتبط با رمزارز تحت 
چارچوب‌های مشــخص و مطابق با سیاســت‌های نظارتی انجام می‌شود. 
همچنین اعلام شــده این بانک بــه تمام داده‌ها، آمار، اطلاعات و اســناد 
نهادهای فعال در عرصه رمزارزها دسترســی مستقیم و دست اول خواهد 
داشــت. ۶ دی ماه درگاه‌های پرداخت پلتفرم‌های رمزارزی به دلیل آنچه 
بانک مرکزی مدیریت بازار ارز عنوان کرده بود، مســدود شــدند و پس از 
مدتی فعالیت تعدادی از آنها که شروط این بانک را پذیرفتند، از سر گرفته 
شد. مهدی عبادی، نایب‌رئیس انجمن فین‌تک هم اعلام کرد تنها درگاه‌های 
صرافی‌های کوچک و متوسط بازگشایی شــده و درگاه صرافی‌های بزرگ 

همچنان مسدود است.

یپتویی کر صندوق‌های  به  نقدینگی  هجوم 
شــرکت خدمات مالی آمریکایی گلدمن ســاکس در سه‌ماهه چهارم سال 
۲۰۲۴، موجــودی ETF اتریوم خود را بیش از 2 هزار درصد افزایش داد و 

به ۴۷۶ میلیون دلار رساند. 
این بانک سرمایه‌گذاری همچنین موجودی ETF بیت‌کوین خود را با ۱۱۴ 
درصد رشــد به 1.52 میلیارد دلار افرایش داد. ایــن افزایش موجودی‌ها 
نشــان‌دهنده رشد چشمگیر سرمایه‌گذاری گلدمن ساکس در بازار ارزهای 
دیجیتال است. در همین راســتا، گلدمن ساکس سهام خود در ETFهای 
اتریوم را از ۲۲ میلیون دلار به ۴۷۶ میلیون دلار رســانده که تقریباً به‌طور 
مســاوی بین آی‌شیرز اتریوم تراســت و فیدلیتی اتریوم فاند تقسیم شده 
و علاوه بر آن، 6.3 میلیون دلار نیز در ETF گری‌اســکیل اتریوم تراســت 

سرمایه‌گذاری کرده است.

بیت‌کوین به  نفر  میلیون   ۶۵۰ دسترسی 
گزارش جدید شــرکت بریز )Breez( نشان می‌دهد که بیت‌کوین در حال 

بازگشت به نقش اولیه خود به عنوان پول دیجیتال است. 
شــبکه لایتنینگ، با ارائه تراکنش‌های سریع‌تر و ارزان‌تر، محور این تحول 
اســت. اکنون بیش از ۶۵۰ میلیون نفر در سراســر جهــان به بیت‌کوین 
دسترسی دارند که شامل کاربران صرافی‌های متمرکزی مانند کوین‌بیس و 
بایننس و پلتفرم‌های همتا به همتا )P2P( می‌شود. این گزارش می‌گوید که 
در کشورهای در حال توسعه با تورم بالا، بیت‌کوین به عنوان پول دیجیتال 
می‌درخشد. این گزارش همچنین استدلال می‌کند که بیت‌کوین نسبت به 
اســتیبل‌کوین‌ها مزایایی دارد، زیرا غیرمتمرکز است و ارزش آن بر اساس 
اجماع جهانی تعیین می‌شود. با این حال، اکثر دارندگان بیت‌کوین هنوز آن 

را بیشتر برای سرمایه‌گذاری نگه می‌دارند تا خرج کردن.

یکا آمر تورم  داده‌های  منتظر  یپتو  کر بازار 
 در آســتانه انتشــار گزارش نرخ تورم آمریکا، قیمــت بیت‌کوین با کاهش 

روبه‌رو شد. 
پیش‌بینی می‌شــود نرخ تورم پایه از ۰,۲ درصد ماه گذشته به ۰,۳ درصد 
افزایش یابد اما نرخ تورم کلی ۲,۹ درصد باقی بماند. اهمیت این گزارش به 
حدی است که می‌تواند مسیر آینده بیت‌کوین را مشخص کند. تحلیلگران 
می‌گویند اگر نرخ تورم بالاتر از انتظارات باشــد، احتمال تأخیر در کاهش 
نــرخ بهره فدرال رزرو افزایش می‌یابد که برای بازار ارزهای دیجیتال منفی 
خواهد بود. اما اگر نرخ تورم کمتر از پیش‌بینی‌ها باشــد، می‌تواند موجی از 

رشد قیمت را در بازار ایجاد کند.

مرکزی بانک‌های  عقب‌نشینی 
بر اساس یک نظرسنجی، تقریباً یک سوم بانک‌های مرکزی، اجرای ارزهای 
دیجیتال بانک مرکزی )CBDC( را به تأخیر انداخته‌اند، اما ۷۵ درصد هنوز 

مصمم هستند که چنین ارزهایی را صادر کنند. 
یک نظرســنجی جدید نشان می‌دهد که ۶۷ درصد از بانک‌های مرکزی در 
مــورد CBDC نظر خود را تغییر نداده‌انــد، در حالی که تقریباً ۳۰ درصد 
از آنهــا زمان‌بندی‌های خــود را به تأخیر انداخته‌اند. امــا به گفته رویترز، 
تردیدها در این مورد افزایش یافته است، زیرا اکنون ۱۵ درصد از بانک‌های 
 مرکزی کمتر مایل به صدور این ارزها هســتند که در سال ۲۰۲۲ این رقم 

صفر درصد بوده است.

ولی نز بازار  برخلاف   FTX رمزارز  صعود 
در حالــی که بــازار کریپتو با کاهــش ارزش مواجه شــده، توکن صرافی 

اف‌تی‌ایکس )FTT( رشدی ۷ درصدی را تجربه کرده است. 
این رشد قیمت نشان‌دهنده افزایش تمایل سرمایه‌گذاران به FTT است؛ 
زیرا داده‌های آن‌چین نشان می‌دهند که نگاه صعودی به این آلت‌کوین در 
حال تقویت است. یکی از نشانه‌های افزایش تقاضا برای FTT، رشد ورود 
ســرمایه به بازار اسپات آن است. ورود ســرمایه به بازار اسپات به معنای 
تمایــل خریداران بــرای خرید این توکن در قیمت فعلی اســت. افزایش 
سود باز FTT نیز این روند صعودی را تأیید می‌کند. این افزایش سود باز 
در کنار رشد قیمت، نشــان‌دهنده ورود سرمایه‌گذاران جدید و مشارکت 

قوی‌تر در بازار است.

برق ناترازی  عامل  ماینرها 
معاون انتقال و تجارت خارجی شــرکت توانیر با بیان اینکه علت حدود ۲۰ 
درصــد از ناترازی‌های ما، فعالیت ماینرهاســت اما برخی می‌خواهند همه 
مساله را نادیده بگیرند و آن را فقط به فعالیت ماینرها مرتبط بدانند، گفت: 
ما با کلیت ماینرها مشــکل نداریم، حمایت هم می‌کنیم و در میان مصرف 
ماینرها، مصرف‌های مجاز هم داریم، اما متاســفانه این ۲۰ درصد غیرمجاز 

فعالیت می‌کنند. 
بررســی‌ها نشــان می‌دهد بیش از یک هزار مگاوات از برق تولیدی کشور 

توسط مراکز غیرقانونی استخراج ارزهای دیجیتال مصرف می‌شود.
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آینده بازار کریپتوکارنسی مبهم است

نبرد »ریپل«
 در دادگاه
کریپتوها با بیش از 3.2 هزار میلیارد 
دلار ارزش بازار، روزهای پرابهامی را 
سپری می‌کنند. البته ابهام همیشه 
بخشــی از ماهیت این بازار بوده است. در تازه‌ترین 
تحول، ریپل در دادگاه در برابر کمیســیون بورس و 
اوراق بهادار آمریکا )SEC( قرار گرفته است. به گفته 
تحلیلگران، سرنوشت این دادگاه می‌تواند آینده بازار 

کریپتوکارنسی را تعیین کند.

گرفتاری حقوقی
در جهان بی‌ثبات کریپتوکارنسی، گویی ریپل سوار 
بر ترن هوایی شــهربازی شــده است؛ یک روز رشد 
چشــمگیر و روز دیگر افت شدید. ســرمایه‌گذاران 
کریپتویــی می‌دانند کــه فعالیت در ایــن بازار به 
روحیه جسورانه و بررســی دقیق و کامل نیاز دارد، 
حتی بیش از بازار سنتی سهام. برخلاف سهام، رشد 
کریپتوکارنسی‌ها )همچون بیت‌کوین و اتریوم( بیش 
از آنکه بر اســاس داده‌ها باشــد، به تغییر روایت‌ها 

متکی است.
در حال حاضر رمزارز XRP )وابسته به لابراتوارهای 
ریپل( زیــر ذره‌بین قرار گرفتــه و احتمال افزایش 
قیمت آن وجود دارد. امــا دقیقا چه عاملی موجب 
جهش آن می‌شود؟ پاسخ این پرسش، نزد کمیسیون 

بورس و اوراق بهادار آمریکاست.
لابراتوارهای ریپل این رمــزارز را برای ایجاد تغییر 
و تحول در روند پرداخــت ارائه کردند. ریپل امکان 
انجام تراکنش‌های ســریع و رایگان را برای بانک‌ها 
و شــرکت‌ها فراهم می‌کنــد. با وجــود توانمندی 

تحول‌آفریــن، ریپل درگیر یک کشــمکش حقوقی 
طولانی با کمیســیون بــورس و اوراق بهادار آمریکا 
)SEC( شده است. این نهاد مدعی است که ریپل از 
امنیت کافی برخوردار نیست. در مقابل، ریپل اصرار 
دارد که یک کامودیتی است و خارج از دایره قوانین 
اوراق بهــادار قرار دارد. این دعــوای حقوقی، بحث 
گسترده‌تری را درباره طبقه‌بندی و قوانین مربوط به 
کریپتوکارنسی‌ها مطرح و برجسته می‌کند؛ مشکلی 
که ریپل سال‌هاســت با آن دست به گریبان است. 
با وجود این، بــا روی کار آمدن دولت جدید دونالد 
ترامپ و تغییر کادر رهبری کمیسیون بورس و اوراق 
بهادار، امید ریپل و سرمایه‌گذاران آن احیا شده است. 
هرچند در این زمینه باید محتاط بود. به بیان دیگر، 
حتی در صورت رفع نگرانی‌هــای حقوقی و قانونی 
ریپل، ورود این رمزارز به سیستم‌های مالی ریشه‌دار 
و سنتی با چالش‌هایی روبه‌رو است که پذیرش سریع 
آن را دشــوار می‌کند. بر این اساس، در صورتی که 
وضعیــت مبهم کنونی ادامه یابــد، هرگونه افزایش 

جزیی قیمت ریپل به سرعت خنثی خواهد شد.
به طور کلی، ریپل با ارزش بازار 139 میلیارد دلاری 
و رتبه چهــارم بازار، همچنان یک ســرمایه‌گذاری 
پرریســک به شــمار می‌رود. ایــن رمــزارز برای 
سرمایه‌گذاران جسور و ریســک‌پذیر جذابیت دارد. 
آنها امیدوار هســتند که در نهایــت فناوری ریپل 
موجب تحول فضا و چشــم‌انداز مالی جهان خواهد 
شــد. حال پرسشی که بسیاری از ســرمایه‌گذاران 
مطرح می‌کنند، این اســت که بــا توجه به اقدامات 
دولت جدید آمریکا، آینده قیمت ریپل و روند حرکت 

آن در سال جاری چگونه خواهد بود؟

افزایش محبوبیت
نوســان قیمت ریپــل همواره وابســتگی زیادی به 
روندهای اقتصاد کلان و مقررات داشته است. اخیرا، 
سرمایه‌گذاران نهادی و حقوقی برای تنوع بخشیدن 
بــه پرتفوی کریپتویی خود، ریپل را مورد توجه قرار 
داده‌اند. بــا وجود ادامه تحقیقات و روشــن نبودن 
نتیجه شــکایت کمیســیون بورس و اوراق بهادار، 
مشارکت ریپل با نهادهای مالی بزرگ، روند پذیرش 
آن را تســهیل و ارزش بازارش را افزایش می‌دهد. با 
ادامه این روند، تحلیلگران چشم‌انداز بلندمدت ریپل 

را بسیار مثبت ارزیابی می‌کنند.
در همین حال، کارشناســان دربــاره تاثیر دعوای 
حقوقی SEC معتقدند، این اتفاق یکی از مهمترین 
عوامل نوســان قیمت ریپل به شــمار می‌رود. رای 
نهایی و نتیجــه مطلوب بــرای لابراتوارهای ریپل 
به معنای احیــای اعتبار و مشــروعیت این رمزارز 
اســت و می‌تواند به افزایش تقاضا برای ریپل منجر 
شــود. از ســوی دیگر اگر طبقه‌بندی قانونی ریپل 
تغییر کند، راه بــرای پذیرش دیگر کریپتوها هموار 
می‌شــود و بازار با اقبال گسترده‌تری روبه‌رو خواهد 
شــد. در چنین شــرایطی، ریپل با تمرکز بر بهبود 
ســرعت تراکنش‌ها و کاهــش هزینه‌ها همچنان به 
نوآوری ادامه می‌دهد. ایــن ویژگی حیاتی، یکی از 
عوامل اصلی تمایل موسسات مالی به پذیرش ریپل 
اســت. توســعه فعالیت لابراتوارهای ریپل در حوزه 
راه‌حل‌های پرداخت و مشارکت آن با کسب‌وکارهایی 

همچون MoneyGram نشان‌دهنده تعهد آن به 
ایجاد تحول در سیســتم‌های مالی سنتی است. این 
نوآوری‌ها از ســتون‌های اصلی رشد ریپل به شمار 

می‌روند.

تداوم نگرانی
در حالی که بسیاری از تحلیلگران و سرمایه‌گذاران 
به آینده ریپل امیدوار هســتند، برخی کارشناسان 
از احتمال ســقوط 50 درصدی قیمــت این رمزارز 
خبــر می‌دهند. با توجه به قیمــت کنونی ریپل که 
در محــدوده 2.4 دلار قــرار دارد، این پیش‌بینی به 
معنای سقوط به سطح 1.2 دلار است. این پیش‌بینی 
در حالی مطرح می‌شود که از نوامبر گذشته قیمت 
ریپل با جهش چشمگیری روبه‌رو بوده است. بر پایه 
یک برآورد، اگــر یک ســرمایه‌گذار روز اول نوامبر 
2024 به میزان یک هزار دلار ریپل خریداری کرده 
بود، امروز ارزش ســرمایه‌اش به بیش از 6 هزار دلار 

می‌رسید.
در حــال حاضر، ریپل با قیمــت 2.4 دلار و ارزش 
بــازار بیــش از 139 میلیــارد دلار، در رتبه چهارم 
بازار کریپتوکارنســی قرار دارد. در دو ماه گذشــته، 
ایــن رمزارز بارها به رتبه ســوم صعود کرده و جای 
تتــر را گرفته بود. ریپل در یک ماه گذشــته حدود 
1.3 درصد افت قیمت داشــته اســت اما نسبت به 
یک ســال قبل، بیش از 350 درصد افزایش قیمت 
را تجربه کرده اســت. این افزایش قیمت چشمگیر، 
امید ســرمایه‌گذاران به آینده این رمزارز را بیشــتر 

کرده است.

حبیب علیزاده
وزنامه‌نـگار ر

نمای هفته
بازار کریپتو هنوز منتظر است

  در معامــات هفته منتهی به پنجشــنبه 13 
فوریه 2025 )25 بهمن( بازار کریپتوکارنســی شاهد افت قیمت بیش 
از 70 رمزارز بــزرگ بود و ارزش بازار این صنعت با کاهش 60 میلیارد 
دلاری روبه‌رو شــد. بررسی‌های کارشناسان نشــان می‌دهد که در این 
هفته شــاخص »ترس و طمع« که نشــان‌دهنده تمایل معامله‌گران و 
ارزیابی آنها از آینده اســت، به عدد 35 ســقوط کرده که نشان‌دهنده 

ترس سرمایه‌گذاران است.
در هفته‌ای که گذشت، بیت‌کوین با افت 2 درصدی روبه‌رو شد و به رقم 
96 هزار و 162 دلار رســید. پادشاه رمزارزها در بازه زمانی یک‌ماهه رشد 
5.5 درصدی را تجربه کرده و در بازه یک‌ساله نیز 92 درصد رشد قیمت 

را شاهد بوده است. 
در حال حاضر ارزش بــازار بیت‌کوین به رقم 1910 میلیارد دلار کاهش 
یافته اســت. بر پایــه آخرین آمارها، بازنده بزرگ هفته گذشــته، رمزارز 
Onyxcoin  بود. این کریپتوکارنســی کــه در رتبه 100 قرار دارد، 31 
درصد افت قیمت را ثبت کرد. ارزش بازار این رمزارز 0.02 دلاری بیش از 
693 میلیون دلار است. بر پایه گزارش Cryptobubbles، رمزارزهای 
اتنا و دومین و سومین بازنده بزرگ بودند که به ترتیب 11.2 درصد و 4.7 

درصد افت قیمت را تجربه کردند.
در ســوی دیگر بازار، رمزارز HEX با 77 درصد رشد، در صدر مثبت‌های 
این هفته بازار کریپتو بود. ارزش بازار این رمزارز با رتبه 54 بیش از 1.86 
میلیارد دلار و قیمت آن حدود 0.02 دلار است. پس از آن PulseX بیش 
از 63 درصد رشــد قیمت را تجربه کرد. ارزش بازار این رمزارز با رتبه 80 
بیش از 944 میلیون دلار است. این رمزارز در یک ماه گذشته نیز همین 
مقدار رشد قیمت داشته است. در میان بزرگان بازار، قیمت بایننس 12.5 

درصد افزایش یافت و به بیش از 646 دلار رسید.
در هفته‌ای که گذشــت، ارزش بازار کریپتوها با افت روبه‌رو شــد. 
در حــال حاضر ارزش بازار کریپتوها معادل 3 هزار و 170 میلیارد 
دلار است. در همین حال ارزش معاملات روزانه کمی بیش از 100 
 ،Coinmarketcap میلیارد دلار ثبت شد. بر اساس اعلام سایت

تاکنون بیش از 11 میلیون رمزارز به بازار عرضه شده است، هرچند 
تعداد زیادی از آنها هرگز فرصت خودنمایی پیدا نکرده‌اند. در سراسر 
جهان 789 صرافی به کار خرید و فروش رمزارزها مشغول هستند.
در جدول، عملکرد 15 رمزارز برتر بازار کریپتوکارنســی در هفته 

گذشته را مشاهده می‌کنید.

رمــزارز بونــک )BONK( پنجمین میم‌کوین بــزرگ دنیا در 
نوبیتکس لیست شــد و در دو بازار ریالی و تتری قابل خرید و فروش 
اســت. بونک در حال حاضر از نظر ارزش بازار در رتبه 65 رمزارزهای 
دنیــا قــرار دارد و دومیــن میم‌کوین محبوب روی شــبکه بلاکچین 
ســولانا محسوب می‌شود. قصه شکل‌گیری این ارز دیجیتال به آخرین 
روزهای زمســتان 2022 برمی‌گردد؛ زمانی که این توکن با شــمایلی 
 شــبیه به دوج‌کوین و شیبا متولد شــد. هدف اصلی آن نجات شبکه

سولانا بود. 
در آن مقطع ادامه حیات شــبکه ســولانا به علت وابستگی به صرافی 
ورشکســته FTX با مخاطرات جدی مواجه بود. ســازندگان ناشناس 
بونک این توکن را با هدف حمایت از ســولانا خلق کردند. در یک‌سال 
اول خیلی تحرک قیمتی خاصی از بونک شاهد نبودیم اما در سال‌های 
بعد موفق شد پیشــروی محسوسی داشته باشد. سقف قیمت تاریخی 
این رمزارز ســه ماه پیش ثبت شــده و در هفته‌هــای اخیر یک روند 

اصلاحی را تجربه کرده است. 
مورفــو )MORPHO( نام دارد. مورفو در واقع توکن بومی یک پلتفرم دومین رمزارزی که همراه با توکن بونک در نوبیتکس لیســت شــده، 

غیرمتمرکــز وام‌دهــی به همین نام اســت و در واقع پــروژه‌ای برای 
بهینه‌ســازی پروتکل‌های فضای دیفای محسوب می‌شود. این رمزارز 
از نظــر ارزش بازار در رتبه 145 کوین‌مارکت‌کپ قرار دارد و در زمان 
تنظیم این گزارش حوالی قیمت 2 دلار در حال نوســان است. سقف 
قیمتــی این رمزارز البته کمتر از یک ماه پیش با عدد 4.17 دلار ثبت 
شــد. لیست شــدن این دو رمزارز در نوبیتکس پاسخی به درخواست 

کاربران برای دسترسی به این بازارهای جدید است.  

پیش‌بینی هوش مصنوعی
لیســت شــدن بونک در صرافی نوبیتکس در زمانی رخ داده که هوش 
مصنوعی افزایــش 100 درصدی قیمت این رمزارز را پیش‌بینی کرده 
اســت. این رمزارز با ارزش بازار 1.34 میلیارد دلاری در رتبه 67 بازار 
قرار دارد. بونک در یک ســال گذشته بیش از 31 درصد رشد قیمت را 
ثبت کرده است. بر پایه پیش‌بینی هوش مصنوعی، این احتمال وجود 
دارد که قیمت بونک تا پایان ماه فوریه )10 اسفند( بیش از 100درصد 

افزایش پیدا کند.

 بونک و مورفو 
در نوبیتکس لیست شد
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ار بخوانید ـ تازه‌ترین شماره هفته‌نامه اطلاعات بورس را در جــ

سالروز پیروزی انقلاب اسلامی ایران 
 
 و فرارسیدن نیمه شعبان، میلاد 
 را تبریک عرض می نماییم

حضرت قائم)عج(

سرمقاله
چرا دسترسی به اعتبار 

سخت تر شده است؟
دسترســی به منابع مالی همواره 

یکــی از چالش های اساســی در 

مســیر توســعه اقتصادی و رشد 

است. شرکت ها  بوده  کسب وکارها 

توســعه  ســرمایه گذاری،  بــرای 

زیرســاخت ها، مدیریت نقدینگی و تأمین سرمایه در 

گردش، نیازمند منابع مالی پایدار و قابل اتکا هســتند. 

در سطح کلان نیز، جریان صحیح تأمین مالی می تواند 

به افزایش تولید، اشتغال زایی و ثبات اقتصادی کمک 

کند. بااین حال، در ســال های اخیر، دستیابی به منابع 

مالــی در ایران بــا پیچیدگی های فزاینــده ای همراه 
شده است. 

افزایش نرخ بهره، کاهش قدرت وام دهی بانک ها، افت 

نقدینگی در بازار ســرمایه و محدودیت های ناشــی از 

تحریم ها، تنها بخشــی از عواملی هســتند که فرایند 

تأمین مالی را دشوارتر کرده اند. علاوه بر این، نوسانات 

اقتصــادی، تغییرات در سیاســت های پولی و بانکی و 

افزایش هزینه های تأمین مالی، فضای فعالیت را برای 

شــرکت ها و ســرمایه گذاران با چالش های متعددی 
روبه رو ساخته است. 

در چنین شرایطی، درک دقیق عوامل تأثیرگذار 

بر این روند و ارائه راهکارهای مناســب، ضرورتی 

اســت که می تواند مسیر توسعه اقتصادی و رشد 

پایدار را هموارتر سازد. یکی از مهم ترین عواملی 

که دسترسی به منابع مالی در ایران را پیچیده تر 

کرده، افزایش نرخ بهره است. در سال های اخیر، 

بانک مرکزی برای کنترل تورم و تنظیم شــرایط 

اقتصادی، اقــدام به بالا بردن نــرخ بهره نموده 

اســت. این افزایــش نرخ بهره به طور مســتقیم 

هزینه های تأمین مالی کســب وکارها را افزایش 

می دهد و در نتیجه، فشــار بیشتری بر شرکت ها 
وارد می کند.  

سید بابک ابراهیمی

ادامه در صفحه 2 

 صفحه 14 

در مجمع جنجالی »خودرو« چه گذشت؟

حاکمیت  قانون
مجمع شرکت ایران خودرو قرار بود در روز چهارشنبه 17 بهمن 1403 ساعت 9 صبح 

برگزار شود، اما به دلایلی که در ادامه این مطلب می خوانید از برگزاری این مجمع 

جلوگیری شد. ولی درنهایت اتفاقی افتاد که حتی کدال هم آن را پیش بینی نمی کرد و 

این مجمع با 7 ساعت تاخیر در ساعت 5 بعد از ظهر برگزار شد! سهامداران ایران خودرو 

از ساعات ابتدایی صبح چهارشنبه در جلسه پیش مجمع حاضر شدند. در این میان، شب 

چهارشنبه نامه هایی از سوی مجموعه ایران خودرو منتشر شد که عظیمی و مقیمی، 

ریاست سازمان گسترش، به برخی از سهامداران ارسال کرده بودند...
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هفته نامه بورس را از مهمانداران ماهان، کاسپین، تابان
 

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

با معرفی برترین ها در ششمین همایش تأمین مالی در بازار سرمایه مطرح شد:

راهکارهایی برای تأمین مالی از بورس

راهکارهایی برای تأمین مالی از بورس

 صفحات 2، 3، 4، 5، 12، 13 و 15 

* چرا بورس کالا، فعالیت در حوزه شمش طلا 
را انتخاب کرده و در بستر خرید و فروش طلای 

آب‌شده تاکنون فعالیتی نداشته است؟
قبل از راه‌اندازی بازار گواهی ســپرده شمش طلا، موضوع 
ورود به این بازار را به مدت دو ســال بررســی کردیم. در 
خصوص اینکه چرا وارد حوزه طلای آب شــده نشدیم و 
شمش را انتخاب کردیم، عمدتا، نبود استاندارد برای طلای 
آب‌شده و عدم پذیرش آن از سوی سازمان استاندارد بود. 
مضاف بر اینکه برای تأمین آن نیز با مشکل مواجه بودیم. 
همــه آن چیزی که در بــازار طلا برای ســرمایه‌گذاری 
مورد نیاز اســت از طریق گواهی سپرده شمش طلا برای 
ســرمایه‌گذاران قابل دسترسی اســت. در همه زمینه‌ها 
اعم از مباحث ســامانه‌ای، نگه‌داری، عیارســنجی، بیمه 
شمش‌ها و ... سرمایه‌گذاری در گواهی سپرده شمش طلا، 
ســرمایه‌گذاری ایمن و مورد تاییدی برای سرمایه‌گذاران 
اســت. بنابراین، به مردم پیشنهاد می‌کنم از بازار گواهی 
ســپرده شــمش طلا که در بستر رســمی و مورد تایید 

حاکمیت راه اندازی شده، استفاده کنند.

* بورس کالا برای معاملات ۲۴ ساعته برنامه‌ای 
دارد؟

24 ساعته شدن معاملات هم در دست بررسی است؛ اما 
این اقدام نیازمند زیرســاخت‌های خاصی است و بعد از 
انجام جمع بندی‌ها در صورت نیاز می‌توان ۲۴ ســاعته 
شــدن را انجام داد. ســاعت معاملات بازار را گام به گام 
افزایــش می‌دهیم و بازارهای بــورس کالا از همان ابتدا 
۲۴ ســاعته نخواهد شــد. اما در گام اول، توسعه ساعات 
معاملات صندوق‌ها از جمله صندوق‌های طلا در دســتور 
کار اســت. همــه این‌ها نیازمنــد مطالعــات و اقدامات 
کارشناسی و طرح در فضای کارشناسی است. هر چیزی 
نهایی شــد در همان زمان اعلام می‌شود و این سیاست 
بورس کالاســت. در بازار طلا چالش‌های زیادی داشتیم، 
اگر از روز اول قرار بود این چالش‌ها مطرح شــود شــاید 
هیچ گاه به چنین نقطه‌ای نمی‌رســیدیم و صندوق‌های 

طلا موفق نمی‌شدند.

* عملکرد بورس کالا چطور بود؟
در ابتدای ســال برای رســیدن ســهم بازار مالی بورس 
کالا بــه ۲۰ درصــد از ارزش کل معاملات، هدف‌گذاری 
کرده بودیم. ســهم بازار مالی و مشــتقه تا ۱۹ بهمن ماه 
از ۲۱ درصد ارزش کل معاملات فراتر رفته است که این 
روند رو به رشــد ادامه دارد؛ ارزش این معاملات از ۱۴۲ 
هزار میلیارد تومان در ســال ۱۴۰۲ به بیش از ۴۲۰ هزار 

میلیارد تومان رسیده است.

آینــده بورس کالای ایــران، یعنی بازارهــای مالی و در 
ســال‌های آینده تمرکــز اصلی بورس کالا بــا توجه به 
پذیرش و عرضه عمده کالاها در بازار فیزیکی به ســمت 
توســعه بازارها و ابزارهای مالی خواهد بود. چرا که ما در 
بازار فیزیکی توانســته‌ایم کالاهای مختلف را پذیرفته و 
عرضه کنیم و این بازار به بلوغ قابل توجهی رسیده است. 
از این رو تاکید دارم که مسیر بعدی ما توسعه بازار مالی 
است. در همین راستا، در ســال جاری معاملات گواهی 
سپرده شمش نقره را در بورس کالا اضافه کردیم؛ رویکرد 

ما توسعه بازارهای مالی خواهد بود.

* بازدهی صندوق‌های طلا چه میزان بوده است؟
ارزش شمش و ســکه طلای موجود در خزانه‌های تحت 
نظــارت بورس کالا معادل ۱.۹ میلیارد دلار اســت که از 
ایــن میزان ۱.۴میلیارد دلار شــمش و 0/5 میلیارد دلار 
سکه طلا اســت. ارزش کل دارایی‌های صندوق‌های طلا 
حدود ۱۲۰ هزار میلیارد تومان اســت و متوسط بازدهی 
صندوق‌های طلا در یک ســال اخیــر ۱۰۰ درصد بوده 
است. بیش از ۷۰۰ هزار نفر نیز تعداد مشارکت کنندگان 

در بازار بوده است. 
از ابتدای راه‌اندازی این بازار، حجم معاملات شــمش طلا 
در بورس کالا معادل ۱۶هزار و۱۰۹ کیلوگرم بوده که این 
حجم براساس وزن سکه تمام بهار آزادی برابر با ۲میلیون 
و ۱۸۹ هزار و ۹۳ ســکه تمام بهار بوده اســت. همچنین 
ارزش این معامــات نیز برابر با ۸۳.۲هزار میلیارد تومان 
و رکــورد معاملات ماهانه مربوط به آذرماه ۱۴۰۳ با ثبت 
۲هزار و۷ کیلوگرم شــمش طلا بوده اســت. ۳۵۹ قطعه 
شــمش طلا نیز تاکنون به مردم تحویل شــده که نشان 

دهنده اعتماد عمومی نسبت به معاملات بورسی است.

* آمار معاملات گواهی شــمش نقره تا کنون 
چطور بوده است؟

از ابتدای راه‌اندازی این بازار از آذرماه امســال نیز تاکنون 
حجم معاملات شمش نقره بورسی معادل ۷.۵ تن با ارزش 
۷۰۰میلیارد تومان بوده است. تعداد ۲۲ عرضه‌کننده در 
این بازار مشــارکت داشته‌اند و حجم شمش سپرده شده 

به بورس کالا نیز معادل ۹.۳ تن بوده است.

* در باره برنامه‌های توسعه‌ای بورس برای تنوع 
بخشــی به کالاها و ابزارها و بهبود فرایندها 

توضیح دهید.
تأمین مالی معادن فلزات گرانبها با انتشــار اوراق ســلف 
 PRX موازی استاندارد، توســعه زیرساخت ورود کدهای
)ســبدگردان( به بازار مشتقه، توسعه تأمین مالی بر پایه 
انتشــار اوراق خرید دین کالایی و راه‌اندازی صندوق‌های 
چندکالایی بخشــی از برنامه‌های توسعه‌ای بورس کالای 
ایران است. همچنین، درخواست‌هایی از فعالان بازار برای 
تســهیل شرایط ورود و خروج پول به دلیل مشکلاتی که 
در این زمینه با آن مواجه‌اند، وجود دارد که برای این امر، 
ارتقای زیرســاخت معاملات و تسویه قراردادهای مشتقه 

در دســتور کار اســت. تلاش داریم این برنامه را ابتدای 
ســال آینده محقق کرده و از این طریق به افزایش عمق 

بازار کمک کنیم.
لازم به ذکر است توسعه دارایی‌های پایه بازارهای مالی و 
مشتقه همچون سرب، روی، مس، پلاتین، خودرو و سایر 
محصولات صنعتی و معدنی نیز در دســتور کار است. از 
سوی دیگر برنامه راه‌اندازی بازار توکن به پشتوانه گواهی 
ســپرده کالایی با امکان تأمین مالــی تولیدکنندگان در 

بستر بلاکچین دنبال می‌شود.

* برنامه صدور گواهی ســپرده خودرو را در 
دستور کار دارید؟

بله؛ برای تنظیم بــازار و قیمت‌ها در بازار خودرو، صدور 
گواهی ســپرده خودرو در دستور کار اســت. امیدواریم 
ایــن اقدام هم بــه صنعت خــودرو، هم به بــازار و هم 
خودروســازان کمک کند. این اوراق برای پاســخ گویی 
به نیــاز ســرمایه‌گذاری در بازار خودرو صادر می‌شــود 
و از مالیــات نیز معاف اســت. آمادگی داریم براســاس 
مقررات بازار ســرمایه این بازار را در بورس کالا توســعه 
دهیم و این موضوع به آمادگی شــرکت‌های خودروساز و 

درخواست‌های آن‌ها نیز بستگی دارد.

* راهکار بورس کالا برای تعطیلات پیش‌بینی‌ 
نشده چیست؟

در زمانی که روزهایی از سال به صورت پیش‌بینی نشده 
تعطیل می‌شــود، قرارداد یا وارد جریمه می‌شود یا فسخ 
می‌شود. توضیح آنکه تعهدات مربوط به برخی قراردادها 
از سوی شعب کشیک بانک‌ها انجام نمی شود و فقط باید 
از ســوی شعبه اصلی انجام شــود. این تعطیلات موجب 
جریمه مشتریان می‌شــود، بدون اینکه تقصیری داشته 
باشند. در واقع، یک تعطیلی ساده آسیب‌های بسیاری را 

برای خریدار ایجاد می‌کند.
درخواســت ما این اســت که در چنین مواردی یا تمام 
شعب بانک‌ها تعطیل نشــوند یا این مجوز به بورس کالا 
داده شــود تا در موارد فــورس مــاژور بتوانیم مدیریت 
کنیــم و بازه‌های زمانی مربــوط به تســویه قراردادها، 
بــا اختیــار مدیرعامل بــورس کالا افزایش پیــدا کند. 
در برخــی موارد دیده می‌شــود که روزانــه معادل هزار 
میلیارد تومان قرارداد باز داریم که اگر به فســخ برســد، 
 هم خریدار و هــم تولیدکننده‌ها ضرر و زیان بســیاری 

متحمل می‌شوند.

* برای فروش بورســی شمش‌های گرمی طلا 
برنامه‌ای دارید؟

درخواســت داده‌ایم ایــن امکان ایجاد شــود که معادل 
طلاهایی که در دســت مردم اســت گواهی سپرده صادر 
شود و همچنین از ســال آینده برنامه فروش شمش‌های 
گرمی را در بورس کالا در دستور کار داریم. راه‌اندازی بازار 
اجاره طلای بورســی به فعالان صنف از دیگر برنامه‌های 
بورس کالا برای ســال آینده است. در حال حاضر، ۱۶ تن 
طلا در خزانه بورس کالا موجود اســت. در دست بررسی 
اســت تا قرارداد اجاره بین دارندگان شمش طلا و صنف 
طلا و فعالان بخش طلا منعقد شود و این طلاها به سمت 
تولید برود. در واقع، کسی که دارنده گواهی طلاست هم از 
سود گواهی بهره مند شود و هم از اجاره طلا. این پیشنهاد 
هم‌اکنون در حال بررســی در کمیته فقهی بورس است و 

جزو مواردی است که می‌تواند در آینده اجرا شود.

* آیا بــورس کالا آمادگی برای ورود به حوزه 
کشاورزی دارد؟

بله، بــورس کالا برای ورود به حوزه کشــاورزی و عرضه 
گواهی سپرده محصولات کشاورزی آمادگی دارد. در حوزه 
کشاورزی باید وزارتخانه‌های مربوطه اعلام آمادگی کنند تا 
بــورس کالا بتواند به این حوزه ورود کند. به تازگی درباره 

گواهی سپرده گندم نیز صحبت‌هایی شده است.

* وجود برخی ادعاها درباره خالی فروشی طلا 
در بورس کالا را تایید می‌کنید؟

همه شــمش‌هایی که وارد بورس کالا می‌شــود به لحاظ 
اصالت و عیار شــمش، تســت، وارد انبار شده و گواهی 

می‌شود و خالی فروشی در بورس کالا نداریم.

* درباره تاثیر نرخ ارز بر معاملات بورس کالا و 
میزان رقابت آن توضیح دهید.

بورس کالا نوعی پلتفرم و دماســنج معاملات اســت که 
خروجــی آن از طریق سیاســت‌گذار می‌توانــد تحلیل 
شــود. تاکید داریم که سیاست مداخله مستقیم سیاست 
مناســبی نیســت و آثار بدی بر اقتصــاد دارد. آنچه در 
تابلوی معاملات رخ می‌دهد ناشی از شرایط بازار و میزان 
عرضه و تقاضا و ایفای تعهد و ماندگاری در بازار از سوی 
فعالان اســت. ممکن اســت فعالان بازار براساس مصالح 
 خود بــا هر نرخی اقدام به معامله کنند. ما در این زمینه 

مداخله‌ای نداریم.

* فرایند مهندسی قیمت در بورس کالای ایران 
وجود دارد؟

خیــر؛ آنچه در برخی موارد تحت عنوان ابطال بخشــی از 
معاملات در بورس کالا انجام می‌شود را نمی‌توان مهندسی 
قیمت نامیــد. در برخی موارد معامله‌ای را ابطال می‌کنیم 
با این گمان که شــاید قیمت صحیح نباشــد. مهم‌ترین 
ماموریــت بورس کالا آن اســت که عرضه صحیح باشــد 
که عرضه کننده به واســطه کمبود عرضه نتواند با قیمت 
غیرواقعــی و بالا اقدام به فروش کنــد. در واقع معتقدیم 
عرضه باید به گونه‌ای انجام شود که از ناحیه عرضه کننده 
کشف قیمت دچار اختلال نشود. در بورس کالا در نهایت 
تعادل بین ســمت عرضه و تقاضا به صورت همزمان مورد 
توجه و تمرکز ماست و آنچه مهم است آن است که بتوان 
به گونه‌ای مدیریت کرد که از برآیند عرضه و تقاضا قیمت 
مناسبی شکل گرفته و معامله با آن انجام شود. نکته مهمی 
که در بورس کالا و بازار سرمایه به آن رسیده ایم این است 
که بازار خیلی هوشمند اســت.  بازار کار می‌کند و کسی 
نمی‌تواند جلوی آن بایســتد، اگر کسی فکر کند می‌تواند 
جلوی بازار بایســتد در نهایت بازار از روی او عبور می‌کند 
و نتایج زیان‌باری برای بازار، مردم و اقتصاد به بار می‌آورد. 
مدیریت صحیح مهم ترین کاری است که باید انجام شود.

* مهم‌ترین چالش بورس کالا چیست؟
در حوزه گواهی‌های ســپرده نگاه حاکم در تیم اقتصادی 
دولت، نگاه بازار و آن چیزی اســت که در واقعیت عرضه 
و تقاضــا صورت می‌گیرد. یکی از مهم ترین چالش‌های ما 
نیز در حوزه سهمیه بندی‌هاست، برای اقتصاد پویا باید از 
این سهمیه بندی‌ها عبور کنیم. اتفاقی که در بازار گواهی 
ســپرده نیز دنبال می‌شود آن است که همه چیز براساس 
ســازوکار بازار انجام شود و هیچ محدودیتی در این زمینه 
وجود نداشته باشد.  همچنین درباره وضعیت حاشیه سود 
فولادی‌ها و نوردکاران باید گفت که حاشــیه سود در این 
بازار تابعی از عرضه و تقاضا و شرایط تولید است. اگر بخشی 
از صنعت ســود نمی‌کند یا حاشیه ســود پایینی دارد به 
محدودیت‌های قیمتی مربوط نمی‌شود، وقتی میزان عرضه 
در یک صنعت بیش از تقاضاســت و برای تولید با چالش 
روبه روست، مشخص است که حاشیه سود کاهش می‌یابد.

* روند توسعه تالار املاک و مستغلات در چه 
مرحله‌ای است؟

در روند توسعه تالار املاک و مستغلات مانعی وجود ندارد 
و در صورت وجود متقاضی، امکان اجرای طرح‌هایی مانند 
فروش متری مسکن فراهم خواهد بود. دستورالعمل‌های 
مربوط به این طرح هنوز ابلاغ نشده‌است و برخی ابهامات 

در آن‌ها وجود دارد که باید برطرف شوند.

* وضعیت رشــد نقره در بازار جهانی و گواهی 
سپرده نقره متناسب نیست. دلیل آن چیست؟

بازار عرضه و تقاضا تعیین‌کننده قیمت گواهی سپرده نقره 
اســت. ما در بورس کالا هیچ مداخله‌ای در بازار نداریم و 
قیمت‌ها بر اساس مکانیسم عرضه و تقاضا شکل می‌گیرند. 
واردکنندگان نقره را به بازار عرضه کرده و خریداران اقدام 
به خرید می‌کنند. باید توجه داشــت که نوسانات قیمتی 
گواهی ســپرده نقره وابسته به شرایط عرضه و تقاضا بوده 

و بورس کالا صرفاً بستری برای معاملات فراهم می‌کند.

بورس کالای ایران شــامل ســه بازار اصلی »بازار فیزیکی«، »بازار مشــتقه« و »بازار مالی« و یک بازار فرعی اســت که هر کدام دارای 
زیرمجموعه‌های مختلفی هســتند. طلا یکی از جذاب‌ترین کالاهای معامله‌شــده در بورس کالا محسوب می‌شود. همچنین، گواهی سپرده 
کالایی نقره، جدیدترین ورقه بهادار قابل معامله در این بورس اســت که از ۲۰ آذر ۱۴۰۳ امکان سرمایه‌گذاری و معامله نقره را به ساده‌ترین 
شــکل ممکن فراهم کرده است. این اوراق، که معادل یک گرم نقره استاندارد است، امکان دسترسی آســان به بازار نقره را نیز برای سرمایه‌گذاران فراهم 
می‌کند. از مهمترین مســائل روز این بورس 24 ســاعته شــدن معاملات و معاملات طلای آب شده است که در این زمینه و ســایر موارد همچون بازدهی 
صندوق‌های طلا، آمار معاملات گواهی شمش نقره، برنامه‌های توسعه‌ای بورس برای تنوع بخشی به کالاها و ابزارها، صدور گواهی سپرده خودرو، راهکار بورس 
کالا برای تعطیلات پیش‌بینی‌ نشده، ادعاها درباره خالی فروشی طلا، تاثیر نرخ ارز بر معاملات، مهمترین چالش بورس کالا و ... سید جواد جهرمی، مدیرعامل 

بورس کالای ایران توضیحاتی داد که در ادامه می‌خوانید.

ساره صابری
ر خبرنــگا

سید جواد جهرمی اعلام کرد:

برنامه بورس‌کالا برای معاملات ۲۴ ساعته

 24 ساعته شدن معاملات در دست بررسی 
است؛ اما این اقدام نیازمند زیرساخت‌های 
خاصی اســت و بعد از انجام جمع بندی‌ها 
در صورت نیاز می‌توان ۲۴ ســاعته شدن را 
انجام داد. ســاعت معاملات بازار را گام به 
گام افزایش می‌دهیم ؛ بازارهای بورس کالا از 
همان ابتدا ۲۴ ساعته نخواهد شد. اما در گام 
اول، توسعه ساعات معاملات صندوق‌ها 
از جمله صندوق‌های طلا در دستور کار است. 
همه این‌ها نیازمنــد مطالعات و اقدامات 
کارشناسی و طرح در فضای کارشناسی است. 
هر چیزی نهایی شــد در همان زمان اعلام 
می‌شود و این سیاســت بورس کالاست. در 
بازار طلا چالش‌های زیادی داشتیم، اگر از روز 
اول قرار بود این چالش‌ها مطرح شود شاید 
هیچ گاه به چنین نقطه‌ای نمی رسیدیم و 

صندوق‌های طلا موفق نمی شدند.

 تأمین مالــی معادن فلــزات گرانبها با 
انتشار اوراق سلف موازی استاندارد، توسعه 
زیرســاخت ورود کدهای PRX )ســبدگردان( 
مالی  تأمیــن  توســعه  مشــقه،  بازار  به 
بر پایــه انتشــار اوراق خرید دیــن کالایی و 
بخشی  چندکالایی  صندوق‌های  راه‌اندازی 
ایران  کالای  بورس  توسعه‌ای  برنامه‌های  از 
از  درخواســت‌هایی  اســت.همچنین، 
فعالان بازار برای تســهیل شــرایط ورود و 
خــروج پول به دلیل مشــکلاتی که در این 
زمینه با آن مواجه‌اند وجــود دارد که برای 
این امــر، ارتقــای زیرســاخت معاملات و 
تســویه قراردادهای مشــقه در دســتور کار 
اســت. تلاش داریم این برنامــه را ابتدای 
ســال آینده محقق کرده و از این طریق به 

افزایش عمق بازار کمک کنیم.
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بررسی نقش رمزدارایی‌ها در تأمین مالی بازار سرمایه نشان می‌دهد

قانونیبازیگران جدید سرمایه‌گذاری موانع  حذف 
در بحث نقدینگی، چون این دارایی‌ها 
در بازار رمزارزها معامله می‌شــوند و 
طبیعتاً بازار گســترده‌تری برای ورود 
پول دارند، این موضوع به طور منطقی 
بازار کمک می‌کند.  به نقدشــوندگی 
شرکتی تقریباً این کار را انجام داده و 

آماده است، اما حدود دو سال و نیم است که از بورس مجوز درخواست کرده 
و هنوز موفق به دریافت آن نشده است. این مسئله عمدتاً به دولت مربوط 

می‌شود؛ چرا که تأیید نهایی باید از سمت دولت صادر شود. 
به تازگی بانک مرکزی این موضوع را تأیید کرده، اما بستر عملیاتی آن هنوز 
فراهم نشده است. شرکت مزدکس این مسیر را پیش گرفته و صندوق‌های 
کاریزما نیز چنین صندوق‌هایــی را با تتر معامله می‌کنند. اما نکته اصلی، 
عملیات بســتن این فرایند اســت که نیازمند تأیید دولت و تأییدیه نهایی 
بورس اســت. چالش اصلی دقیقاً همین اســت؛ با وجــود اینکه این کار با 
سرمایه شخصی انجام شده و تمام زیرساخت‌ها فراهم است، اما به دلیل نبود 
مجوز، این فعالیت هنوز عملیاتی نشده است. بستر معاملاتی هم‌اکنون آماده 
اســت و شرکت‌های مختلفی می‌توانند چنین پروژه‌هایی را اجرا کنند. این 
شــرکت پیش قدم شده و با سرمایه شخصی خود، این پلتفرم را راه‌اندازی 
کرده است. چنین پلتفرمی، پیچیدگی فنی چندانی ندارد و قابل اجراست، 
اما برای جذب شــرکت‌ها و عملیاتی کردن آن وجود مجوز ضروری است. 
این سیستم بر اساس بازار جهانی غیرمتمرکز رمزارزها طراحی شده و توان 
اجرایی آن وجود دارد، مشروط بر اینکه موانع قانونی رفع شود. فرصت‌هایی 
که در این حوزه وجود دارد به این صورت است که اگر سرمایه‌گذار خارجی 

بخواهد وارد بورس ایران شود، باید پروسه اداری پیچیده‌ای را طی کند. 
این موضوع یکی از مشــکلات اصلی برای ورود ســرمایه خارجی به بورس 
اســت اما در روش توکنایز کردن دارایی‌ها و استفاده از رمزارزها، دارایی‌ها 
به نوعی تبدیل به دارایی‌های قابل معامله در بازار سرمایه می‌شوند. در این 
صورت شخصی که از این طریق بخواهد وارد بازار شود، دیگر نیازی به طی 
کردن مراحل پیچیده دریافت کد سرمایه‌گذاری خارجی ندارد. این روش به 
سرمایه‌گذاران خارجی و حتی ایرانی‌های مقیم خارج این امکان را می‌دهد 
که به‌راحتی دارایی خود را به دارایی بازار سرمایه ایران تبدیل کنند و وارد 

این بازار شوند. 
از طرفی، امکان خرید و فروش این دارایی‌ها نیز فراهم می‌شود. سرمایه‌گذاران 
خارجی تمایل به ســرمایه‌گذاری در ایران دارند اما پیچیدگی‌های اداری و 
موانع قانونی مانع ورود آنها می‌شــود. حتــی ایرانی‌های دو تابعیتی که در 
خارج از کشور هستند نیز برای دریافت کد سرمایه‌گذاری خارجی با مشکل 
مواجه می‌شوند چون این افراد به‌عنوان سرمایه‌گذار خارجی محسوب شده 
و فراینــد پیچیده‌ای را باید طی کنند. در این روش توکنایز، ســرمایه‌گذار 
خارجــی یا ایرانی‌های خارج از کشــور می‌توانند بدون دردســر وارد بازار 
سرمایه ایران شوند، به شــرط آنکه موانع قانونی و مجوزهای لازم برطرف 
شــوند. این قابلیت می‌تواند فرصت بزرگی برای جذب سرمایه خارجی به 

ایران باشد.

سیدرضا حسینی
آرتان کارگزاری  مدیرعامل 

اخیراً بازار رمزارزها و رمزدارایی‌ها در دنیا پیشــرفت و همه‌گیری گسترده‌ای داشته که اقتصاد و 
بازار سرمایه ما نیز از این روند بی‌تأثیر نبوده است. رمزدارایی‌ها می‌توانند سرمایه و منابع خارجی 
قابل‌توجهی را به ســمت اقتصاد و بورس هدایت کنند امــا راه‌اندازی آنها در بورس با چالش‌ها و 
فرصت‌های بســیاری همراه است. در این شــماره هفته‌نامه اطلاعات بورس، به همراه کارشناسان این حوزه، این 

موضوع را مورد بررسی و واکاوی قرار داده‌ایم.

همراز فیروزی
خبرنگار

ثانویه  بازار  ایجاد 
موضـوع تأمیـن مالـی از رمزدارایی‌هـا در 
می‌تـوان  جنبـه  دو  از  را  سـرمایه  بـازار 
بـرای  اینکـه  اول  جنبـه  کـرد.  بررسـی 
خـارج  کـه  ایرانی‌هایـی  یـا  خارجی‌هـا 
از ایـران هسـتند و قصـد دارنـد در بـازار 
کننـد،  سـرمایه‌گذاری  ایـران  سـرمایه 

می‌تواننـد بـا رمزدارایی‌هـا کـه بـه صـورت توکـن اسـت سـرمایه‌گذاری 
کننـد یـا حتـی می‌توانـد چیـزی باشـد کـه آنهـا خریـداری کننـد و بـه 
صـورت رمزدارایـی هزینـه آن را پرداخـت کننـد. درواقـع  بـا ایـن کار 

می‌دهیـم.  انجـام  را  ایـران  از  خـارج  از  سـرمایه‌پذیری 
همچنین مرحله‌ای که توکن سـازی در داخل کشـور می‌شـود و قسـمت 
جـذاب ماجـرا ایـن اسـت چون بـا آن می‌تـوان بـازار ثانویه درسـت کرد 
یعنـی بـازاری کـه توکن‌هـای صندوق‌هـای بورسـی را دارد کـه در یـک 
حالـت ایـن اسـت کـه کلا صـدور ابطالـی باشـد یـا حالـت دیگـر اینکـه 
قابـل انتقـال باشـد و بـازار ثانویـه درسـت شـود. این بـازار ثانویـه خیلی 
جذابیـت شـدیدی بـرای مـردم ایجـاد می‌کنـد و افـراد و جوان‌هایی که 
بـا تکنولـوژی سـر و کار دارند هـم جذب می‌شـوند تا وارد بازاری شـوند 
کـه خریـد و فـروش خـود را آنجـا انجـام دهنـد. بنابراین باعث می‌شـود 
پـول جدیـد وارد بـورس مـا شـده که به نظـر می‌رسـد از ایـن دو طریق 

رمزدارایی‌هـا نقـش بسـزایی در بـازار سـرمایه خواهند داشـت.
نکتـه دیگـری هم وجـود دارد کـه صندوق‌هـای ETF رمزارزهـا می‌تواند 
در بـورس باشـد تـا افـرادی کـه می‌خواهنـد بیـت کویـن بخرنـد، بیایند 
صنـدوق بیـت کوینـی کـه در بـورس اسـت را بگیرنـد. ایـن موضـوع 
شـاید بـرای مـردم عـادی خیلی فایـده نداشـته باشـد ولی شـرکت‌ها یا 
صندوق‌هـای بازنشسـتگی کـه می‌خواهند در این موضوع سـرمایه‌گذاری 
داشـته باشـند، می‌تواننـد این پـول را در ایـن صندوق‌ها سـرمایه‌گذاری 
کننـد. شـاید مقـداری باعـث جذاب‌تـر شـدن بـورس شـود و از ایـن راه 
 ETF پـول جدیـد وارد بـازار کنـد ولـی بـه نظـر می‌رسـد صندوق‌هـای
بیـت کویـن یا سـایر رمـز ارزهـا می‌توانند خیلـی به بورس کمـک کنند. 
همچنیـن بـا ETFهـای چنـد رمـزارزی به جـای اینکـه مردم خودشـان 
اقـدام بـه تریـد کننـد کـه خیلـی کار خطرناکی اسـت و ریسـک زیادی 
دارد، می‌تواننـد صندوق‌هـای آن را در بـازار بـورس بخرنـد و گروهـی 
حرفـه‌ای بـرای آنهـا تریـد کـرده و سـودی بـه آنهـا بدهند. ایـن موضوع 
می‌توانـد گزینـه مناسـب‌تری بـرای افـراد باشـد و سـرمایه افـراد هـم 
حفـظ می‌شـود. ایـن موضـوع در دنیـا بـه شـدت در حـال رشـد کـردن 
اسـت مثال در خـود آمریـکا ارزش ‌ETFهـای بیـت کویـن از ETF طال 

بیشـتر شـده است. 
ـــد  ـــان اینکـــه در حـــال حاضـــر شـــرکت‌هایی هســـتند کـــه حاضرن در پای
ـــا  ـــه آنه ـــر ب ـــی مهربان‌ت ـــد اندک ـــی بای ـــد ول ـــام دهن ـــا را انج ـــن کاره ای
ـــده و  ـــرل ش ـــدا کنت ـــوان در ابت ـــندباکس می‌ت ـــا در س ـــرد؛ مث ـــگاه ک ن
ـــن  ـــا ای ـــت ت ـــور اس ـــرات آن چط ـــه اث ـــد ک ـــرد و دی ـــروع ک ـــدود ش مح

ـــد.  کار راه بیفت

کاوه مشتاق
بلاکچین انجمن  مدیرعامل 

سرمایه جذب  فرایند  تسهیل 
فنــاوری  بــه  اگــر 
پشــت  بلاکچیــن 
کنیم،  نگاه  رمزارزها 
می‌توانند نقش بسیار 
پررنگــی در تأمیــن 
مالــی بــورس ایران 

ایفا کنند. ایــن دارایی‌ها هم به ‌عنوان یــک دارایی بین‌المللی 
و جهــان‌روا با قابلیت بالای انتقال و هــم به ‌عنوان ابزاری برای 

تسهیل فرایندهای مالی ظرفیت بالایی دارند. 
یکی از مشکلات اساسی که سرمایه‌گذاران خارجی با آن مواجه 
هســتند، موضوع جابه‌جایــی مالی و هزینه‌های بــالای انتقال 
سرمایه برای سرمایه‌گذاری در بازار سرمایه داخلی است. انتقال 
ســرمایه از طریق رمزارزها می‌تواند این حوزه را متحول کرده و 
فرایند سرمایه‌گذاری را تســهیل کند. یکی از کاربردهای مهم 
فناوری بلاکچین برای بازار سرمایه ایران، ایجاد توکن‌های معادل 
ســهام یا نمادهای بورسی اســت. این توکن‌ها امکان معامله و 
نگهداری دارایی‌ها را در کیف پول‌های دیجیتال فراهم می‌کنند 
و می‌تواننــد قابلیت معامله ۲۴ ســاعته را ارائه دهند. علاوه بر 
افزایــش انعطاف‌پذیــری در معاملات، بهره‌وری و دسترســی 
ســرمایه‌گذاران را نیز بالا می‌برد. همچنین این فناوری می‌تواند 
در تأمین مالی شرکت‌های بورسی و حتی پروژه‌های غیربورسی 
داخل کشور نقش مؤثری داشته باشد.استفاده از بلاکچین در این 
حوزه، جابه‌جایی بین‌المللی سرمایه را آسان‌تر، سریع‌تر و بدون 
محدودیت‌های ناشــی از تحریم‌ها ممکن می‌سازد. این ویژگی 
به‌عنوان یکی از نقاط قوت اصلی می‌تواند جذابیت سرمایه‌گذاری 

در ایران را برای سرمایه‌گذاران خارجی و داخلی افزایش دهد. 
در مجموع، بلاکچین و رمزارزها ابزارهای قدرتمندی هستند که 
می‌توانند با کاهش هزینه‌ها، تسهیل معاملات و ارائه راه‌حل‌های 

نوآورانه نقشی کلیدی در توســعه بازار سرمایه ایران ایفا کنند. 
یکی از چالش‌های اصلی، چالش‌های قانونی اســت که هنوز در 

کشور با آن مواجه هستیم. 
وقتــی ســرمایه‌گذاری در قالب ســرمایه‌گذاری خارجی انجام 
می‌شود، نهادهای متعددی برای وثایقی مثل فیپ‌ها وارد عمل 
می‌شــوند. این نهادها باید رمزارز را به‌ عنوان یکی از روش‌های 
انتقال سرمایه و سرمایه‌گذاری به رسمیت بشناسند. یکی دیگر 
از چالش‌ها، تنوع انواع رمزدارایی‌هاست. ممکن است سرمایه‌گذار 
نوعی از رمزدارایی را انتخاب کند که ســرمایه‌پذیر به آن نیازی 
نداشته باشــد و ناچار به تبدیل آن شود. ریسک دیگر، نوسانات 
بالای قیمت رمزدارایی‌هاســت. در حوزه ریســک رگولاتوری، 
همچنان شــاهد نبود حضور و پذیرش قوانین مورد نیاز از سوی 
سازمان بورس، بانک مرکزی و سایر نهادهای زیرمجموعه وزارت 
اقتصــاد یا وزارت صنعت، معدن و تجارت برای پذیرش این نوع 
دارایی‌ها به ‌عنوان ابزار انتقال و استفاده توسط کسب ‌و کارهای 
داخلی هستیم. طبیعتاً این موضوع که سرمایه‌گذاری جذب‌ شده 
نتواند مجدداً به چرخه اقتصاد بازگردد، یکی از معضلات اساسی 
در حوزه رگولاتوری است. زیرساخت توکنایز کردن، یعنی بخش 

عرضه، را در داخل کشور داریم. 
شــرکت مزدکس نیز یکی از اولین شــرکت‌هایی اســت که با 
همکاری شــرکت کاریزما، مجوز لازم را از سندباکس سازمان 
بــورس و اوراق بهــادار دریافت کرده و بــرای توکنایز کردن 
اقدام کرده اســت. از طرف دیگر، برای تأمین مالی نیز قوانین 
و الزامات کافی در داخل کشــور وجــود دارد. از نظر امکانات 
فنی، دسترســی به زیرســاخت‌های لازم به ســهولت فراهم 
است. درگاه‌های پرداخت مربوط به تبدیل، شناسایی و ارسال 
رمزارز و تبدیل آن به ریال یا دلار و همچنین سکوهای تبادل 
رمزدارایی مناسبی در داخل کشور وجود دارد. بنابراین از لحاظ 
زیرساخت فنی نه‌تنها در این حوزه عقب نیستیم بلکه در سطح 

منطقه نیز موقعیت مناسبی داریم.

عباس آشتیانی
رئیس کمیســیون بلاکچین و رمزارز نظام صنفی رایانه‌های کشور

نیست ما  کشور  مناسب 
در شرایطی که کشور تحت تحریم 
شدید، تورم افسارگسیخته و سقوط 
چند ســاله بورس قرار دارد و مردم 
هنوز به دارایی‌های گذشــته خود 
در بورس دسترسی ندارند، استفاده 
از رمزدارایی‌هــا و توکــن کــردن 

دارایی‌های بورسی بیشتر چالش‌برانگیز است تا فرصت‌ساز. این راه‌حل‌ها 
معمولاً برای جذب سرمایه و افزایش نقدینگی مطرح می‌شوند اما نکته 
مهم این اســت که این راهکارها برای شــرایط ایران مناسب نیستند و 

کارشناسان به این تفاوت توجه کافی ندارند. 
توکنایز کردن ســهام بورســی امکان معاملــه در بازارهای غیرمتمرکز 
جهانــی را فراهم کرده و نقدشــوندگی را افزایــش می‌دهد. این روش 
می‌تواند موجب جذب ســرمایه‌گذاران خارجی و ورود پول بیشتر شود 
اما چالش‌های جدی نیز دارد. اینکه آیا حکومت با ایجاد نقدینگی بدون 

کنترل مشکلی نخواهد داشت؟ 
محدودیت‌هایی که پیش‌تر برای جلوگیری از سقوط بورس اعمال می‌شد، 
در این ســاختار غیرمتمرکز امکان‌پذیر نیست. آیا حاکمیت حاضر است 
اجازه دهد مالکیت دارایی‌های بورســی به افراد یا شرکت‌های ناشناخته 
خارجی منتقل شود؟ از سوی دیگر زیرساخت‌های کنترل بلاکچین در 
کشور هنوز وجود ندارد. آیا سازمان بورس خطر پولشویی و ریسک‌های 

امنیتی توکن‌ها را می‌پذیرد؟ 
آیا قوه قضاییه و دولت قبول می‌کنند که مردم ممکن است دارایی‌های 
خود را در زیرساخت‌های غیرمتمرکز از دست بدهند؟ برخی کارشناسان 
معتقدند این روش می‌تواند به کاهش وابســتگی به دلار و خنثی‌سازی 
تحریم‌ها کمک کند یا با ایجاد رمز پول ملی مشــکلات مبادلات را حل 
کند اما این ایده‌ها بیشــتر خیالی به نظر می‌رسند. حتی در کشورهای 
بریکس، پول ایران هنوز به رسمیت شناخته نشده و صرافی‌های رسمی 
برای مبادلات وجود ندارند. در شــرایطی که دولت‌های گذشته و حال 
موفق به مدیریت طرح‌های اقتصادی از جمله بورس، طلا و دلار نبوده‌اند، 
چطور می‌توان انتظار داشــت طرح‌های جدید مانند رمز پول ملی موفق 
شــوند؟ بی‌اعتمادی مردم به‌دلیل خســارات اقتصادی گذشــته هنوز 
پابرجاست و هیچ‌کس پاســخگوی آن نبوده است. زیرساخت معاملاتی 
فعلی وجود ندارد که به‌طور کامل از دلار جدا باشــد. حتی در بازارهایی 
که متمرکز یا غیرمتمرکز )دکس( هســتند و جفت‌ارزهایی بدون دلار 
دارند، آنالیز دارایی و محاسبه سود و زیان همچنان بر مبنای دلار انجام 
می‌شود. این استاندارد جهانی است و به‌سادگی نمی‌توان آن را تغییر داد. 
راه‌حل‌های پیش پــا افتاده یا محدود نیز تاکنون موفقیت قابل‌توجهی 
نداشته‌اند. حتی دولت‌هایی که در این زمینه صحبت می‌کنند، ابزارها و 
زیرساخت‌های کامل و گسترده‌ای برای اجرای چنین طرح‌هایی دارند، 
در حالی که ما در این زمینه هنوز فاصله زیادی داریم. نکته مهم اینکه 
آیا دولــت و حکومت حاضرند از طریق شــفافیت مبتنی بر بلاکچین 
اعتماد عمومی را بازگردانند؟ بســیاری از شــرکت‌های سرمایه‌گذاری 
داخلی که اغلب خصوصی، خصولتی یا نظامی هســتند با شفاف‌سازی 
دارایی‌هایشــان، میزان سرمایه، محل سرمایه‌گذاری و نحوه هدایت آن 

مشخص خواهد شد.
 آیــا این چالش‌ها برای آن‌ها اهمیتی ندارد؟ اگر هدف ایجاد شــفافیت 

واقعی باشــد، بلاکچین اجازه مخفی کردن ایــن اطلاعات را نمی‌دهد. 
بنابرایــن اگر تمایلی به افشــای ایــن جزئیات ندارند، اســتفاده از این 
زیرساخت‌ها نیز برایشــان قابل اجرا نخواهد بود. صادقانه باید گفت که 
مردم به دلیل تجربه تورم و ســقوط بورس نســبت به هر طرح دولتی 
بی‌اعتماد شــده‌اند. گزارش‌هایی که مدعی‌اند ۳۰ میلیارد دلار از دارایی 
مردم در کیف پول‌های رمزارزی است، مبنای دقیقی ندارند چون بیشتر 
این دارایی‌ها در کیف پول‌های خارجی نگهداری می‌شــود. رســانه‌های 
داخلــی نیز با پرداختن به این موضوع نشــان داده‌اند که فرار ســرمایه 
رخ داده اســت. این فرار سرمایه نتیجه مستقیم بی‌اعتمادی مردم است 
و دولــت باید بــرای بازگرداندن اعتماد، راه‌حل‌های اساســی پیدا کند. 
کارشناســان حوزه‌های مختلف نیز اغلب با دید محدود به موضوع نگاه 
می‌کنند؛ کارشناسان رمزارز تنها به مزایای آن تمرکز دارند و کارشناسان 
اقتصادی قدیمی به‌دنبال ســازوکارهای سنتی هستند اما برای عبور از 
این بحران، نیاز به دیدگاه کل‌نگر و جامع‌تری داریم که بتواند به شــکل 

واقع‌بینانه راهنمای مسیر باشد. 
یکی از موضوعات مهم محدودیت‌های حقوقی و فقهی اســت. سازمان 
بورس و کمیته فقهی توکن‌های بدون پشتوانه یا اوراق بهادار توکن‌شده 
را به دلیل عدم امکان تحویل فیزیکی دارایی پایه و ابهام در مالکیت رد 
کرده‌اند. این مسئله نه‌تنها اجرای توکنایز کردن را پیچیده‌تر می‌کند، بلکه 
چالش‌هــای دیگری نیز به همراه دارد. در صورت بروز ضرر در معاملات، 
افراد می‌توانند با گرفتن فتوا یا حکم پروسه معاملاتی را به خطر بیندازند. 
از طرفی، وقتی معاملات بر بســتر بلاکچین انجام می‌شوند، حکومت و 
قوه قضاییه قدرتی در بازگرداندن معامله یا اعمال حکم ندارند. همچنین 
نتایج دادگاه‌های داخلی برای دادگاه‌های خارجی مستند نیست و امکان 

ضبط دارایی افراد وجود ندارد. 
یکی از ریسک‌های مهم مسائل امنیتی و ضعف زیرساخت‌های بلاکچینی 
در کشور است. ما نه تنها زیرساخت بلاکچینی توسعه‌یافته‌ای نداریم و 
به شــبکه‌های جهانی متصل نیستیم بلکه در معرض حملات سایبری، 
سرقت کلیدهای خصوصی و مدل‌های هک رایج در صرافی‌های دکس 
مانند ســاندویچ اتک‌ها و فلش‌بات‌ها قرار داریم. این مســائل، همراه با 
نبود آمــوزش کافی، می‌تواند در آینده بحران‌هــای جدی ایجاد کند. 
سقوط شــدید قیمت بیت‌کوین نیز می‌تواند کل بازار، از جمله ارزش 
توکن‌های شــرکت‌های بورسی، را تحت تأثیر قرار دهد و باعث سقوط 
آن‌ها شــود. علاوه بر این کشور تحت تحریم است و کسانی که با این 
توکن‌ها معامله می‌کنند، ممکن است کیف پول‌هایشان به خطر بیفتد. 
این ریسک سرمایه‌گذاران جهانی را از مشارکت منصرف می‌کند چون 
معاملات قرار اســت در پلتفرم‌های جهانی انجام شــود و این نگرانی 
اعتماد به چنین زیرســاختی را کاهش می‌دهد. اگر بخواهیم توکن‌ها 
را در صرافی‌هــای غیرمتمرکزی مثل پنکیک‌ســواپ لیســت کنیم، 
دسترسی به این صرافی‌ها به دلیل تحریم‌ها ممکن است دشوارتر شود 
یا کاملًا مسدود شــود. همچنین اگر توکن‌ها بر بلاکچین‌های عمومی 
مانند اتریوم منتشر شوند، نهادهای بین‌المللی مثل اوفک ممکن است 
آدرس‌های مرتبط با پول ایرانی‌ها را شناسایی و مسدود کنند که سایر 
دارایی‌های موجود در کیف پول افراد نیز به خطر خواهد افتاد. کشــور 
ما با این وســعت و ظرفیت، نمی‌تواند با تصمیم‌گیری‌های کوتاه‌مدت 
یا راه‌حل‌های مقطعی اداره شــود. به‌جای تکیه بر طرح‌های تبلیغاتی و 
استارت‌آپی، نیاز به سیاست‌های کلان و خردورزی است تا مسیر رشد 

و شکوه کشور هموار شود.

ایوب ترابی
رمزارز بازار  کارشناس 
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گواهــی ســپرده کالایــی نقــره، جدیدتریــن ورقه 
بهــادار قابل معامله در بورس کالای ایران اســت که 
امکان ســرمایه‌گذاری و معامله نقره را به ســاده‌ترین 
شــکل ممکن فراهــم می‌کند. ایــن اوراق که معادل 
یک گرم نقره اســتاندارد اســت، برای اولیــن بار از 
 روز ســه شــنبه ۲۰ آذر ۱۴۰۳ در این بــازار عرضه 
شــد. ســرمایه‌گذاران می‌توانند با دریافــت کد بازار 
مالــی، به معامله این گواهــی و بهره‌مندی از مزایای 

آن بپردازند.
خرید گواهی ســپرده شــمش نقره در بــورس کالا 
نســبت به خریــد فیزیکــی مزایای بســیاری دارد. 
ایــن روش عــاوه بــر ســهولت و ســرعت بــالای 
معاملات، نقدشــوندگی بیشــتری را فراهم می‌کند. 
ســرمایه‌گذاران می‌توانند به راحتی گواهی‌ها را بدون 
نیاز به نگهداری فیزیکی نقــره خرید و فروش کنند. 
همچنین، گواهی ســپرده نقره به دلیل شــفافیت در 
معامــات و متمرکز بودن عرضــه و تقاضا، امنیت و 
نظم بیشــتری دارد. با آغــاز معاملات نقره در بورس، 
 این بازار فرصت مناســبی برای تنوع‌بخشــی به سبد 

سرمایه‌گذاری است.

ید گواهی سپرده نقره مزایای خر
شفافیت

ــهریورماه  ــروزه در ش ــعه فی ــبدگردان توس ــرکت س ش
ــفند  ــود را از اس ــت خ ــده و فعالی ــیس ش 1398 تأس
مــاه 1398 آغــاز کــرد. ایــن مجموعــه در حــال 
ــوع  ــدوق ســرمایه‌گذاری متن ــت 12 صن حاضــر مدیری
ــن  ــی ای ــن معرف ــه ضم ــه در ادام ــده دارد ک را برعه
صندوق‌هــا، مــروری بــر عملکردشــان خواهیــم داشــت.

صندوق‌های سهامی
ــدوق  ــام صن ــا ن ــه ب ــن مجموع ــدوق ای ــتین صن نخس
مرداد‌مــاه  در  موفقیــت،  فیــروزه  ســرمایه‌گذاری 
1389 آغــاز بــه کار کــرده اســت. خالــص ارزش 
ــارد  ــرز 6300 میلی ــون در م ــدوق اکن ــای صن دارایی‌ه
ریــال قــرار دارد. مدیــران صنــدوق بــا اختصــاص 
ســهمی 95 درصــدی از ایــن دارایــی بــه بــازار ســهام، 
ــب  ــر کس ــال اخی ــی در س ــد بازده ــش از 30 درص بی
ــیس  ــدای تأس ــر، از ابت ــی بلندمدت‌ت ــرده و در افق ک
ــزار درصــد  ــی بیــش از 27 ه ــون، بازدهــی مرکب تاکن

ــت.  ــته اس داش
ــا نمــاد  ــروزه کــه ب ــی فی ــای آب صنــدوق ســهامی دری
ــص  ــا خال ــت، ب ــه اس ــل معامل ــورس قاب ــا« در ب »دری
ــاص  ــی و اختص ــارد ریال ــا 5200 میلی ارزش دارایی‌ه
ســهمی 97 درصــدی از آن بــه بــازار ســهام، بــا ثبــت 
بازدهــی 36 درصــدی در ســال اخیــر، عملکــرد بهتــری 

داشــته اســت.

از بهمــن 1393  صنــدوق شــاخصی فیــروزه کــه 
آغــاز بــه کار کــرده و الهام‌گرفتــه از صندوق‌هــای 
ســرمایه‌گذاری منفعــل اســت و تجربــه جهانــی حاکــی 
ــب در  ــی مناس ــب بازده ــکان کس ــه ام ــت ک از آن اس
ادوار میان‌مــدت و بلندمــدت بــرای ســرمایه‌گذاران 
ایــن صندوق‌هــا وجــود دارد، در یک‌ســال گذشــته 

ــت.  ــته اس ــی داش ــد بازده ــدود 40 درص ح
ــدوق  ــیس صن ــا تأس ــروزه ب ــعه فی ــبدگردان توس س
امــکان   ،1402 آبــان  در  مــوج  اهرمــی  ســهامی 
ســرمایه‌گذاران  بــرای  اهرمــی  ســرمایه‌گذاری 
ارزش  خالــص  کــرد.  فراهــم  را  ریســک‌پذیرتر 
دارایی‌هــای واحدهــای ممتــاز ایــن صنــدوق بــه 
ــران  ــیده و مدی ــال رس ــارد ری ــزار میلی ــش از 47 ه بی
صنــدوق بــا مدیریــت هوشــمندانه، بیــش از 105 
ــد. ــق کرده‌ان ــر خل ــاه اخی ــی در 12 م ــد بازده درص

صندوق‌های با درآمد ثابت
ــال 1396  ــاه س ــروزه در دی‌م ــعه فی ــبدگردان توس س
و در راســتای جــذب ســرمایه‌گذاران ریســک‌گریز، 
ــام  ــا ن ــت خــود را ب ــد ثاب ــا درآم ــدوق ب نخســتین صن
ــروزا« تأســیس  ــا نمــاد »فی ــروزه آســیا و ب ارمغــان فی
کــرد. خالــص ارزش دارایی‌هــای ایــن صنــدوق کــه در 
بــورس قابــل معاملــه اســت، اکنــون از مــرز 136 هــزار 
ــا  ــه اســت. متناســب ب ــر رفت ــز فرات ــال نی ــارد ری میلی

نــوع صنــدوق، بــازار ســهام ســهم اندکــی در پرتفــوی 
آن داشــته و بیشــترین ســرمایه صنــدوق بــا 49 و 
ــت و  ــد ثاب ــا درآم ــه اوراق ب ــب ب ــه ترتی ــد ب 35 درص
یافتــه اســت.  بانــک اختصــاص  ســپرده‌گذاری در 
ــدود  ــر، ح ــال اخی ــیا در یک‌س ــروزه آس ــدوق فی صن
ــم در  ــن رق ــه ای ــرده ک 32 درصــد بازدهــی کســب ک
ــا ســود ســپرده بانکــی و بازدهــی بســیاری  مقایســه ب
بالاتــر  دیگــر،  ثابــت  درآمــد  بــا  صندوق‌هــای   از 

بوده است.
آبــان 1402، دومیــن صنــدوق بــا درآمــد ثابــت 
ــه کار  ــاز ب ــروزه آغ ــاحل آرام فی ــام س ــا ن ــه ب مجموع
کــرد. مدیــران ایــن صنــدوق بــا اختصــاص 65 و 
هــزار   6 دارایی‌هــای  ارزش  خالــص  از  درصــد   27
میلیــاردی صنــدوق بــه بــازار بدهــی و ســپرده بانکــی، 
27 درصــد بازدهــی در 12مــاه اخیــر کســب کرده‌انــد.

سایر صندوق‌ها
بــرای  فیــروزه  تیرمــاه 1399 صنــدوق جســورانه 
ــدت  ــدگاه بلندم ــا دی ــر ب ــک پذی ــرمایه‌گذاران ریس س
افــق  لــزوم  و  پرریســک  ماهیــت  شــد.  تأســیس 
نتیجــه  حصــول  بــرای  بلندمــدت  ســرمایه‌گذاری 
ــری  ــتقبال کم‌ت ــاهد اس ــا ش ــده ت ــر ش ــوب منج مطل
ــرمایه‌گذاری  ــای س ــواع صندوق‌ه ــایر ان ــه س نســبت ب
ــدوق جســورانه  از صندوق‌هــای جســورانه باشــیم. صن
فیــروزه در یک‌ســال اخیــر بــا حــدود 49 درصــد 
ــه اعتمــاد ســرمایه‌گذاران  بازدهــی، پاســخ مناســبی ب

ــت. داده اس
ثروت‌آفریــن  معاملــه  قابــل  خصوصــی  صنــدوق 
فیــروزه در اســفند 1399 تأســیس شــد. ایــن صنــدوق 
ــر  ــردی متنوع‌ت ــود رویک ــت خ ــل ماهی ــه دلی ــز ب نی
ــی  ــت دارای ــا در مدیری ــایر صندوق‌ه ــه س ــبت ب نس
داشــته و بازدهــی 25 درصــدی در ســال گذشــته 

ــت. ــاخته اس ــق س محق

صندوق‌های جدید
قابــل  پویــای  بــا  فیــروزه  توســعه  ســبدگردان 
توجهــی، صندوق‌هــای ســرمایه‌گذاری جدیــدی را 
در ماه‌هــای اخیــر پذیره‌نویســی و تأســیس کــرده 
ــای  ــر ط ــی ب ــرمایه‌گذاری مبتن ــدوق س ــت؛ صن اس
ــی  ــرمایه‌گذاری بخش ــدوق س ــروزه«، صن ــش فی »آت
»رســانا«، صنــدوق بیمــه و بازنشســتگی »چتــر« 
ــه  ــدی ب ــای بع ــان، در گزارش‌ه ــت زم ــا گذش ــه ب ک
 بررســی عملکــرد ایــن صندوق‌هــای جــوان و پرانگیــزه 

خواهیم پرداخت.
در جـــدول مقابـــل مشـــروح عملکـــرد صندوق‌هـــای 

ـــت  ـــت مدیری ـــرمایه‌گذاری تح س
ســـبدگردان توســـعه فیـــروزه را 

ــد. ــاهده می‌کنیـ مشـ

بازدهی یک‌ساله »موج« از 100 درصد گذشت

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.

افزایش   پیش‌بینی 
سود سهام عدالت

سهام عدالت

دامنه نوسان و بازار سرمایه
کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان توسعه فیروزه

سرمایه‌گذاری   راهنمای 
در طلا و نقره

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.
***

بنــا به اعلام ســازمان بورس فرایند جمع‌آوری ســود 
عملکرد ســال ۱۴۰۲ شرکت‌های ســرمایه‌پذیر آغاز 
شــده و این مبالغ به تدریج به حساب سهامداران واریز 
خواهد شد. پس از تکمیل فرایند تجمیع سود، مبالغ به 

حساب‌های سهامداران واریز خواهد شد.
در سال گذشته، سود پرداختی به دارندگان سهام ۵۳۲ 
هزار تومانی حــدود ۶۰۰ هزار تومــان و به دارندگان 
ســهام یک میلیون تومانی بیش از ۱.۲ میلیون تومان 
بود. پیش‌بینی می‌شود که سود سهام عدالت برای سال 
۱۴۰۲ نسبت به ســال گذشته افزایش یابد، اما میزان 
دقیق آن پــس از تکمیل فرایند تجمیع ســود اعلام 

خواهد شد.
بــا وجود اینکه میلیون‌ها نفر در انتظار دریافت ســود 
ســهام عدالت هستند، برخی از ســهامداران به دلایل 
مختلف از دریافت این سود محروم خواهند شد. دلایلی 
همچون اشــتباه در شماره شــبای بانکی، حساب‌های 

بانکی مشترک، حساب‌های راکد یا غیرفعال و ...

کســی که اندک دانشــی از بازارهــای مالی و تجربه 
فعالیــت در این بازارها را داشــته باشــد می‌داند که 
چیــزی به نام دامنه‌نوســان محدود یــا نامحدود و... 
 هیچ تاثیری در اتفاقی که قرار اســت در یک بازار رخ 

بدهد ندارد. 
دامنه محدود صرفا ســبب می‌شود که سرعت اتفاقی 
که قرار اســت رخ دهد کند شــود و افراد حرفه‌ای و 
پول‌هایی که دنبال بازار جذاب هســتند از بازار فاصله 
بگیرند و جذب نقدینگی به بازار سهام که هدف دولت 
و شــخص وزیر اقتصاد که درحال حاضر حامی اصلی 

بورس هستند با تاخیر بسیار زیاد محقق شود.
چیزی به نام ایجاد ثبات و اطمینان در بازار با ابزاری 
به نام محدود کردن حرکات بازار خطا و ناشی از عدم 
شناخت رفتار بازارهای مالی است. در تمام دنیا صرفا 
در شرایط فورس ماژور بازار تعطیل می‌شود نه اینکه 

مدتها بازار محدود و غیر جذاب شود.
 اتفاقــا بالعکس چیزی که برخی فکر می‌کنند، دامنه 
محدود به هر فعال حرفه‌ای بــازار این را القا می‌کند 
که شــرایط کشور و بازار نرمال نیست که این تصمیم 

گرفته شده، نه اینکه اطمینان را به بازار برگرداند.
@m_robatii

راهنمــای  کتــاب 
طلا  در  سرمایه‌گذاری 
نقره نوشــته مایکل  و 
مالونــی اســت که در 
ســال ۲۰۱۵ میلادی 
است.  شــده  منتشــر 
با  کتاب  فارسی  نسخه 
نجفی  محمود  ترجمه 
در ۲۲۴ صفحه  نــژاد 

توسط انتشارات آراد منتشر شده است.
 این کتاب هــم در مورد آموزش و هم در مورد اقدام 
کردن است. در صفحات آن، هم چشم انداز تاریخی و 
هم توصیه‌های عملی در مورد نحوه اســتفاده از آنچه 
مــن آن را بزرگ‌ترین رونق فلــزات گرانبها در تمام 
دوران می‌دانم، خواهید یافت. در ابتدا ممکن است از 
مقــدار مطالبی که در مورد تاریخ بیان کرده‌ام تعجب 
کنید، اما به شــما اطمینان می‌دهــم که دلیلی برای 
این کار وجود دارد. زیرا تنها با درک گذشــته اســت 
که می‌توانیم حال را به درســتی درک کنیم. در حال 
حاضر با فرصتی بســیار نادر بــرای افزایش تصاعدی 
 ثــروت خود مواجه هســتیم، اگر به دانش درســتی 

مجهز باشیم.
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1/830/527030-1389/05/24954016293فیروزه موفقیتسهامی

شاخصی سی شرکت سهامی
0/639/33706-1393/11/28991004743بزرگ فیروزه

 با درآمد ثابت 
1396/10/0916354901360922/531/9446ارمغان فیروزه آسیاقابل معامله

1399/05/190291705810/448/61017جسورانه فیروزهجسورانه

 خصوصی 
قابل معامله

خصوصی ثروت‌آفرین 
1399/12/1003875512501/125/425فیروزه

 سهامی 
1401/09/219720151511/536/1115دریای آبی فیروزهقابل ‌معامله

1402/08/1502765860032/226/934ساحل آرام فیروزهبا درآمد ثابت

 سهامی اهرمی سهامی اهرمی
2/6105/4133-1402/08/22918.500.5114719موج فیروزه

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان توسعه فیروزه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

4
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10افق روشن بنیادی شرکت3,8927,000  فسازان

10وضعیت بنیادی مناسب5,8109,000  سرود

 وضعیت بنیادی 4,1167,000  کحافظ
10و تکنیکال مناسب 

 کمترین P/E فروارد 6,5409,000  خشرق
10در گروه قطعات

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت مناسب 12,48518,000  صندوق تکپاد
20سبد سرمایه‌گذاری  

سرمایه گذاری کم ریسک 473,025500,000  صندوق طلا
20و پوشش تورم

 اوضاع بنیادی 5,6108,000  فولاد
20مناسب شرکت

3سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

یکی از بنیادی‌ترین 4,2015,100  خزامیا
10شرکت‌های صنعت خودرویی

 نسبت پی بر ناو 5,7506,900  وتوشه
10و پی بر ای آینده‌نگر جذاب

 بنیادی مناسب 22,57027,500  دشیمی
10و پی بر ای جذاب

ت
مد

د 
بلن

7,0009,380  وپست
 تراز عملیاتی مناسب

 پی بر ای آینده‌نگر جذاب 
در گروه بانکداری

15

20پی بر ای آینده‌نگر جذاب5,8407,600  غمینو

 بهبود کرک‌های محصولات3,1933,930  شتران
15 پی بر ای مناسب

صندوق درآمد 
20کاهش ریسک پرتفوی--ثابت

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 صندوق مبتنی بر 
16کاهش ریسک و جبران تورمسپرده کالایی طلا

5,6107,800فولاد
چشم‌انداز وضعیت 

مناسب بنیادی 
و P/E پایین

14

8,1509,200فملی
چشم‌انداز وضعیت 

 مناسب بنیادی
 و P/E پایین

14

چشم انداز مناسب 17,72020,000سیمانو
14صنعت سیمان

P/NAV مناسب و عملکرد 57,15075,000پارسان
14مناسب سرمایه‌گذاری‌ها

14تکنیکال مناسب5,5909,000فرابورس

 چشم انداز مناسب 37,08240,000نهال
14بنیادی و تکنیکال 

2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان آمیتیس
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

6,9709,000  کالا
افزایش ارزش معاملات در 

بورس کالا ناشی از محصولات 
 جدید پذیرش شده و رشد 

نرخ دلار مبادله ای
17

5,3707,000  حفاری
روند رشدی انعقاد قرادادهای 

حفاری با وزرات نفت در 
 P/E ماه‌های اخیر  و نسبت

کمتر از 2.5 واحد
15

3,0434,000  وپارس
شناسایی سود فروش دارایی 
وانتظار بهبود عملکرد ناشی از 
کاهش هزینه تمام شده پول 

در عملیات بانکداری
17

2,1643,200  کوثر
برخورداری از پرتفوی سهامی 

 مناسب و رشدی و نسبت
 P/E کمتر از 4 واحد

17

2,0443,500  غزر
سود رشدی در فصول ناشی از 

 توسعه صادرات و افزایش
 نرخ محصولات

17

1,3601,600  شگستر
بهره‌برداری از پلنت اول 

کارخانه در سال جاری و عرضه 
محصول در بورس انرژی و 
حاشیه سود پایدار دلاری

17

4سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان  ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

پتانسیل سودآوری2,0972,400ومدیر
10 و P/E مناسب

15برخورداری از P/E مناسب20,24023,000شبریز

15-4,4785,500ونوین

15برخورداری از P/E مناسب43,85055,000ساروج

15-10,75013,500فارس

15-28,45035,000پکرمان

ت
مد

ند
 بل

15طرح توسعه-6,370فغدیر

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریوش

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10وضعیت بنیادی مناسب3,1933,600شتران

10وضعیت بنیادی مناسب8,0609,500پکویر

10وضعیت بنیادی مناسب55,98063,000سآبیک

ت
مد

د 
بلن

ارزندگی و سودآوری 24,83031,000وصندوق
15زیرمجموعه‌ها

 تنوع پرتفوی --مشترک افق
30و ریسک پایین

10پوشش ریسک--درآمد ثابت

15پوشش ریسک--طلا

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 67 5سبد پیشنهادی  شرکت سبدگردان ایساتیس پویا کیش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15پوشش ریسک ژئوپلیتیک-473,025  طلای لوتوس

15ترکیب پرتفوی مناسب13,05117,812  تیام

 وضعیت بنیادی مناسب 3,3064,700معین
15و پرتفوی مستعد

افزایش نرخ دارو و 71,19096,189دپارس
15وضعیت تکنیکال مناسب

10نسبت P/E مناسب5,8108,737سرود

نسبت P/E آینده‌نگر 37,89052,000شیراز
15مناسب

15پرتفوی ارزنده و دلاری1,3452,051شستا

8سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان نوین نگر آسیا
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت 
مد

ن 
میا

18,76022,000  ترمه
جزو پنج صندوق برتر 
سهامی از نظر بازدهی 

عملکرد سالانه در سال 1402
20

-25,460  خاتم
بازدهی روزشمار 
 32.5درصد سالانه

 و بدون ریسک
25

 رشد دلار نیما219,160250,000  شپدیس
10گزارش فصلی مناسب

5,2306,500  ویسا
 کف تکنیکالی

 و
 زیر ارزش ذاتی

10

ت
مد

د 
بلن

 

15انتظار رشد پرتفوی بورسی10,75013,000  فارس

 پیش‌بینی رشد سودآوری 26,48030,000  دفرا
10با افزایش نرخ محصولات

 گواهی
10انتظار رشد قیمت طلا-8,460,100 شمش طلا
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