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سرمقاله
نگاه نو به خصوصی‌سازی

در بودجه‌ ســال‌های گذشــته 
به  دولتی  شرکت‌های  واگذاری 
عنوان یکی از اقلام ایجاد درآمد 
و منابع هزینه‌های جاری دولت 
تعریف شــدند، امــا عمده این 

شــرکت‌ها به‌جای خصوصی‌ها نصیب خصولتی‌ها 
شــدند که در هرحال برای دولــت منابعی را به 
ارمغان آورد. ضمن اینکــه در دهه اخیر این رقم 
با تغییراتی همراه بوده اســت و سال آینده نیز از 
این قائده مســتثنی نیست. ضمن اینکه این نکته 
نیز حائز اهمیت اســت که بخش خصوصی واقعی 
شــرایط یک اقتصاد درســت مانند احترام به این 
بخــش و آزادی‌های عمــل لازم را در ایران ندارد 
و حتی بعد از تصویب اصل 44 قانون اساســی و 
دستور به اجرایی شدن آن نیز اتفاقی در این حوزه 
میسر نشد و صرفا از این موضوع وسیله‌ای برای رد 

دیون و تسویه بدهی‌ استفاده شد.

حسن خوشپور
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یادداشت
باید متولی  بورس  سازمان 

باشد رمزدارایی‌ها 
بعد از تصویب ســند مرکز ملی 
فضــای مجازی که یک ســند 
حاکم و الزام آور اســت، تکالیف 
دســتگاه‌های مختلف تقریباً در 
این حوزه مشخص شد. یکی از 

نهادهایی که تا امروز قدم عملیاتی در این موضوع 
بر نداشته سازمان بورس است. در این سند صراحتاً 
موضوع توکن‌های با پشتوانه و اجازه آن برای لیست 
شدن یا نشدن در ســکوهای تبادل رمز دارایی به 

سازمان بورس سپرده شده است...

عباس آشتیانی

 صفحه 4 

با بررسی P/E تحلیلی و محقق شده؛

»امید« رکورد شکاند
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 فروش متری ملک توسط »ثمسکن«
 افزایش سرمایه 500 میلیارد تومانی »تکاردان«

 »ترب‌گلد« رونمایی شد
 کسب سود 30 همتی »وغدیر« در مجمع

 افزایش سرمایه 12.5 همتی »کگل«
 سود 3 همتی »خبرنا« بدون نرخ دستوری

 افزایش سرمایه ۵۰ همتی »وبملت«
 رشد 110 درصدی سود »بپاس«

 صفحات 10، 11 و 15 

»ولملت« زیرذره‌بین
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تسهیل ورود و خروج پول
 صفحه 9 

ارزنده‌ترین سهام 
بازارکدام است؟

سرپرســت شرکت سبدگردان الگوریتم با اشاره به 
شــیوه‌های افزایش عمق بازار عنوان کرد:

بازار دوباره صعود کرد

رشد 50 درصدی 
معاملات خرد

 مدیرعامل تأمین سرمایه امید
 از انتشار 20همت اوراق در یک‌سال خبر داد:

 صفحه 4 

چه‌کسی باید بر معاملات رمزدارایی نظارت کند
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کیش‌ایر و ایران ایر‌تور بخواهید
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بازار ســرمایه در هفته 
اول اســفندماه 1403 
کل،  شــاخص  رشد  با 
شــاخص هــم وزن، ارزش  معاملات خــرد و ورود 
نقدینگی اشــخاص حقیقی همراه بود. شاخص کل 
با رشــد حدود 5 درصدی مواجه شد و به 2 میلیون 
843 هزار و 979 واحدی رســید. شاخص هم وزن 
رشد خفیف‌تری را تجربه کرد و 2.7 درصد بازدهی 
داشت. ارزش معاملات خرد در متوسط روزهای این 
هفته با رشــد 50 درصدی نســبت به هفته قبل به 
بیش از 11.4 هزار میلیارد تومان رســید. همچنین 
حــدود 2.5 هزارمیلیارد تومان نقدینگی اشــخاص 

حقیقی را شاهد بودیم. 

بیشترین بازدهی و افت هفته
بیشــترین بازدهی در این هفته نصیب سهامداران 
»والماس«،» الکتروماد« و »فروسیل« بود که هر یک 
حدود 16 درصد بازدهی کسب کردند. بیشترین افت 

هم به ســهام »وارس«، »وآفری« و »مادیرا« تعلق 
داشــت که هر یک حدود 11 درصد کاهش قیمت 
داشــتند. در هفته مورد بررســی 63 درصد نمادها 

بازدهی مثبت داشتند. 

اخبار موثر شرکت‌ها
گزارش ماهانه شــرکت‌ها در بهمن‌ماه روانه کدال 
شــد. شــرکت‌های متاثر از دلار نیمایی با توجه به 
رشــد قابل توجه این نرخ نســبت به سال قبل با 
رشد خوبی در نرخ فروش محصولات مواجه شدند. 
شــرکت‌هایی که گزارش‌های قابل قبولی داشتند 
تعــداد زیادی بودند کــه از جمله آنهــا  می‌توان 
به نمادهای »چافســت«، »خموتور«، »ســکرما«، 
»حپارســا«،  »شــجم«،  »ســخاش«،  »کگاز«، 
»ســاربیل«، »قزویــن«، »فنــوال«، »قیســتو«، 
»غشهد«، »شــیران« و »ریشــمک«  اشاره کرد. 
آمار تورم بهمن ماه منتشــر شد که تورم ماهانه با 
رشد 0.6 درصدی نسبت به ماه قبل به 4.1 درصد 

رسیده است. بانک شهر آپ را خرید. آسیاتک یک 
شرکت خرید. در معاملات بورس کالا تیرآهن ذوب 
رشــد 9 درصد هفتگی را داشــت و پی وی ســی 
هم رشــد 20 درصد هفتگــی را ثبت کرد.  فرمول 

خوراک پالایشگاه‌ها رسما ابلاغ شد. 

افزایش سرمایه و سود
»خودرو« 940 و »خســاپا« 760 ، »خفنر« 123 ، 
»وبملت« 108، »شــلرد« 380،  »لپیام« 24،000 
درصــد افزایش ســرمایه از محــل تجدید خواهند 
داشــت. همچنین »شــپنا« 42، »هرمــز« 55  و  
»ختور« 43 درصد پیشنهاد افزایش سرمایه  از محل 
سود انباشــته را روانه کدال کردند.  »فن‌افزار« 50 
تومان، »وســکاب«30 تومان، »غصفها« 47 تومان،  
»پکویر« 100 تومان و »وغدیر« 117 تومان ســود 
در مجمع ســالانه خود تقســیم کردند. »غپینو«، 
»کپشــیر« و »گکوثر« افزایش نرخ داشتند.  در این 
هفته مجددا عرضه اولیه داشتیم و نماد »مهرمام« و 

»آلومینا« عرضه شدند. 

بازارهای جهانی و داخلی
در بازارهای جهانی هفته‌ای پر تلاطم را پشــت سر 
گذاشتیم قیمت نفت برنت با افت بیش از 7 درصدی 
هفتگی به 72 درصد در هر بشــکه رسید. قیمت هر 
اونس طلا در محــدوده 2913 دلار در حال معامله 
بــود. قیمت روی بــا افــت 100 دلاری به  2828 
دلار رسید. ســرب و آلومینوم هم به ترتیب 2012 
و 2655 دلار در تن در حال معامله بودند. قیمت هر 
تن مس با رشــد به 9540 دلار در تن رسید. قیمت 
بیت کوین هم با افت سنگین به 86 هزار دلار رسیده 
بود. در بازار طلا و ارز داخلی قیمت هر دلار بازار آزاد 
حــدود 93 هزار تومان در حــال معامله بود و  دلار 

نیمایی در مرز 68 هزار تومانی قرار دارد.  
قیمت هر سکه امامی هم حدود 77 میلیون تومان و 
هر گرم طلای 18 عیار 6.7  میلیون تومان در حال 

معامله بودند.
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اخبـار هفته

دانش‌بنیان‌ها  به  هشت‌گانه  بازارهای  تمرکز 
مدیرعامل فرابورس ایران گفت: بازار نوآفرین سال 
گذشــته تاسیس شد و در سال جاری نیز ۳ عرضه 
اولیه را تجربه کرده است و شرایط پذیرش و نگرش 

این بازار نیز کاملا با بازار سهام متفاوت است. 
محمدعلی شــیرازی افــزود: به ایــن ترتیب که 

ترکیب هیــأت پذیرش این بــازار به‌گونه‌ای طراحی‌شــده که فضای 
نوآوری و دانش‌بنیان را به‌خوبی درک کنند. این بازار شــامل ۲ تابلوی 
»دانش‌بنیان« و »رشد« اســت. سکوهای تأمین مالی جمعی می‌تواند 
برای شرکت‌های دانش‌بنیان و استارت‌آپ‌ها مفید باشد.وی عنوان کرد: 
بازارهای سهامی که شــامل دو بازار اول و دوم هستند از قدیمی‌ترین 
بازارهای فرابورس به شــمار می‌روند.  همچنین بازار ابزارها و نهادهای 
مالی نیز در فرابورس فعال اســت که شــامل انواع صندوق‌ها و اوراق 
صکوک است. شــرکت‌های دانش‌بنیان بزرگ می‌توانند در بازار اول و 

دوم پذیرش شوند.  

تأمین فراسرزمینی در دستور کار
معاون اول رئیس‌جمهــور گفت: برای تأمین پایدار 
مواد غذایی‌لازم اســت طرح‌های مختلفی داشــته 
باشیم و از جمله به سراغ کشت فراسرزمینی برویم 
و بخشی از نیازهایمان را از این طریق تأمین کنیم.

 محمدرضا عارف افزود: چنین شــرایطی مثلا در 
آفریقا فراهم اســت و مسئولان این کشورها خودشــان برای همکاری 
پیشــنهاد می‌دادند و می‌گفتند که در کشور ما زمین حاصل‌خیز و آب 
فراوان وجود دارد. این واقعیت وجود دارد که ‌در بخشــی از اقلام غذایی 
ماننــد روغن، با وجود تلاش‌های فراوان برای کشــت کلــزا و دانه‌های 
روغنی، هنوز هم به سایر کشورها وابسته هستیم ‌اما این وابستگی نباید 
به وادادگی تبدیل شــود. توزیع عادلانه کالاها در سراسر کشور، دغدغه 
مهم دیگری است که باید به آن توجه داشت، مدیران برخی زنجیره‌های 
خوشنام توزیع ‌مواد غذایی می‌توانند به دولت راهنمایی بدهند که چگونه 

می‌توان بیشتر و بهتر از ظرفیت‌های مختلف ‌کمک گرفت.

ع فعالیت اصناف تعیین حداقل دستمزد بر اساس نو
وزیر تعــاون، کار و رفاه اجتماعی گفت: ماده ۱۴۱ 
به ما این اختیار را داده اســت که بر حســب نوع 
مشاغل و اصناف دستمزد را تعیین کنیم و راهبرد 
ما حرکت به این سو است که دستمزدها بر اساس 
صنوف تعیین شود. چون گاهی حداقل‌هایی که در 

تهران وضع می‌کنیم برای یک صنف در یک اســتان دیگر ممکن است 
باعث رکود آن صنف شود.

احمد میدری افزود:‌  لازم اســت سیاســت‌هایی که از سال ۹۷ در حوزه 
مدیریت ارزی کشــور به اجرا در آمده اســت، تغییر کند. واردات کالا در 
ســال ۹۸ با ۳۶ میلیارد دلار اداره می‌شــد. آن زمان ما این مسائل ارزی 
را نداشــتیم. امســال اما با وجود این که ۶۸ میلیارد دلار مصرف ارزی و 
واردات رســمی و خروج سرمایه اتفاق افتاده، باز هم با جهش قیمت ارز 
رو‌به‌رو بودیم و این نشــان می‌دهد که در سیاست‌ها باید بازنگری شود و 

این بازنگری باید با مشارکت صاحبان کسب و کار اتفاق بیفتد.

ج شود اقتصاد از تک پایه بودن خار
دستیار ویژه رئیس جمهور گفت: اقتصاد باید از تک 
پایه بودن خارج شــود و به سمت به دست آوردن 

بازارهای جدید و حفظ بازارها حرکت کند.
حجت الاســام والمسلمین ســید محمود علوی 
افزود: اگر دســت به دســت هم دهیم و اقتصاد را 

آسیب‌زدایی کنیم دیگر عواملی مثل تحریم نمی‌تواند به کشور ما آسیب 
بزند. اگر کشورمان چیزی به عنوان نفت نداشت و کار اقتصاد این کشور 
بر محور تولید، خدمات و بازرگانی می‌چرخید وضعیت اقتصادی بهتر و 
آســیب‌ناپذیرتری پیدا می‌کرد. بسیاری از آسیب‌پذیری کشور ایران در 
اقتصاد به خاطر تک پایه بودن اقتصاد آن است‌. علوی عنوان کرد: برخی 
کشــورهایی که در امر بازرگانی و تجارت موفق هستند شاخص‌هایی را 
رعایت می‌کنند که یکی از این شاخص‌ها عرضه محصولات در بسته‌بندی 
جذاب و باکیفیت است؛ محصولی هم که در بسته‌بندی باکیفیت عرضه 

می‌کنند محصول باکیفیتی است.

گذشــته  ســال‌های  بودجه‌  در 
واگذاری شــرکت‌های دولتی به 
عنوان یکی از اقلام ایجاد درآمد 
و منابع هزینه‌های جاری دولت تعریف شــدند، اما عمده این شــرکت‌ها 
به‌جای خصوصی‌ها نصیب خصولتی‌ها شــدند که در هرحال برای دولت 
منابعــی را به ارمغان آورد. ضمن اینکه در دهه اخیر این رقم با تغییراتی 
نیز همراه بوده اســت و سال آینده نیز از این قائده مستثنی نیست. ضمن 
اینکه این نکته نیز حائز اهمیت اســت که بخش خصوصی واقعی شرایط 
یک اقتصاد درســت مانند احترام به این بخش و آزادی‌های عمل لازم را 
در ایران ندارد و حتی بعد از تصویب اصل 44 قانون اساســی و دستور به 
اجرایی شدن آن نیز اتفاقی در این حوزه میسر نشد و صرفا از این موضوع 

وسیله‌ای برای رد دیون و تسویه بدهی‌ استفاده شد.
باید یادی کنم از  حرفی که بســیار زیاد از دهان مخالفان خصوصی‌سازی 
می‌شنویم و آن نیز چیزی نیست جز همان جمله کلیشه‌ای که در کتاب 
بسیاری از معتقدان و پیروان مکتب اقتصاد دولتی خواندیم: » شرکت‌های 
خصوصی توانایی خریــداری بخش‌های دولتی را ندارند« و نکته جالب‌تر 
اینکه آنها چنین اتفاقی را در ایران ممکن نمی‌دانند اما به این ســوال نیز 
پاسخ نمی‌دهند که چرا در بقیه جهان این مهم اتفاق نیفتاده است. ضمن 
اینکه افراد مخالف اصل 44 آن را شعاری عنوان می‌کنند و دولت را متولی 
اقتصاد ایران می‌دانند، اما نکته‌‌ای در این میان وجود دارد که این افراد به 
آن توجه نمی‌کنند اینکه خصوصی‌ســازی به دو روش کلی انجام می‌شود 
و نه یک روشــی که آنها به‌طــور مدام تکرار می‌کننــد و آن را ناممکن 
می‌دانند که البته آن نیز ممکن است، اما در شرایطی که در ادامه مطلب 
می‌نویسم؛ یکی از این روش‌ها انتقال یک بخش با انتقال مالکیت است که 
شاید حرف مخالفان خصوصی‌سازی در مورد آن صدق کند )که نمی‌کند!( 
و امــا روش دوم که در آن دیگر نیازی بــه انتقال مالکیت و خرید بخش 
دولتی توسط بخش خصوصی نیست چراکه صرفا مدیر این بخش، پروژه، 
صنعــت و یا هر چیز دیگری مجبور به پرداخت مبالغ هنگفت برای خرید 
آن نیست و صرفا مبالغی را در قبال پیمانکاری، اجاره و .. پرداخت می‌کند 
که همین مورد نافی گفته آن دســته از افرادی بود که این مورد را قابل 
احقــاق نمی‌دانســتند. ضمن اینکه روش دوم تا به امروز در بســیاری از 
کشورهای دنیا عملی شده و جواب خود را نیز پس داده بنابراین می‌توان 
خصوصی‌سازی را در ایران ممکن دانست، اما مشکل اصلی اجرایی نشدن 
آن ارتباطی به اقتصاد ندارد بلکه موضوعی سیاســی است و اختلاف نظر 

بین موافقان و مخالفان آن نیز در پی همین بوده است.
همچنیــن برای اجرای این مهم در اقتصــاد الزاماتی وجود که مهم‌ترین 
آنها را می‌توان آزادســازی حقوق خصوصی‌ها دانست برای مثال می‌توان 
یک نیروگاه را به بخش خصوصی ســپرد و بعد منافعی از این ســمت به 
دولت نیز برســد و در این مورد مهم اینکــه فعالیت قابل واگذاری فضای 
فعالیت خصوصی‌ها بر آن حاکم باشــد و فعالیت‌ها به شکل کاسب‌کارانه 
شــکل بگیرد.  البته که برای روش اول نیــز تنها یک مدل اجرایی وجود 
نــدارد و می‌توان آن را به شــرکت‌های منفرد در بــازار فروخت، اما اگر 
این اتفاق از طریق بازار ســهام شــکل بگیرد دیگر نیازی به سرمایه‌های 
بزرگ نیســت و ســرمایه‌های خرد می‌تواننــد در کنار هــم این مبالغ 
 را پرداخــت کننــد که این اتفــاق خود حــرف مخالفان را به کرســی 

بطلان می‌نشاند. 
البته که علــت اصلی نیز بی‌رغبتی دولت و حاکمیت به این موضوع بوده 
کــه واگذاری را صرفا به واگذاری حقوقی محدود می‌کنند و علاقه‌مند به 
تســلط بر دارایی‌ها هستند و دولت به عنوان نهاد متولی نمی‌تواند این را 
بپذیرد که دیگر در مدیریت ایــن دارایی‌ها دخالت نکند؛ حال اگر دولت 
نمی‌خواهد مالکیت این شــرکت‌ها را واگذار کند بنابراین باید بستری را 
برای مدیریت این موارد توسط شرکت‌های خصوصی ایجاد کند و این کار 
نیز باید همراه بــا نرخ‌گذاری آزاد، صادرات آســان و بدون محدودیت و 

ایجادنکردن محدودیت‌های این چنینی باشد.

زنگ عرضه اولیه سهام شرکت آلومینای ایران با نماد »آلومینا« در بورس، 
نواخته شد.

به گــزارش »صدای بورس«، با عرضه اولیه ۵ درصد از ســهام شــرکت 
آلومینــای ایران در بــورس، »آلومینا« وارد بازار ســرمایه شــد. با این 
عرضــه اولیــه، ۹۹ میلیون و ۹۸۸ هزار و ۴۵۲ ســهم معادل ۵ درصد از 
ســهام این شــرکت به عنوان پانصد و نود و نهمین شــرکت بورسی به 
شــیوه قیمت ثابت عرضه شد. مدیرعامل شــرکت آلومینای ایران در این 
مراســم گفت: مجموعه آلومینای ایران تنها و اولین کارخانه تولید کننده 
آلومینای ایران اســت. حمیدرضا بادکوبه ناترازی انرژی را از مشــکلات 
پیش‌ روی شــرکت آلومینا دانست و خاطرنشــان کرد: ناترازی انرژی از 
مشــکلاتی است که تمام صنایع بورســی با آن دست به گریبان هستند. 
 در نظر داریم تا با تاســیس نیروگاه خورشیدی انرژی مورد نیاز شرکت را 

تأمین کنیم.

نگاه نو به خصوصی‌سازی

پلاک ۵۹۹ به »آلومینا« رسید

سرمقاله

خبـــر ویژه

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

حسن خوشپور
مدیرکل اسبق خصوصی‌سازی سازمان برنامه و بودجه

رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار، به تشریح 3 برنامه اصلی بازار 
ســرمایه برای ســال ۱۴۰۴ پرداخت و گفت: مهم‌ترین برنامه‌های 

سازمان بورس افزایش کارایی و ارتقای ارزش بازار سرمایه است.
حجت‌الــه صیدی در این همایــش گفت: همیشــه در اقتصاد در 
جاده مه‌آلود رانندگی می‌کنیم و خیلی چیزها روشــن و مشــخص 
نیست. برای ترسیم چشم‌انداز سال آینده هم، نظرها متفاوت است. 
مجموعه مؤلفه‌ها و وزن آن‌ها محل چالش اســت. شکی نیست که 
بعضی از مؤلفه‌ها عمومی‌اند و اقتصاد ایران و جهان سال‌هاست که با 
آن‌ها مواجه‌ است. برخی موارد و مولفه‌ها در سراسر دنیا، با درجاتی 
از شــدت و ضعف وجــود دارند، از جمله عدم‌قطعیت‌ها و مســائل 
زیست‌محیطی که در دنیا محل توجه است. البته مسائلی هم خاص 
اقتصاد ایران اســت؛ مانند تحریم‌هــا و ناترازی‌ها. بنابراین طبیعی 
 اســت که ما باید این‌ مولفه‌هــا  را در پیش بینی‌ها و برنامه‌ریزی‌ها 

لحاظ کنیم.

ثبات متغیرهای اقتصاد در سال ۱۴۰۴ 
صیدی در ادامه با اشــاره به موضوعات مطرح در چارچوب فعالیت 
بازار سرمایه افزود: برآورد من و همکارانم در بازار سرمایه این است 
که متغیرهای اقتصاد در ســال ۱۴۰۴ از ثبات برخوردار خواهد بود 
و تغییر عمده‌ای را در شــرایط اقتصادی پیش‌بینی نکرده‌ایم. البته 
همیشــه متغیرهای غیرقابل پیش بینی وجــود دارد. صیدی ادامه 
داد: بنابراین، ما باید برای این فضا برنامه‌های بازار سرمایه را تنظیم 
کنیم. البته اگر اتفاق دیگری افتاد و گشــایش خوبی حاصل شــد، 
با یک برنامــه جدید و پیش‌رونده حرکت می‌کنیم و اگر شــرایط 
سخت‌تر از وضعیت فعلی شد، باز هم معتقدیم باید فضا را مدیریت 
کرد و از پیچ‌ها و گردنه‌ها عبور کرد، چون بدترین اتفاق در جا زدن، 

ناامید شدن و کار نکردن است.

سه برنامه بازار سرمایه در سال آینده
رئیــس ســازمان بــورس و اوراق بهــادار در بخــش دیگــری از 
صحبت‌هایش با تشریح ۳ برنامه بازار سرمایه در سال آینده توضیح 
داد: برای سال آینده ۳ برنامه را برای بازار سرمایه پیگیری خواهیم 
کرد. اولین برنامه، افزایش کارایی بازار اســت. در این خصوص تمام 
نهادهای ناظر در بازار سرمایه وظیفه دارند که به تحقق این برنامه 

کمک کنند.

شفافیت، هدف اصلی بورس
صیــدی افزود: این روند از ۲۵ ســال پیش در بازار ســرمایه آغاز 
شــده و تا به امروز ادامه داشــته است؛ شــفافیت هدفی است که 
همه دنبال آن هســتیم. تلاش می‌کنیم که شفافیت را بالا ببریم تا 
از حقوق ســهامدار صیانت شود و سهامدار بتواند ریسک و بازده را 
برآورد کند. وی ادامه داد: در این رابطه، کارهای مختلفی را تعریف 
کرده‌ایــم و اقداماتی در حال پیگیری اســت، اما یکی از مهم‌ترین 
کارها و مهم‌ترین متغیرها بحث نظام راهبری شرکتی است. حدود 
۷۵۰ شــرکت در بورس حضور دارند، از شــرکت‌های بسیار بزرگ 

)با ارزش چند صد همت( تا شــرکت‌های متوسط و کوچک، برخی 
از این شــرکت‌ها در اجرای نظام حاکمیت شــرکتی نقصان دارند. 
تغییرات پی در پی مدیران و نبود برنامه‌ای مشخص و عملیاتی برای 
مدیریت، شرکت‌ها را آزار می‌دهد. حتی در شرکت‌های سودآور هم 
گاه این ضعف‌ها را مشــاهده می‌کنیم. بنابر این الزام داریم راهبری 
شــرکتی و شایسته سالاری را تا حد امکان و وظیفه سازمان بورس 

ارتقا دهیم.
صیــدی اعلام کرد: یکی دیگر از مؤلفه‌ها در بحث شــفافیت، بحث 
صورت‌های مالی است. به عنوان مثال صورت مالی بانک‌ها ابهامات 
بیش‌تری دارد، بانک‌ها باید بر روی ســاختار سرمایه و بدهی خود 
بیشــتر کار کنند. گزارش‌های حسابرســی برخی بانک‌ها نیز پر از 
بند مشــروط است که آن را از سودمندی خارج می‌کند، در نتیجه 
روی ارتقــای کیفیت گزارش‌گری مالی باید مشــخصاً کار شــود، 
چرا کــه این مولفه مهم‌ترین منبع تصمیم‌گیری در بازار ســرمایه 
است. همین‌طور گزارش‌های تفسیری که به خوبی در بورس مورد 
اســتفاده قرار می‌گیرد، متاسفانه گاه در جاهای دیگر مورد استفاده 
قرار نمی‌گیرد. بنابراین اولین برنامه سازمان بورس، افزایش کارایی 

است تا بازار بتواند به صورت طبیعی کار کند.
وی افزود: احترام گذاشتن به طبیعت بازار بسیار مهم است. باید به 
واکنش طبیعی بازار بها داده شود. وقتی بازار به طور طبیعی پیش 
می‌رود، در بلندمدت همه برنده‌ خواهند بود. هر چند در کوتاه‌مدت 
می‌توان بازار را دســتکاری کرد و محبوب هم شد، ولی این کار در 
نهایت به ضرر بازار تمام می‌شــود. بنابراین، رساندن بازار به حالت 
طبیعی خود، اولین برنامه ماست که با اصطلاح فنی، کارایی نامیده 

می‌شــود. نباید انتظار داشت وقتی شــرایط به گونه‌ای دیگر است، 
شــاخص رفتار دیگری از خود نشــان دهد، زمانــی که چند اتفاق 
می‌افتد که همه نگران کننده اســت، نباید انتظار داشــت شاخص 
چند هزار واحد رشد کند، یا زمانی که همه شرایط مثبت است اگر 
بازار ریزشــی باشد، باید شک کرد. رســاندن بازار به حالت طبیعی 

خود یا افزایش کارایی بازار اولین وظیفه سازمان بورس است.

بهبود عملکرد شرکت‌ها
رئیس ســازمان بورس گفت: موضوع دوم؛ بهبود عملکرد شرکت‌ها 
اســت که عملکرد آن‌ها وابسته به مدیران است. اما سازمان بورس 
هــم نظارت و الزاماتی دارد که می‌توانــد کمک کند. نظام راهبری 
شرکتی و ثبات مدیریت با الزام به تعهد به برنامه‌ها و عمل کردن به 
برنامه‌ها ضروری اســت. بهبود عملکرد شرکت‌ها را باید از دو سطح 
شــرکت و کلان بررسی کرد؛ در سطح بنگاه یا شرکت در برخی از 
موارد سهامدار، سهام را می‌خرد اما انحراف‌های زیادی در گزارش‌ها 
مشــاهده می‌شود و حتی اساسنامه شــرکت رعایت نمی‌شود، باید 
با اصلاح وضع شــرکت به ســهامداران کمک کرد، در سطح کلان 
هــم باید وضع را اصلاح کرد به عنوان مثال مســئله ناترازی انرژی 
لطماتی را وارد می‌کند. در تابستان، سود و زیان شرکت‌ها به دلیل 
ناترازی انرژی تحت تأثیر قطعی بــرق قرار می‌گیرد. قیمت‌گذاری 
پالایشــگاه‌ها گاهی به هم می‌ریزد. پالایشــگاهی کــه می‌تواند با 
تولید بنزین مرغوب و فروش آن، ســود خوبی ببرد، ملزم می‌شود 
که ســوخت معمولی تولید کنــد و آن را با ضرر بفروشــد؛ همان 
پالایشگاهی که پیشرفته اســت و اصلًا برای صادرات احداث شده 
است. قیمت‌گذاری دســتوری باید حتی المقدور حذف شود. البته 
سازمان بورس تمرکز خوبی بر صنایع دارد چنان‌که با برگزاری میز 

صنعت چالش‌های کلان هر صنعت را بررسی می‌کند.

توسعه و افزایش ارزش بازار است
وی با بیان این‌که قیمت‌گذاری باید از طریق شرکت‌ها انجام شود، 
اعلام کرد: برنامه ســوم ما؛ توسعه و افزایش ارزش بازار است که از 
طریق عرضــه اولیه‌های بیش‌تر و پذیرش بیش‌تر انجام می‌شــود. 
امیدوارم بتوانیم در سال ۱۴۰۴ به عدد ۱۰۰۰ شرکت پذیرفته شده 
در بورس برسیم، هنوز شرکت‌های بزرگی در اقتصاد ایران داریم که 
وارد بورس نشده‌اند، این شرکت‌ها اگر وارد بورس شوند، هم هزینه 
تأمین مالی کاهش می‌یابد و هم شــفاف‌تر می‌شود و امکان توسعه 

بیش‌تری نیز پیدا می‌کنند.
صیــدی در پایان گفت: تعریف ابزارهای جدید و توســعه ابزارهای 
کنونی و کاربرد آنان، به ویژه در بورس کالا و بورس انرژی، بســیار 
مهم است، امید اســت با همکاری بورس‌ها، نهادهای مالی، اعم از؛ 
کارگزاری‌ها، تأمین ســرمایه‌ها، سبدگردان‌ها، شرکت‌های پذیرفته 
شــده و ... بتوانیم ارزش بازار ســرمایه ایران را بــه تولید ناخالص 
داخلی‌مان نزدیک کنیم. آرزو داریم که تولید ناخالص داخلی آن‌قدر 
بالا برود که بتوانیم با رقبای منطقه‌ای شــانه به شانه حرکت کنیم. 
امیدواریم در ســال ۱۴۰۴ سال به مراتب بهتری را در پیش داشته 

باشیم.

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار در همایش »چشم انداز اقتصاد ایران ۱۴۰۴« مطرح کرد؛

تلاش می‌کنیم در سال آینده بازار به‌مراتب بهتری داشته باشیم

بازار دوباره صعود کرد

رشد 50 درصدی معاملات خرد
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رویداد هفته
واگذاری ۴درصد سهام »فارس«

هیــأت واگــذاری بــه ریاســت وزیر اقتصــاد با 
واگذاری ۴ درصد از ســهام صنایع پتروشــیمی 
 خلیج فــارس به ارزش حدود ۶۲ همت در بورس 

موافقت کرد.
این هیأت در جلســه روز ششــم اســفند ۱۴۰۳ 

قیمت پایه و شرایط واگذاری شرکت »صنایع پتروشیمی خلیج فارس« 
و »صندوق ســرمایه‌گذاری ETF پالایشــی یکم« را جهت واگذاری از 
طریق بورس و همچنین ۵ جایگاه ســوخت را جهت واگذاری از طریق 
مزایده به تصویب رســاند. هیأت واگذاری در این جلســه درخصوص 
»نحوه رعایت مقــررات بورس درخصوص الزام شــرکت‌های پذیرفته 
شــده به انعقــاد بازارگردانی قبل از عرضه اولیــه« و همچنین »نحوه 
اســتفاده از خدمات شرکت‌های تأمین سرمایه در موضوع تعهد خرید 
 ســهام در عرضه اولیه شــرکت‌های پذیرش شــده در بازار سرمایه« 

تصمیم‌گیری کرد.

۲۹۷ مجمع، آنلاین برگزار شد
مسئول برگزاری مجامع الکترونیک سپرده‌گذاری 
مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه، گفت: از ابتدای 
امســال تا هفته اول اسفند، ۲۹۷ مجمع آنلاین از 

بستر »دیما« برگزار شد.
پوریا خاوری افزود: تا پایان امسال نیز قرار است ۱۰ 

مجمع دیگر از این بســتر برگزار شــود. ضمن اینکه در ماه‌های فروردین 
ماه ۱۴ مجمع، اردیبهشــت ۱۳ مجمع، خرداد ۲۹ مجمع، تیر۶۳ مجمع، 
مرداد ۱۹ مجمع ، شهریور ۱۶ مجمع، مهر ۹ ، آبان ۱۴، آذر ۵۰، دی ۳۹ 
و بهمن ماه ۲۲ مجمع آنلاین از بستر دیما برگزار شده است. بهره‌گیری از 
بستر سجام برای احراز هویت سهامداران، شفافیت بالا به واسطه رأی‌گیری 
الکترونیک، امکان حضور نهادهای نظارتی در مجامع به روش الکترونیک، 
امکان حضور هم‌زمان ســهامداران در چند مجمع، امکان پرسش و پاسخ 
میان ســهامداران و هیأت رئیســه مجمع و وجود تــالار گفت‌و گو برای 
برقراری تعاملات بین سهامداران از مزایای سامانه »دیما« به شمار می‌رود.

وکراسی با تحول بورس تهران کاهش بور
معــاون عملیات بازار بورس تهران گفت: ســامانه 
یکپارچه بورس تهران )سیبا( به منظور سهولت در 
ارسال مدارک و تسریع فرایند امور اجرایی معاونت 
عملیات بازار طراحی شده که در سه سطح کارگزار، 
کارشناس و مدیر قابل دسترسی است و شامل امور 

اجرایی عملیات بازار اعم از بازارگردانی، معاملات خارج از ساعت، عرضه 
اولیه، معاملات عمده و معاملات بلوک خارج از پایاپای است.

مهدی زمانی افزود: استقرار سیبا موجب ایجاد یکپارچگی در فرایندهای 
اجرایی اعم از فرایندهای داخلی و خارجی بورس تهران شــده و نتیجه 
آن کاهــش بوروکراســی اداری، افزایش دقت در کارهــا، کاهش قابل 
توجــه خطا، کاهش زمان انجام فرایندهای عملیات بازار و ایجاد بایگانی 
الکترونیک خواهد بود. در این سامانه عملیات بازار سهام نظام‌مند خواهد 
شــد و وضع هر درخواســت و علت رد و یا نقص مدارک مشخص است. 

همچنین ارتباط با کارگزار بصورت سیستمی است.

انحراف در اجرای اصل 44
دیدگاه

ابلاغیــه اصــل 44 قانون اساســی بر 
دولتی  بخش‌هــای  خصوصی‌ســازی 
تأکیــد دارد البتــه بــه جــز صنایع 
اســتراتژیک و حســاس که مرتبط با 
امنیت ملی هستند ولی در بقیه موارد 
دولــت می‌تواند بنگاه‌هــا و واحدهای 

تولید تحــت مالکیت خود را به بخش خصوصی واگــذار کند. این ابلاغیه 
به خوبی حیطه وظایف دولت را تشــریح کرده اما در عملیاتی ساختن آن 
موفق نبوده اســت. از قلم نیفتد که در این مدت به جای اینکه اصل را بر 
توســعه کامل بخش خصوصی بگذاریم و از ظرفیت‌های تولیدی این بخش 
بهره حداکثری را ببریم تا از قبال این اقدام تولید بالا، اشتغال فراوان و غیره 
رقم بخــورد؛ تمام تلاش دولت این بوده واحدهــای تولیدی را تا می‌تواند 
به قیمت بالاتر به بخش خصوصی واگــذار کند ولی اینکه بعد از واگذاری 
بخش خصوصی چه خواهد کرد، چگونــه اموراتش را خواهد گذراند و چه 
سرنوشتی در انتظارش هست، اصلًا برایش مهم نیست. ضمن اینکه نتیجه 
این سیاست اشتباه، آن شد که نه‌تنها از خصوصی‌سازی سودی عاید دولت 
نشــد بلکه کشــور را متحمل زیان‌هایی هم کرد. به عنوان مثال کارخانه 
نســاجی را به فروش رساند، اما سوال این مهم در این میان اینکه »کمکی 
به رشــد صنعت نساجی در کشور شد؟«؛ جواب کاملا مشخص است، خیر! 
چون بخش خصوصی پس از مدتی که پی برد نمی‌تواند با این شرایط ادامه 
کار دهد، تصمیم گرفت ماشین‌آلات نساجی را به فروش برساند و کارخانه 
را تخریب و به جای آن برج‌سازی کند. همچنین دولت باید تکلیف خود را 
روشــن می‌کرد آیا نیازمند پول کارخانه نساجی بود یا نیازمند اشتغالی که 
این کارخانه می‌توانســت ایجاد کند؛ اگر نیازمند پولش بود پس کاری که 
انجام داده درســت است اما اگر نیازمند اشتغال و تولیدش بود باید بگوییم 

روش کاملًا غلطی را  در پیش گرفت.
اگــر به کشــورهای دیگر نیز نگاهی داشــته باشــیم وقتی بــه الگوهای 
خصوصی‌ســازی در آلمان یا در جمهوری چک می‌نگریم متوجه می‌شویم 
برای دولت‌های این دو کشــور »اهلیت« مهمتر از واگذاری صرف اســت؛ 
به عبارت بهتر بخش خصوصی که خواســتار خرید بنگاه دولتی است چه 
برنامــه‌ای برایش دارد و چه می‌خواهد انجام دهد. در این کشــورها بخش 
خصوصی ابتدا باید برنامه ارائه دهد، ســپس این برنامه‌ها امکان‌ســنجی و 

صحت‌سنجی می‌شوند و در نهایت دولت به معامله مبادرت می‌ورزد.
این را نیز نباید فراموش کرد که بخش خصوصی باید اهل فن باشد و اگر از 
این ویژگی محروم باشد صلاحیت لازم برای به دست آوردن مالکیت بنگاه 
دولتی را ندارد. البته باید اشــاره کرد معمــولاً در ایران آنهایی که اهل فن 
هســتند معمولاً پول ندارند ولی بهتر است دولت برای اینها شرایطی را در 

نظر بگیرد و به آنها کمک کند تا صاحب بنگاه یا کارخانه شوند. 
جای تاسف و حزن دارد که خصوصی‌سازی در ایران به انحراف کشانده شد 
و به جای اینکه در خدمت تولید و افزایش ثروت ملی به کار گرفته شود، در 
جهت دیگر اهداف مورد استفاده قرار گرفت. چندین مصادیق در خصوص 
این انحرافات وجود دارند مثلٌا در قضیه هپکو، کشت و صنعت مغان، شرکت 
صنایع آذرآب و نیشــکر هفت‌تپه به وضوح انحراف در واگذاری‌ها مشاهده 
شد. چرا این اتفاقات رخ داد؟ چون نگاه این بود که کسی پیدا شود فقط به 
دولت پول بدهد نه اینکه کســی پیدا شود تا اشتغال را توسعه بخشد و در 
حوزه اقتصاد مولد فعالیت جدی داشته باشد و در نتیجه افراد غیرمتخصص 
کــه فقط آماده پرداخت پول بودند »کــه در نهایت پول هم ندادند« مالک 

این شرکت‌ها شدند. 
اقتصاد ملی ایران از واگذاری‌ها فعلًا ســودی نبرده و با همین دست فرمان 
جلو برویم مولدســازی هم جواب نخواهد داد. معنای مولدسازی آن است 
که تجهیزات کارخانجات نوســازی شوند، طرح جدید به کار گرفته شود و 
افراد لایق ســکان‌دار هدایت واحدهای تولیدی شوند، اما با این شیوه قطعاً 
هیچ‌یک از این ملزومات اجرایی نخواهند شد. علاوه بر آنکه در اجرای اصل 
44 دچار انحراف شــده‌ایم حتی برخی می‌خواهند تفاســیر اشتباه از این 
قانون ارائه دهند و آن را تفســیر به رأی کنند. هزینه‌های تولید به شــدت 
افزایش پیدا کرده و اگر به دنبال اجرای قانون خصوصی‌سازی هستیم باید 
تولید را به صرفه کرد و حاشیه سود آن را افزایش داد. با خصوصی‌سازی و 
اجرای صحیح اصل 44 به راحتی می‌توان به ناترازی‌ها در کشــور پایان داد 
به خصوص ناترازی انرژی. بخش دولتی یا خصولتی توان مقابله با ناترازی‌ها 
را ندارند و هنر اینها فقط زیســتن در فضای اقتصاد دســتوری و ارتزاق از 
رانت‌های عظیم دولتی است. بخش خصوصی واقعی به اقتصاد کشور جان 
می‌دهد، شریان‌های تولید را تازه می‌سازد، اشتغال را افزایش می‌دهد، نشاط 
را به فضــای اقتصادی بازمی‌گرداند، انگیزه کار و تولید را تقویت می‌کند و 
در نهایت به گســترش عدالت در جامعه کمک خواهد کرد. لازم اســت در 
شیوه اجرای اصل خصوصی‌سازی و فرایندهای واگذاری واحدهای تولیدی 

بازنگری شود؛ طوری که امکان خطا در آن به کمترین حد برسد.

سازمان بورس از فین‌تک‌ها حمایت کرد
مدیر پژوهش و توســعه سازمان بورس با اشاره به 
چالش‌‌های رگولاتــوری در مواجهه با فناوری‌‌های 
نوین در رویداد فینشورتک، گفت: ایجاد تعادل بین 
پذیرش تکنولوژی و حفظ ثبات بازار ســرمایه لازم 
اســت. چرا که نقش اصلی رگولاتور در مواجهه با 
پدیده‌‌های ناشناخته، ایجاد ثبات در آن حوزه است. 

امیر بهداد ســامی افزود: تعامل ســازمان بورس بــا فناوری‌های نوین 
از جمله فین‌ تک، فین‌ شــورت و اینور‌تیک برقرار بوده و بازار ســرمایه 
در بســیاری از موارد بهره‌بردار این ابزارهاســت. هوش مصنوعی هم در 
فرایندهای بازار ســرمایه می‌تواند در کشف تقلب، مبارزه با پولشویی و 
رعایت مقــررات به نهادهای ناظر کمک کند. ســازمان بورس در حال 
بازنگری ابزارهای تأمین مالی برای حمایت بیشــتر از فعالان این حوزه 
است. همچنین با توسعه سندباکس‌‌های مشترک و ایجاد فضاهای آزمون 

می‌توان دغدغه‌‌های رگولاتوری را کاهش داد.

مسعود دانشمند
تهران اتاق  نمایندگان  هیأت  عضو 

گزارشی درباره میزان تحقق واگذاری‌ها

بنویسید  خصوصی‌سازی‌ بنویسید  خصوصی‌سازی‌ 
بخوانید  خصولتی‌سازیبخوانید  خصولتی‌سازی

سعید امینی
اقتصادی وزنامه‌نگار  ر

کشــورهای موفق و توسعه‌یافته بقای 
اقتصادی خود را وابسته به ادامه حیات 
بخش خصوصی واقعی می‌دانند؛ بخشی 
کــه در آن انگیزه، ایده‌های نو و رقابت واقعی وجود دارد و مدام 
به تولید ناخالص داخلی و ثروت کشور می‌افزایند. کارشناسان 
اقتصــادی براین باورند که بخش خصوصــی معجزه‌گر اقتصاد 
محسوب می‌شــود اما به شرط اینکه در فضای سالم و شفاف به 
ایفای نقش بپردازند و دولت هم بسترهای لازم برای فعالیت‌شان 
را فراهم کند. با وجود اینکه در بند )ج( اصل 44 قانون اساسی 
بر فعالیت بخش خصوصی همســو با دو بخش دولتی و تعاونی 
تاکید شد اما همچنان 80 درصد اقتصاد ایران به صورت دولتی 
یا شبه‌دولتی اداره می‌شود و بخش‌های تعاونی و خصوصی فقط 
20 درصد اقتصاد ایران را در اختیار دارند. مسئله اصلی، دلایل 
شــکل نگرفتن بخش خصوصی توانمند در ایران و چرایی عدم 
پیاده‌سازی موفق بند )ج( اصل 44 قانون اساسی است؛ گزارش 
پیش‌رو با این زاویه دیــد می‌خواهد به دلایل ناکامی این اتفاق 
بپردازد. در این گزارش »اطلاعات بورس« با دو نفر از کارشناسان 

اقتصادی نیز به بحث و گفت‌وگو نشست.
*****

اختلاف بر سر عملکردها، از کامیابی تا ناکامی
خصوصی‌ســازی، واگذاری بنگاه‌های دولتی به این بخش و چابک‌سازی 
دولت، بارها و بارها در دو دهه گذشــته مطرح شــده و تلاش دولت‌ها 
نیز بر این بوده خصوصی‌ها تقویت شــوند و اقتصاد ایران رویکرد رقابتی 
به خود بگیرد. طبق نظر کارشناســان، »اقتصاد دولتی« آفت است؛ زیرا 
برای ســرپا نگه داشتن بنگاه‌های دولتی باید منابع مالی عظیم به آن‌ها 
تزریق شــود که البته بهره‌وری و خروجی آن هم اندک اســت. براساس 
مطالعه‌های صورت گرفته با محور اقتصادهای موفق و دارای رشد پایدار، 
بخش خصوصی در بستر فعالیت‌های اقتصادی حضور مستمر و وسیعی 
دارنــد و دخالت دولت صرفا محدود به حوزه‌های حســاس و مرتبط با 
سلامت، آموزش و معیشت جامعه است. به همین دلیل در این اقتصادها، 
مسئله بر سر کیفیت دخالت دولت در اقتصاد نه میزان دخالت آن است.

اصل ۴۴ قانون اساسی، نظام اقتصادی ایران را بر پایه سه بخش دولتی‏، 
تعاونی و خصوصی با برنامه‌ریزی منظم و صحیح اســتوار تقسیم‌بندی 
می‌کند‏. بخش »دولتی«، شامل همه صنایع بزرگ‏، صنایع مادر، بازرگانی 
خارجی‏، معادن بزرگ‏، بانکداری‏، بیمه‏، تأمین نیرو، ســدها و شبکه‌های 
بزرگ آبرســانی‏، رادیو و تلویزیون‏، پســت، تلگراف و تلفن‏، هواپیمایی‏، 
کشتیرانی‏، راه و راه‌آهن و مانند این‌هاست که به صورت مالکیت عمومی 
در اختیار دولت است‏. بخش »تعاونی« نیز شامل شرکت‌ها و موسسه‌های 
تعاونی تولید و توزیع اســت که در شهر و روستا بر طبق ضوابط اسلامی 
تشکیل می‌شود و بخش »خصوصی« هم شامل آن قسمت از کشاورزی‏، 
دامداری‏، صنعت‏، تجارت و خدمات می‌شــود کــه مکمل فعالیت‌های 
اقتصادی دولتی و تعاونی است‏. مالکیت در این سه بخش تا جایی که با 
اصول دیگر این فصل مطابق باشد و از محدوده قوانین اسلام خارج نشود 
و موجب رشــد و توسعه اقتصادی کشور شود و مایه زیان جامعه نشود، 

مورد حمایت قانون است‏.
با وجود تلاش‌های مســتمر اجرایی و پژوهشی در دو دهه گذشته )با 
ارجاع به قانون اساسی(، به‌نظر می‌رسد در مقوله خصوصی‌سازی موفق 
عمل نکرده‌ایم و عملکردها به نحوی بوده که به جای »خصوصی‌سازی«، 
»خصولتی‌سازی« اتفاق افتاده است. اینکه چقدر در اجرایی‌سازی اصل 
44 قانون اساســی موفق عمل شــده و چند درصد از اقتصاد ایران به 
بخش خصوصی واگذار شــده از موضوع‌های مهمی اســت که سال‌ها 
مورد بحث و بررســی قــرار دارد و دیدگاه‌ها و نظرهای مختلف درباره 
آن شــکل گرفته است. از یک‌ســو، دولت‌ها از عملکرد خود در حوزه 
خصوصی‌سازی دفاع می‌کنند، از سوی دیگر، فعالان اقتصادی این دفاع 

را نا‌به‌جا و غیرواقعی می‌دانند.

نتیجه اجرای سیاست‌های اشتباه، رانت و ناترازی
مرکــز پژوهش‌هــای مجلس در تازه‌تریــن گزارش انتشــار یافته‌اش 
)1403( نشان می‌دهد در 11 ماه نخست سال 1402، تنها 28 درصد 

از هدفگذاری بودجه‌ای از قبال واگذاری شــرکت‌های دولتی به بخش 
خصوصی محقق شد، در صورتی که در بودجه همان سال، مصوب شده 
بود که درآمد حاصل از واگذاری دارایی‌های دولتی، باید بیش از 105 
هزار میلیارد تومان باشــد اما تنها 27.2 هزار میلیارد تومان آن محقق 
شــد. قانون بودجه )1403( نشــان می‌دهد مجموع منابع پیش‌بینی 
شــده از محل خصوصی‌سازی، نســبت به قانون )1402(، حدود 43 
درصد کاهش یافته اســت و در بودجه )1403( بر‌خلاف بودجه ســال 
قبل از آن، اینگونه مصوب شــد که دولت در فرایند خصوصی‌ســازی 
تنها از دو محل »واگذاری ســهام شرکت‌های دولتی« و »فروش سهام 
و سهم‌الشراکه شــرکت‌های دولتی وابسته به جهاد کشاورزی« درآمد 

داشته باشد. 
نتیجه اجرای اشتباه مهم‌ترین اصل‌ قانونی اقتصادی )بند )ج( اصل 44 
قانون اساســی( باعث شــده چالش‌های عمده‌ای همچون فساد، رانت، 
ناتــرازی )تقریبا در همه بخش‌ها(، نوســان‌های شــدید قیمت و نبود 
شــفافیت در اقتصاد ایران نفوذ کنند. آمار‌ها نشان می‌دهند در تعدادی 
از بخش‌های اقتصادی، ســهم بخش خصوصــی میان یک تا 10 درصد 
و بعضاً 20 درصد اســت یا اینکه در تعــدادی از بخش‌ها گرچه عنوان 
بخش خصوصی به آن صنعت اطلاق می‌شود اما سهامداران و مالکان آن، 

نهاد‌های شبه‌دولتی هستند.
کارشناســان معتقدنــد ناتــرازی مــواردی هماننــد صندوق‌هــای 
بازنشســتگی،انرژی، خودروســازی و نظام بانکی همــه محصول توجه 
نکردن و یا اجرا نشــدن دقیق بند )ج( اصل 44 قانون اساســی اســت. 
براســاس همان گزارش مرکز پژوهش‌های مجلس )1403( سهم بخش 
خصوصی در صنعت نفت و پتروشیمی تنها یک درصد است؛ به طوریکه 
بررسی عملکرد صنعت نفت و پتروشیمی در پاییز 1401 نشان می‌دهد 
ســازمان تأمین اجتماعــی؛ 45 درصد، دولت )شــرکت ملی پالایش و 
پخش فرآورده‌های نفتی(؛ 35 درصد، سهام عدالت؛ 11 درصد و تأمین 
اجتماعی نیروهای مسلح )ساتا(؛ 8 درصد مدیریت صنعت نفت کشور را 

در اختیار داشتند.

اولویت اصلی دولت در انجام وظیفه
البته بــه اجماع کارشناســان از دلایل موثر در حوزه ناتــرازی انرژی، 
قیمت‌گذاری دستوری اســت، این مدل از قیمت‌گذاری، رانت عظیمی 
را میان شــرکت‌ها و نهادهای خصولتی توزیع کرده و در چنین شرایط 

نابرابری بخش خصوصی توان رقابت را از دست داده 
است. 

رضا وفایی‌یگانه، کارشناس اقتصادی درباره مسئله 
ناترازی انرژی به »اطلاعات بــورس« می‌گوید: به 
عنوان مثــال در حوزه تولید انــرژی، دولت بخش 

خصوصی را مجبور می‌کند، انرژی تولیدشــده را با قیمت اعلامی دولت 
بفروشــد اما خصوصی‌ها که به دنبال نفع و ســود خود هستند از تولید 
انرژی که ســودی و عایدی برای آن‌ها نداشته باشد، پرهیز می‌کنند. به 
همین دلیل بهتر است دولت به‌صورت مستقیم، خریدار انرژی تولیدشده 
توســط این بخش باشد و آن را با سوبســید به دست مردم و واحدهای 
تولیدی برســاند که هم مشــکل ناترازی رفع شــود و هم اینکه بخش 
خصوصی انگیزه ورود به این عرصه را داشته باشد. میزان دخالت دولت 
در بازار از دیگر عوامل موثر در بی‌رغبتی بخش خصوصی است و به گفته 
وفایــی یگانه، دولت باید به بازار احترام بگذارد و نباید در قیمت‌ها قائل 
به هر نوع دخالت باشد. در واقع دولت بهتر است در مقام ناظر بی‌طرف، 
بستر اقتصاد رقابتی و تسهیل ورود مواد اولیه به داخل را فراهم کند، در 
چنین شرایطی قطعاً بازار مسیر خود را می‌یابد و در آن حرکت می‌کند.

با سیاست‌های اشتباه، نوسان‌گیری جای تولید را گرفت
رفع چالش‌هــای بخش تولید از آن جهت اهمیت 
دارد کــه محمود کریمی بیرانوند، معاون ســابق 
توســعه کارآفرینی و اشــتغال وزارت تعاون، کار 
و رفــاه اجتماعی هم در گفت‌وگــو با »اطلاعات 
بــورس« آزادســازی تولید را ضــروری می‌داند 

و عنوان می‌کند، در اقتصاد اســامی بر آزادســازی تولید و مشارکت 

مردم در آن تاکید شــده؛ این بدان معناســت که مردم باید آزادانه به 
تولید بپردازند و صرفاً تولید را نباید به ســرمایه‌داران و شــرکت‌های 
بزرگ محدود بســازند. به گفته کریمی بیرانوند، مردم به‌جای فعالیت 
در بخش تولید، به نوســان‌گیری در بازار طلا، دلار و ارزهای دیجیتال 

ورود کرده‌اند. 
همین رفتار نشــان می‌دهد مردم از تولید ناامید شده‌اند و دلیل اصلی 
آن اجرای سیاســت‌های اشــتباه اســت. ولی اگر تولید را آزاد کنیم، 
هزینه‌های آن را کاهش دهیم و آموزش‌های لازم در اختیار مردم قرار 

گیرند، قطعاً جذابیت تولید هم افزایش پیدا می‌کند.
البته معاون سابق وزیر تعاون، کار و رفاه اجتماعی برای اجرای بهتر بند 
)ج( اصل 44 قانون اساســی راهکار هــم ارائه می‌دهد، از دید او آمایش 
منطقه‌ای و تمرکز بر مزیت‌های اقتصادی هر اســتان ضروری است؛ به 
طوریکه اگر در سال‌های گذشته به مزیت نسبی اقتصاد هر استان توجه 
می‌شــد شــرایط بهتری می‌بود. به همین دلیل حتماً باید این مزیت‌ها 
احصاء شــود و بخش خصوصی برای ســرمایه‌گذاری و فعالیت مولد به 

سمت آن سوق داده شود. 

اولویت‌های هفت‌گانه دولت
مشــکلات در‌هم‌تنیده‌ای، اقتصاد ایران را آزار می‌دهد؛ برداشــت‌های 
اشــتباه، تفســیر به رأی کردن مفاهیم اصولی و پایــه‌ای اقتصاد، نبود 
اولویت‌بندی و شیوه نادرست اجرای قانون سبب شده‌ است وضع کنونی 

در اقتصاد ایران به وجود آید.
 اگر بند )ج( اصل 44 قاتون اساســی به درستی اجرا می‌شد و دولت‌ها 
در واگــذاری شــرکت‌های دولتی نهایت دقت را بــه کار می‌گرفتند و 
خروج از فعالیت‌های اقتصادی را به شیوه صحیح اجرا می‌کردند، قطعاً 
امروز بخش خصوصی پویا، فعال و پیشــرو را شــاهد بودیم. متاسفانه 
واگذاری اموال دولتی یا بهتر اســت بگوییم مولدســازی طوری اتفاق 
افتاده که بیش‌تر به کام شــبه‌دولتی‌ها بوده تا بخش خصوصی واقعی. 
 اکنون بخــش اقتصاد خصولتــی در کنار دیگر بخش‌هــا خودنمایی 

می‌کند.
اگر دولت درصدد اجرای صحیح بند )ج( اصل 44 قانون اساســی است، 
باید نخست، واگذاری‌ها را شفاف انجام دهد. دوم، ورود بخش شبه‌دولتی 
به فعالیت‌های اقتصادی را منع کند. ســوم، واگذاری شرکت‌ها در قالب 
رد دیون متوقف شود. چهارم، سرکوب قیمت‌ها را متوقف کند. پنجم، ارز 
را تک‌نرخی کند. ششــم، قیمت‌گذاری دستوری را کنار بگذارد و هفتم 

اینکه، مردم را وارد چرخه تولید و فرایندهای اقتصادی سازد. 
بدین ترتیب تأمین مالی جمعی تقویت می‌شود، رانت و فساد به تدریج 
کاهش می‌یابد و فضای نســبی رقابتی در بستر اقتصاد شکل می‌گیرد. 
با این گزاره‌هاســت که آنوقت می‌توان گفت دولت خود را مقابل بخش 
خصوصی قرار نمی‌دهد. با انجام این اقدام‌های کلی و اساسی، می‌توان به 

آینده خصوصی‌سازی امیدوار شد. 
کلید حل مشــکلات اقتصادی در گرو تقویت بخش خصوصی در قالب 
اصــول 43 و 44 قانون اساســی و اجرای دقیق سیاســت‌های اقتصاد 

مقاومتی )تاب‌آوری اقتصادی( است. 
اقتصاد دولتی، دولت را تنبل می‌کند، فساد را از افزایش می‌دهد، رقابت 
را از بیــن می‌برد، انگیزه تولید را کاهش می‌دهد، بی‌عدالتی را تشــدید 
می‌کند و شــرایط را طوری شکل می‌دهد که هدررفت منابع و انحراف 
در هدایــت مالی اتفاق خواهد افتاد. اینکــه امروز ناترازی‌ در بخش‌های 
مختلف به وضوح به چشــم می‌خورد، امری پذیرفتنی اســت اما این را 
هم باید پذیرفت که ریشــه این ناترازی‌ها در تحریم‌ها نیســت، بلکه در 
اقتصاد دولتی یا شبه‌دولتی غیرشفاف، کم‌جان و کم‌انگیزه است که دچار 

روزمرگی شده است. 
بخش دولتــی وقتی 80 درصد اقتصاد ایــران را در چنبره خود دارد، 
به همین دلیــل رقیبی نمی‌بیند که بخواهد بــا آن رقابت کند، بلکه 
خــود را قدرت برتر و فائق تلقی کرده کــه به رانت و منبع اصلی پول 
و قــدرت وصل اســت و از آنجا که راه‌هــای دور زدن قانون را هم به 
خوبی فرا گرفته و در فقــدان نظارت‌های کافی به تعهداتش در حوزه 
 تولید به درستی عمل نمی‌کند، طبیعی است ناترازی در همه بخش‌ها 

باقی می‌ماند. 

وست ا سوی  به  همه  زگشت  با

ر نصیری‌پو مهدی  قای  آ جناب 
بـا تأسـف و تأثـر فـراوان ضایعه درگذشـت پـدر گرامی‌تان را خدمت شـما و 
خانـواده محتـرم تسـلیت عـرض کـرده و از خداوند منان برای آن عزیز سـفر 

کـرده علـو درجات و بـرای بازمانـدگان صبر و سلامتی خواهانیم.

شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه
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فر ابورس

سازمان بورس باید متولی رمزدارایی‌ها باشد
یادداشت

رئیس کمیســیون رمزارز انجمن فینتک در رابطه 
با حوزه رمزارز گفــت: باید در مجلس قانون‌گذاری 
مجازی صورت گیرد  زیرا در حال حاضر سیاست‌ها، 
ساختار، و مســیر آن مشخص نیست. سیاستی که 
امروز سمت بانک مرکزی است و بانک مرکزی عملًا 
خــود را داعیه تنظیم گری در این حوزه می‌داند در 
تضاد با سیاست گذاری کل دنیاست و به طور کلی 

خلاف جهت دنیا در حرکتیم.
 بردیا احمدنیا افزود: نامه اخیر رئیس جمهوری که 
این نهاد را متولی انحصاری ساماندهی بازار رمزپول 
و تنها مرجع مجوزدهی، تنظیم‌گری، نظارت و ابلاغ 
دســتورالعمل‌های مورد نیاز این حوزه دانسته است 
لزومــاً به معنــا و مفهوم قانون نیســت زیرا رئیس 
جمهوری قــوه مجریه بوده و اجــرا کننده قانونی 

اســت که از سمت قوه مقننه و قوانینی که 
از سمت شورای عالی فضای مجازی اعلام 
می‌شود، است. بنابراین شاید رئیس جمهور 
نامه‌ای بنویســد ولی به منزله حکم قطعی 

نیست.
وی ادامه داد: این که چه کســی باید بر صرافی‌های 
رمزارز نظارت داشته باشد حوزه به شدت پیچیده‌ای 
اســت یعنی المان‌های مختلفی دارد، از نهادی که 
دارایــی را نگهداری می‌کند تــا نهادی که تبادل را 
پالایــش می‌کند، نهادی که تســویه ریال را انجام 
می‌دهد و نهادی که ریال را دریافت می‌کند؛ تمامی 
این موارد نیاز به تشــکیل یک نهاد فرادســتگاهی 
دارد که ایــن نهاد وظایف هر دســتگاه ذی‌ربط را 
مشــخص و ابلاغ کند، اتفاقی که در شــورای عالی 

فضای مجازی و مرکز ملی شــاهدیم. دلیل 
اصلی شــکل گیری شــورای عالی فضای 
مجازی نیز همین بوده است و مصوبه اخیر 
شورای فضای مجازی هم ارکان این حوزه 
را مشــخص کرده و یک تنظیم‌گری چند 

وجهی و چند جانبه برای این حوزه نیاز است.
احمدنیا گفت: کار اشــتباهی کــه بانک مرکزی تا 
امروز انجام داده این بوده که مفهوم درگاه پرداخت 
را بــرای صرافی‌های کوچکی کــه تعهدنامه خلاف 
قانون را امضا کردند بازگشــایی کــرده و به منزله 
مجوز اطلاق و در رســانه‌ها نیز اعلام کرده اســت. 
این کار اشــتباه است زیرا یک صرافی نوپا می‌تواند 
بدون هیچ کاربری این تعهدنامه را امضا کرده، درگاه 
پرداخت دریافت و از مردم کلاهبرداری کند آن هم 

با اطــاق دریافت مجوز در صورتی که صرافی‌هایی 
مثل والکس، نوبیتکس، بیتوین، رمزینکس و ... هیچ 
درگاه پرداختی بعد از شش دی ماه تاکنون دریافت 

نکرده‌اند.
رئیس کمیســیون رمزارز انجمــن فینتک تصریح 
کــرد: این تعهد مخالف بندهایی از قانون حمایت از 
داده‌های کاربران اســت و تصمیمی که صرافی‌های 
بزرگ کشور دارند این است که به دلیل مغایرت این 
تعهدنامه با قوانین تا زمانــی که پروتکل‌ها و نحوه 
اجرای این کار کاملا مشخص نشود زیر بار آن نروند.  
سیاســت‌گذاری  نیاز به چارچوبی مشخص دارد و 
زمانی که این چارچوب وجود نداشته باشد کلًا فضا 
دچــار هرج و مرج می‌شــود و الان دقیقاً در فضای 

هرج و مرج قرار داریم.

 نظارت بر صرافی‌ها 
با رویکرد تنظیم‌گری هوشمند 

و  چالش‌ها  مشــکلات،  بــا  رابطه  در 
قوانین رمزدارایی‌ها با ســیده مهکامه 
شــریف‌زاد، رئیس هیأت مدیره انجمن 
 بلاکچین گفت‌و گویی داشــتیم که در 

ادامه می‌خوانید.
***

*  چه نهادی باید بر صرافی‌های رمزارز نظارت کند؟
نظـارت بـر صرافی‌هـای رمـزارزی نیازمنـد یک چارچـوب دقیق 
و متعـادل اسـت کـه هـم از منافـع کاربـران و سـرمایه‌گذاران 
صنعـت  ایـن  نـوآوری  و  رشـد  زمینـه  هـم  و  کنـد  محافظـت 
را فراهـم سـازد. تجربـه جهانـی نشـان داده کـه در کشـورهای 
مختلـف، نهادهـای متعـددی می‌تواننـد در ایـن حـوزه ایفـای 
نهادهـای مالـی و  بانک‌هـای مرکـزی،  از جملـه  نقـش کننـد، 

سـرمایه. بازارهـای  تنظیم‌گـر  سـازمان‌های 
در ایـران، مسـئله نظارت بایـد با درک صحیـح از ماهیت فناوری 

بلاکچیـن و رمزارزهـا صورت گیرد.
 از یـک سـو، این فنـاوری ماهیتی غیرمتمرکـز دارد و ورود بیش 
از حـد نهادهـای سـنتی ممکـن اسـت نـوآوری را محـدود کنـد. 
از سـوی دیگـر، نبـود یـک چارچـوب نظارتـی شـفاف، می‌توانـد 
خطـرات زیـادی را برای کاربـران و فعالان این حـوزه ایجاد کند. 
بنابرایـن، بـه نظر می‌رسـد کـه یک نهـاد تخصصی، کـه ترکیبی 
از نماینـدگان بخـش خصوصـی، متخصصـان فنـاوری بلاکچین، 
و سیاسـت‌گذاران مالـی باشـد، می‌توانـد بهتریـن گزینـه بـرای 

طراحـی یـک مدل نظارتـی هوشـمند و کارآمد باشـد.
تاکنـون هیچ بانک مرکـزی در دنیا مسـتقیماً وارد حوزه رمزارزها 
نشـده و ماهیـت خـود را بـا رمزارزهـا در هـم نیامیختـه، بلکـه 
رویکـرد غالـب، ایجـاد چارچوب‌هـای نظارتـی از طریـق نهادهای 
مسـتقل مالـی یـا تنظیم‌گرهـای بازارهـای سـرمایه بـوده اسـت. 
بـه طـور خلاصـه، آنچـه مهم اسـت، نه صرفـاً "کـدام نهـاد" بلکه 
"چگونـه نظارت کردن" اسـت. نظـارت باید با رویکـرد تنظیم‌گری 
هوشـمند انجام شـود، به نحوی کـه ضمن حفظ امنیـت کاربران، 
از توسـعه اکوسیسـتم بلاکچیـن در کشـور حمایـت کنـد و ایران 
را بـه یـک بازیگـر مهـم در منطقـه تبدیـل سـازد. ایران نیـز اگر 
بخواهـد در ایـن حوزه پیشـگام منطقه باشـد، بایـد از این تجارب 
بهـره بگیـرد و سیاسـت‌های تنظیم‌گـری را بـا نـگاه آینده‌نگـر 
می‌توانـد  تنظیم گـری"  "حـوزه  بحـث  بنابرایـن  کنـد.  طراحـی 

بسـیار بـه نهـاد ناظـر بـودن در این حـوزه کمـک کند.

*  صرافی‌های رمزارزی از کجا باید مجوز  بگیرند؟
بحـث مجوزدهـی بـه صرافی‌هـای رمـزارزی در ایـران همچنـان 
در فضایـی پـر از ابهـام و چالـش قـرار دارد. برخالف بسـیاری 
از کشـورها کـه ابتـدا چارچوب‌هـای نظارتـی خـود را مشـخص 
کـرده و سـپس مـدل صدور مجـوز را تعریـف کرده‌انـد، در ایران 
ابلاغیه‌هایـی  ابتـدا  یعنـی  می‌شـود؛  مشـاهده  معکوسـی  رونـد 
صـادر می‌شـود و بعـد تـازه بـه دنبـال طراحـی سـازوکار اجرایی 
می‌رونـد. ایـن موضـوع باعث ایجـاد بلاتکلیفـی و عـدم اطمینان 
بـرای کسـب‌وکارهای رمـزارزی شـده اسـت، چرا که هیچ مسـیر 

شـفاف و روشـنی بـرای فعالیـت قانونـی آن‌هـا وجود نـدارد.
و  دولتی  نهادهای  برخی  که  هستیم  شاهد  دیگر،  سوی  از 
و  تعریف کرده  این صنعت  بازیگر  به عنوان  را  نیمه‌دولتی، خود 

دنبال  به  تنظیم‌گر،  نقش  ایفای  به جای  موارد،  برخی  در  حتی 
ایجاد بنگاه‌های اقتصادی موازی با بخش خصوصی بوده‌اند. این 
برای  را  فضا  بلکه  می‌برد،  بین  از  را  سالم  رقابت  نه‌تنها  موضوع 
ایجاد انحصار و رانت نیز فراهم می‌کند. در چنین شرایطی، اگر 
فرایند صدور مجوز به گونه‌ای باشد که نهادهای صادرکننده خود 
را به عنوان رقیب کسب‌وکارهای خصوصی ببینند، در واقع این 
به  عملًا  بلکه  کرد،  نخواهد  صنعت  به  کمکی  نه‌تنها  مجوزدهی 

ابزاری برای حذف رقبا و محدودسازی بازار تبدیل می‌شود.

* نظـارت بـر کسـب و کارهای رمـز ارزی بایـد چگونه 
؟ شد با

مـدل صحیح نظـارت بر کسـب‌وکارهای رمـزارزی نباید به سـمت 
"مجوزمحـوری" صـرف حرکـت کند، بلکـه باید بـا خودتنظیم‌گری 
پیـش بـرود، بـه این معنـا کـه چارچوب‌های شـفاف بـرای رعایت 
اسـتانداردهای امنیتی، مالی و فنی تدوین شده و شرکت‌های فعال 
در ایـن حوزه، در چارچوبی مشـخص امـا پویا فعالیت کنند. در غیر 
ایـن صـورت، مسـیری کـه طی می‌شـود، بیـش از آنکه به توسـعه 
 صنعـت کمـک کند، منجـر به شـکل‌گیری انحصـار و ایجـاد رانت 

خواهد شد.
در نهایـت، مهم‌تریـن مسـئله این اسـت هر نهادی کـه در فرایند 
صـدور مجـوز ورود می‌کنـد، بایـد نگاهش تنظیم‌گـری و حمایت 
از اکوسیسـتم باشـد، نـه ایجـاد یک سـاختار بوروکراتیـک که در 
عمـل مانعـی بـرای رشـد ایـن صنعـت شـود. اگـر صـدور مجوز 
قـرار اسـت بـه گونه‌ای انجام شـود که یـک نهاد خود را بیزنسـی 
مقابـل صرافی‌هـا بداند، چنین نظارتی از اسـاس نادرسـت اسـت 
و در ایـن صـورت، نبـود آن بهتـر از اجرای ناقـص و جهت‌دار آن 

خواهـد بود.

امروزه رمزارزها در بســیاری از کشــورهای 
جهان در حال استفاده هســتند تا جایی که 
حتی صندوق‌هــای ETF کریپتویــی نیز در 
بســیاری از کشورهای پیشرفته ایجاد شده است. در ایران نیز با وجود 
اینکه رمزارز قانونی نیســت اما چون غیرقانونی هم نیست مدت‌هاست 
که مورد معاملــه قرار می‌گیرد. با این حال برخــی از صرافی‌های ارز 
دیجیتال که ســابقه بیشتری نیز نسبت به ســایرین دارند و کاربران 
بســیاری نیز از پلتفرم آنان برای معاملات رمزارز استفاده می‌کنند، در 
این سال‌ها برای قانونی شدن این معاملات که البته مستلزم نظارت بر 

آن‌ها نیز است اقداماتی انجام داده و با نمایندگان مجلس نیز جلساتی 
داشته‌اند ولی تا امروز راه به جایی نبرده‌اند. 

بانک ‌مرکزی در اقدامی از شــش دی ماه درگاه صرافی‌های رمز ارز را 
بست و دلیل آن را جلوگیری از تاثیر نرخ تتر این صرافی‌ها بر نرخ ارز 
در کشور اعلام کرد. اخیرا رئیس‌جمهوری در نامه‌ای به رئیس‌کل بانک 
مرکزی، این نهاد را متولی انحصاری ســاماندهی بازار رمزپول )رمزارز( 
و تنها مرجع مجوزدهی، تنظیم‌گری، نظارت و ابلاغ دستورالعمل‌های 

مورد نیاز این حوزه دانست.
بنابراین بانک مرکزی به تمام داده‌ها و آمار و اطلاعات و اسناد نهادهای 

فعال در عرصه رمزپول )رمزارز(ها دسترســی مســتقیم و دست اول 
خواهد داشــت. حال بانک مرکزی پس از پذیــرش الزامات و قوانین 
مربوطــه توســط صرافی‌های رمزارز، ســقف روزانــه درگاه پرداخت 
صرافی‌های رمــزارزی که زیر بــار تعهد رفته‌اند را بازگشــایی کرده 
اســت. با وجود این رفع محدودیت اما همچنان درگاه پرداخت بیشتر 
پلتفرم‌های رمزارزی به ویژه صرافی‌های بزرگ بسته است زیرا تاکنون  

تن به ارائه اطلاعات و داده‌های کاربران به شاپرک نداده‌اند.
اکنون باید دید مســئولان چه تصمیمی برای صرافی‌های ارز دیجیتال 

و سرمایه بیش از 15 میلیون کاربر می‌گیرند.

بعـد از تصویـب سـند مرکـز 
کـه  مجـازی  فضـای  ملـی 
یـک سـند حاکم و الـزام آور 
تکالیف دسـتگاه‌های  اسـت، 
ایـن  در  تقریبـاً  مختلـف 
حوزه مشـخص شـد. یکی از 

نهادهایـی کـه تا امروز قـدم عملیاتی در این موضوع بر نداشـته سـازمان 
بـورس اسـت. در ایـن سـند صراحتـاً موضـوع توکن‌هـای بـا پشـتوانه و 
اجـازه آن بـرای لیسـت شـدن یا نشـدن در سـکوهای تبادل رمـز دارایی 
بـه سـازمان بـورس و حـوزه پرداخـت داخلـی و خارجی و ابـزار پرداخت 
شـدن و کارکـرد پولـی آن تماماً به بانک مرکزی سـپرده شـده اسـت که 

برخـی اقدامـات هـم بانـک مرکـزی بایـد انجـام دهد.
نکتـه‌ قابـل توجه ایـن که دسـتگاه‌های اجرایـی یعنی چه بانـک مرکزی 
و چـه سـازمان بـورس هنـوز به این سـند الـزام‌آور توجه کافـی نکرده‌اند 
و همچنـان فشـار بر سـکو‌های تبـادل رمزدارایی وجود دارد که از سـمت 
بانـک مرکـزی بایـد برطرف شـود. جلسـه بانک مرکـزی با دسـتگاه‌های 
مختلـف در مرکـز ملـی فضـای مجـازی می‌توانـد قدمـی رو بـه جلـو 
باشـد و گـره‌ای از ایـن وضعیـت بـاز کند.بانـک مرکـزی رمزدارایی‌هـا و 
سـکوهای مبادلـه آنهـا را بـا تفسـیر کلمـه رمزپـول در قانون خـود برای 
خـود می‌دانـد )کـه خـرداد مـاه امسـال ابالغ شـد( ولـی از سـوی دیگر 
مصوبـه مرکـز ملـی فضایـی مجـازی کـه 20 دی‌مـاه ابالغ شـد تقریبـا 
تکلیـف انـواع مختلـف ماهیت‌هـای حـوزه رمـزارز را مشـخص و نقـش 
پررنگـی بـه سـازمان بـورس واگـذار کرده اسـت که ایـن موضـوع تقریباً 
مشـابه رویکـرد اکثـر کشـورهای جهان اسـت امـا فعلا سـازمان بورس تا 

امـروز بـه سـخنرانی در بـاره رمزدارایی بسـنده کرده اسـت. 
 نقـش تشـکل‌های صنفـی و الزاماتی که سـازمان بـورس و بانک مرکزی 
و سـایر تنظیم‌گـران بخشـی بایـد بدهنـد را در سـند مرکـز ملـی فضای 
مجـازی سـند حاکم و کاملًا مشـخص شـده اسـت امـا اینکه دسـتگاه‌ها 
بـه آن عمـل نمی‌کننـد، خالف آن عمـل می‌کننـد یـا اقـدام فعالـی در 
ایـن زمینـه انجـام نداده‌انـد مقصـر بخـش خصوصی نیسـت بلکـه نقش 
فعال‌تـری از سـازمان بـورس انتظار مـی‌رود که حتما به موضـوع تبادل و 
همینطـور توکن‌هـای با پشـتوانه ورود کنـد. معتقدم اگر سـازمان بورس 
ایـن نقـش فعـال را کـه قانونـی هم هسـت به عهـده بگیرد بسـیار کمک 
کننـده خواهد بود. آمادگی جلسـه‌های لازم با مسـئولان سـازمان بورس 

را بـرای تکالیـف و پیشـبرد موضوع رمزارزهـا و رمزدارایی‌هـا داریم. 
کارکـرد پولـی و ابـزار پرداخت کریپتو‌هـا در حیطه اختیـار بانک مرکزی 
اسـت، بـرای مثـال سـهام یـک شـرکت یـا در بـورس کالا، کالایـی کـه 
عرضه می‌شـود از یک سـو  کالا یا سـهام اسـت و از سـوی دیگر  ریال و 
ابزارهـای پرداخت کشـور اسـت امـا این به معنای آن نیسـت کـه متولی 
ارائـه دهنـده  آن کارگـزاری‌، سـهام یـا کالا بانک‌مرکـزی باشـد بلکـه 
خدمـات مالـی بانکـی و پولـی اسـت و در اسـناد هـم تنظیم‌گـری حوزه 
رمزپول‌هـا بـه عنـوان نوعـی پـول در اختیـار بانک‌مرکـزی اسـت. اگـر 
بانک‌مرکـزی را متولـی کارگـزاری، سـهام یـا دارایـی کـه در بـورس کالا 
عرضـه می‌شـود بدانیـم بـه همان تناسـب هـم می‌توانیـم بانک‌مرکزی را 

متولـی کارگزاری‌هـای رمزدارایـی نیـز بدانیم.
وضعیـت فعلـی ناشـی از کـم‌کاری و کوتاهـی سـازمان بـورس اسـت و 
اسـتاد قانونـی نیـز این قضیه را پوشـش داده اسـت. در بخـش خصوصی 
آمادگـی داریـم کـه جلسـاتی را بـرای موضوعـات متنوعـی که سـازمان 
اکثـر  در  کنیـم.  برگـزار  کنـد  آفرینـی  نقـش  آن  در  می‌توانـد  بـورس 
کشـور‌ها یـا سـازمان بـورس و اوراق بهـادار نهـاد ناظـر رمزدارایی‌ها و یا 

یـک نهـاد ناظـر جـدای از بانـک مرکزی اسـت.

محمدرضا شاهوردیلو
خبرنگار

عباس آشتیانی
رئیس کمیسیون رمزارز و بلاک‌چین سازمان نظام صنفی رایانه‌ای

153 515

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

9.07-9.0196,642,000753,105-مادیرا

8.06-7.4123,336,576275,241-میهن

9.31-7.159,427,000943,372-اخشان

7.01-6.3511,862,00063,203-دسانکو

5.78-5.615,636,54062,094-دبالک

5.94-5.5518,599,68566,824-سجام

5.2-5.0416,545,000123,564-ومعلم

6-4.9618,095,000501,593-ثپردیس

7.07-4.2814,768,000956,470-شمس

4.53-4.0213,623,00053,606-حپارسا

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

12.4621,552,0001,696,20915.83الکتروماد

11.9725,715,000336,2939.59خکرمان

11.8512,116,000388,30314.95والماس

11.8119,764,000509,57514.97زفجر

11.8147,140,00095,60914.09وملل

11.7613,880,000928,57114.9غدانه

11.6721,136,000182,68113.39فروسیل

11.029,142,500321,58811.63بالاس

10.887,195,32075,21212.41وآوا

10.68645,859,6931,140,5798.76نیشکر
www.nadpco.com

لزوم تشکیل یک نهاد فرادستگاهی برای حوزه ارز دیجیتال  

مصائب معاملات ارز دیجیتال در ایران
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 11.02پيمانکارى صنعتى     

 10.68شرکتهاى چند رشته اى صنعتى     

 9.93خدمات فنى و مهندسى     

 9.01-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

 5.79هتل و رستوران     

 5.42خودرو و ساخت قطعات     

 5.13حمل و نقل و انباردارى     

 4.4مخابرات     

 3.92سيمان، آهک و گچ     

 3.9محصولات غذايي و آشاميدني      
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دریچـــه

بورس

بازار هفته گذشته دوباره طعم رشد را چشید و شروع 
به رشــد کرد؛ رشدی که بسیاری از کارشناسان آن را 
منشعب از اثر ژانویه )اثری که در پایان هرسال بر بازار 
تاثیر می‌گذارد و عامل حجم زیادی از خرید فروش می‌شــود( و برگزاری 
مجامع آخر ســال می‌دانند؛ در این گزارش البته موضوع پیدا کردن عامل 
خبر خوب نیست. گزارش بر اساس سال‌های گذشته و تجربه‌های مثبت و 
منفی سرمایه‌گذاران به دنبال شناسایی صنعت و نمادی است که پتانسیل 

بیشتری برای کشاندن طغیان جریان پول به سمت خود داشته است.
سرمایه‌گذاری مستقیم اول شد

قبل‌تر و در هفته‌های گذشته به این موضوع پرداخته شد که سرمایه‌گذاری 
مستقیم نسبت به ســرمایه‌گذاری غیرمستقیم بازدهی بسیار مناسب‌تری 
داشــته اســت به این صورت که صندوق‌های سهامی نسبت به 150 نماد 
عملکــرد پایین‌تری داشــتند و تعداد زیادی از ایــن مجموعه نیز از همه 
بازارهــای موازی موفق‌تر بودند به‌صورتی که نمادهــای بانکی و در زمان 
5ســاله بالای 10 هزار درصد بازدهی داشتند و به‌طور قطع و نه براساس 
نظر یک یا چند کارشناس بلکه بر اساس اطلاعات موجود می‌توان گفت که 
قطعا سرمایه‌گذاری مستقیم در بازار سهام حتی با وجود تمام ریسک‌های 

سیستماتیک، بهترین محل برای سرمایه‌گذاری پربازده است. 
برنده رقابت ‌P/E تحلیلی مشخص شد

طبق اطلاعات سایت »انیگما« که در جدول 10» سهم پربازده« آمده است 
از میان این تعداد ســهم که P/E تحلیلی‌ آنها زیر 4 اســت، 7 نماد متعلق 
به صنایع پتروشــیمی‌ و شیمیایی است که این موضوع می‌تواند موید یک 

شارپ قوی برای این صنعت در سال 1404 باشد.
اما و اگرها را کنار بگذاریم

همیشه بین واقعیت و حقیقت فرسخ‌ها فاصله وجود داشته و هیچ چیزی 
نیز از این دو خالص نیســت؛ آینده هر نمادی نیز در گرو مسائل مختلفی 
است که نمی‌توان تنها  آن را با نسبت قیمت به سود تحلیلی، مورد ارزیابی 
قرار داد. در جدول دیگری با نام بررسی نمادها برمبنایP/E-TTM آورده 
شده که حجم بسیاری از این تعداد که همه آنها زیر 3 هستند؛ شرکت‌های 
بانکی و ســرمایه‌گذاری‌اند که بر همین مبنا نیز می‌توان گفت که براساس 
تجربه تاریخی ســرمایه‌گذاری در چنین مواردی می‌تواند مطلوبیت نهایی 

را داشته باشد.
ارزنده‌ترین...

اگر به هر دو جدولی که تا این لحظه به آنها اشــاره شد دقت کنید با یک 
نماد مشــترک با نام »بهپاک« برمی‌خورید که هم تا این لحظه توانســته 
عملکرد خوبی را در نسبت قیمت به تقسیم سود کسب کند و هم بر مبنای 
تحلیل سهم ارزنده‌ای تلقی می‌شود که در نهایت همه این جداول و اگر به 
همین دیتا قناعت کنیم می‌توانیم این نتیجه را بگیریم که این تولید کننده 
محصولات ســویایی را می‌توان عقلانی‌ترین انتخاب برای سرمایه‌گذاری با 

توسل بر P/E این نماد دانست.

آرمان هنرکار
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

274 8235 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

18.78-17.65164,200,000191,072-فسبزوار

10.03-10.0345,000,00049,264-وسکاب

9.59-9.599,504,000192,309-چفیبر

9.56-6.9542,150,000117,762-وآفری

7.79-6.7313,967,59614,896-غشصفا

5.55-5.4524,354,000215,127-لابسا

7.94-5.2156,351,7911,610,103-ملت

6.67-4.9916,110,00050,077-قلرست

7.52-4.6818,190,800162,306-غبهنوش

5.03-4.65190,149,120810,531-شاراک

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

97,079,4001,075,5239.37 12.48 وساپا

588,682,2661,726,18210.82 12.23 خساپا

2,418,790,0006,374,91011.77 11.80 وبملت

89,518,000299,02211.48 11.68 شغدیر

9,200,827197,70414.88 11.66 وآذر

1,110,395,9866,718,8409.36 11.61 خودرو

164,560,0001,533,0618.72 11.14 کالا

21,220,000178,5588.65 10.93 فسازان

20,774,650235,9737.74 10.90 شفارس

7,222,800,0009,564,60910.63 10.77 فملی
www.nadpco.com

P/E-ttm و P/B تمام صنایع
P/E-ttmP/Bنام

2/28940/8341بانک‌ها و موسسات اعتباری
2/65641/2771حفاری

3/48452/4096خدمات رفاهی متنوع
5/25142/2281فعالیت مهندسی

5/44361/7631تامین سرمایه
5/47191/9158بیمه

5/72122/5552چاپ و نشر
6/06323/9298بنادر و کشتیرانی

6/12733/0293لاستیک و پلاستیک
6/83661/8876ماشین آلات الکتریکی

7/23330/8183مخابرات
7/35672/4253شیرینی جات

7/40132/4117سایر محصولات غذایی
7/51722/6453فراورده‌های نفتی

7/52233/3409سرمایه‌گذاری
7/54172/2106کاشی و سرامیک
7/55591/8369وسایل خانگی
7/58452/9298کانی‌های فلزی

7/69813/3722سایر مواد معدنی
7/81164/0723تولید کود و ترکیبات نیتروژن

7/91252/2157آهن و فولاد
8/18131/6513محصولات فلزی

8/52540/679سرمایه‌گذاری استانی
8/57323/0045نوشیدنی

9/0042/6065حمل و نقل از طریق خطوط راه آهن
9/14345/6565سیمان، آهک و گچ

9/42163/5992محصولات پاک‌کننده
9/85793/4909ماشین آلات

9/92882/4892شکر
9/96222/6256محصولات کشاورزی
10/39736/2053مواد شیمیایی- متنوع

10/77766/4671خرده فروشی، به‌استثنای وسایل نقلیه موتوری
10/84292/3802سایر محصولات کانی غیرفلزی

11/01754/3427نساجی
11/06034/159تولید فلزات گرانبهای غیر آهن
11/12692/895انبوه‌سازی، املاک و مستغلات

11/70552/1575لیزینگ
11/73962/6067قطعات خودرو

11/94963/6993دارویی
12/97943/3337محصولات لبنی
13/13163/4636تجهیزات صنعتی
13/73885/2697نرم‌افزار و خدمات

15/76653/7271خدمات رفاهی - برق
19/27035/144فعالیت‌های مرتبط با اوراق بهادار

20/72392/2862حمل‌و‌نقل بار زمینی
20/81945/553زغال سنگ

21/78434/0251سخت‌افزار و تجهیزات
21/84581/5194هتل و رستوران

58/42722/3208چوب
117/211525/7565پیمانکاری صنعتی
3/2851-محصولات کاغذی

--خودرو
منبع: بورس ویو

10 سهم ارزنده بازار در آینده 
PtoE_ttm صنایعP/EPtoE_ttmتحلیلینماد

3/2610/4شکبیر
3/55/57/5شتران
3/68/27/5شپنا
3/63/43/48مبین
3/69/57/5شبندر
3/777/2شسپا
3/94/27/4بهپاک
3/96/57/5شبریز
47/77/8شیراز

45/811/7خموتور
		    بورس ویو منبع:  	         انیگما 

سهام‌های ارزنده با P/E_ttm زیر 4
PtoBPtoE_ttmنماد

0/4261/0093وساغربی
0/94981/0259وپارس
1/55441/1347وبانک

0/87371/1646پارسیان
0/3111/2739تفارس - پذیره

0/09751/5841وبملت
0/58451/6026بتهران - پذیره

0/32151/7113وتجارت
0/53092/1021آواپارس - پذیره

1/1152/3952ونوین
1/26172/6573سمگا
1/28692/6769حفاری
0/77842/7269وسکهبو
0/92512/9738وپاسار

1/36333/0592وسبحان
0/92643/0852وآفر

0/88343/0925پترول
1/88463/157دجابر

0/36893/2406وساشرقی
1/27323/2467کوثر

0/37283/2727وسکرشا
0/31453/3333وسکرمان

2/27463/3698مبین
1/10153/371وبوعلی
2/58843/4158بفجر
1/46753/4932وخاور
1/59173/532خزامیا
1/00143/5554ثبهساز
0/38423/5574وسکرد
1/05323/5818خبهمن
1/3073/5857البرز

0/34393/5938وسلرستا
1/17633/6106مدیریت
1/00173/6406وصنعت
1/42023/7036سلیم

1/32843/7145پردیس
1/46343/7584وآفری

0/70373/7879حگردش - پذیره
1/62343/8073والبر
1/00783/8388آسیا

1/01193/8416سامان
1/55333/9595وپویا

1/51563/9677شپاکسا
1/12033/9979وخارزم

منبع: بورس ویو

کرادفاندینگ مجوز  گرم  بازار 
تعداد ســکوهای تأمین مالی جمعی فعال فرابورس با رونمایی از 4 سکوی 
جدید به عدد 41 رســید. بدین ترتیب که در ششــمین روز از اسفندماه، 
فرابورس از آغاز به فعالیت چهار ســکوی تأمیــن مالی جمعی به نام‌های 
»پیشــران کراد«، »کارآمد کراد«، »شریف کراد« و »فارابی کراد« خبر داد. 
آیین اهدای لوح به چهار سکوی کرادفاندینگ با حضور مدیرعامل فرابورس 
و مدیران این سکوها برگزار شد. ضمن اینکه سکوی »کارآمد کراد« متعلق 
شــرکت ســبدگردان کارآمد، »فارابی کراد« متعلق بــه کارگزاری فارابی، 
»ســکوی شــریف کراد« متعلق به صندوق پژوهش و فنــاوری غیردولتی 
 توسعه صادرات و فناوری شریف و سکوی »پیشران کراد« متعلق به شرکت
سبدگردان پایش در این روز فعالیت خود را به‌صورت رسمی و تحت نظارت 

فرابورس ایران آغاز کردند.

صنایع همه  برای  سکویی  کارآمد؛ 
مدیرعامل ســبدگردان کارآمد در مــورد آغاز به کار 
ســکوی این شــرکت گفت: این ســکو در قدم اول 
تأمین مالی، طرح‌های تا ســقف 25 میلیارد تومان را 
برنامه‌ریزی کرده و در مرحله دوم تا سقف 50 میلیارد 
تومــان، تأمین مالــی در قالــب کرادفاندینگ انجام 

خواهد داد. ســید محمدهادی رضوی افزود: سکوی کارآمد کراد به صورتی 
برنامه‌ریزی شــده که صنایع متنوع امکان تأمین مالی داشــته باشند تا در 
راستای تأمین مالی طرح‌های تولیدی و مولد به اقتصاد کشور کمک شود.

کراد فارابی  با  کوچک  شرکت‌های  توسعه 
رئیس هیأت‌مدیره کارگزاری فارابی نیز در این مراسم 
با تأکید بر اینکه تمام تلاش گروه مالی فارابی تمرکز 
بر خدمات‌رســانی متنوع به مشتری‌هاســت، گفت: 
در همین راستا نیز ســکوی تأمین مالی فارابی کراد 
راه‌اندازی شــد تا سبد ابزارهای ســرمایه‌گذاری این 

مجموعه تکمیل شــود. رحمان بابازاده افزود: هدف ایجاد این سکو، هدایت 
ســرمایه‌ها به ســمت حوزه تکنولوژی‌های جدید، فعالیت‌هــای نوآورانه، 

مسیرهای خلاقانه و کمک به توسعه کسب‌وکارهای کوچک است.

کراد یف  شر در  ح‌ها  طر دقیق  یابی  ارز
مدیرعامل صندوق توسعه صادرات و فناوری شریف با 
اشــاره به اینکه در دو الی ســه سال اخیر این صندوق 
در تلاش است تا ســرمایه‌های مردمی را جذب کند، 
گفت: مجوز سکوی تأمین مالی جمعی شریف کراد نیز 
با همین هدف دریافت شد. سید مهدی سادات رسول 

افزود: در این مدت دو طرح به‌طور کامل و با موفقیت از طریق این سکو تأمین 
مالی شده است و یک طرح هم در حال تأمین مالی است. وی تأکید کرد: تمام 
طرح‌های سکوی شریف کراد مورد ارزیابی‌های فنی و اقتصادی قرار می‌گیرند 

تا سرمایه‌گذاران با آرامش خاطر در این سکو سرمایه‌گذاری کنند.

شد! پر  کراد  با  خالی  جای 
رئیس هیأت‌مدیره شرکت ســبدگردان پایش نیز در 
این مراســم با تأکید بر اینکه بایــد به تأمین مالی با 
روش کرادفاندینگ نگاه ویژه‌ای شــود، گفت: تأمین 
مالی جمعی هنوز در جامعه شناخته‌شده نیست و نیاز 
به آموزش و فرهنگ‌ســازی دارد. سید مجید صانعی 

موســوی افزود:کرادفاندینگ روش تأمین مالی بسیار خوبی است که جای 
آن تــا پیش از این در میان ابزارهای تأمین مالی بازار ســرمایه خالی بوده 
اســت. وی تصریح کرد: ایــن روش تأمین مالی علاوه بــر این‌که می‌تواند 
برای بنگاه‌های کوچک راهکار مناســبی در جهت جذب منابع باشد، برای 

سرمایه‌گذاران حقیقی نیز گزینه جذابی است.

با بررسی P/E تحلیلی و محقق شده؛

ارزنده‌ترین سهام بازار 
۳۳کدام است؟

٬۰۱
۱ 

۲۵
٬۳

۲۹
 

۳۱
٬۷

۸۷
 

۴۵
٬۳

۹۰
 

۴۲
٬۵

۵۹
 

۲٬
۷۱

۴٬
۱۲

۷ 

۲٬
۷۳

۵٬
۸۲

۳ 

۲٬
۷۹

۲٬
۶۸

۷ 

۲٬
۸۴

۰٬۹
۵۶

 

۲٬
۸۴

۳٬
۹۸

۰ 

۰ 
۵٬۰۰۰ 
۱۰٬۰۰۰ 
۱۵٬۰۰۰ 
۲۰٬۰۰۰ 
۲۵٬۰۰۰ 
۳۰٬۰۰۰ 
۳۵٬۰۰۰ 
۴۰٬۰۰۰ 
۴۵٬۰۰۰ 
۵۰٬۰۰۰ 

۲٬۶۰۰٬۰۰۰ 

۲٬۶۵۰٬۰۰۰ 

۲٬۷۰۰٬۰۰۰ 

۲٬۷۵۰٬۰۰۰ 

۲٬۸۰۰٬۰۰۰ 

۲٬۸۵۰٬۰۰۰ 

۲٬۹۰۰٬۰۰۰ 

 شاخص کل بورس  )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 9.68خودرو و ساخت قطعات     

 9.59-محصولات چوبى     

 7.25استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

 7.23فلزات اساسى     

 6.57خدمات فنى و مهندسى     

 6.21بانک ها و موسسات اعتباري     

 5.74انتشار، چاپ و تکثير     

 5.7فرآورده هاى نفتي     

 5.17استخراج کانه هاى فلزى     

 4.83شرکتهاى چند رشته اى صنعتى     

سقوط P/E بورس از 99 و فرابورس از 97
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دریچــه

قیمــت مواد اولیه در ســال 2024 به دلیل عملیات ســفته بازی در بازار، 
هیاهوی هوش مصنوعی و شــرایط اقتصادی در حال تغییر به شــدت در 
نوســان بود. رونق هوش مصنوعی باعث افزایش انتظارات و تقاضای بیشتر 
برای مس شــد، زیرا مراکز داده که بــه مقادیر زیادی ظرفیت‌های مصرف 
انرژی و زیرساخت‌هایی نیاز دارند که به افزایش تقاضا برای این فلز منتهی 

می‌گردد، به کانون اصلی سرمایه‌گذارانی تبدیل شده است. 
افزایش و کاهش قیمت مس در سال 2024

قیمت مس در ماه می‌2024 بــه بالاترین حد خود یعنی نزدیک به 5.20 
دلار در هر پوند یا 11500 دلار در هر تن رسید که ناشی از رفتار سوداگرانه 
بر روی تقاضای هوش مصنوعــی و هزینه‌های نظامی بود. اما در حالی که 
هوش مصنوعی و برق‌رســانی محرک‌های تقاضای بلندمدت هستند، آنها 
نتوانســته‌اند ضعف‌های ســاختاری، به‌ویژه در بخش ساخت‌وساز چین را 
جبران کنند. با بسته شدن موقعیت‌های خرید سوداگرانه، تعرفه‌های ترامپ 
و دلار قوی فشــار بیشــتری بر قیمت‌ها وارد شده که بسیاری از سودهای 

سال را از بین می‌برد.
چشم انداز عرضه 2025

با وجود اختلالات زنجیره تأمین در سال 2024، انتظار می‌رود تولید جهانی 
مس در سال 2025 افزایش یابد. تحولات عمده در سمت عرضه را می‌توان 

به صورت زیر برشمرد:
1( بهبود تولید کودلکو و افزایش 22 درصدی ســالانه از سوی اسکوندیدا، 

تولید شیلی را در محدوده 5.4 تا 5.6 میلیون تن حمایت می‌کند.
2( در حالی که پروژه‌های بزرگ به دلیل موضوعات زیست محیطی محدود 
شده اند، توســعه در معادن کوچکتر مثل آلمالیک ازبکستان و شیلی و ... 

افزایش خواهد یافت.
 ،CMOC از Kisanfu و Tenke Fungurume 3( افزایش تولید معادن

به رشد عرضه مس منجر خواهد شد.
4( اگر معدن کبر پاناما راه اندازی مجدد شود، 300 هزار تن عرضه اضافی 

را تا سال 2029 ایجاد خواهد کرد.
در مجمــوع باید گفت عرضه از معادن مس در حال افزایش اســت و گفته 
می‌شــود از نظر تاریخی، افزایش عرضه مشابه سال 2018 از معادن شیلی 

و پرو است که به رغم تقاضای صعودی، منجر به توقف روند قیمت‌ها شد.
پیشران‌های تقاضا

چیــن با مصرف 56 درصد مس جهان همچنان بزرگترین ابهام در تقاضای 
جهانی برای فلزات پایه اســت. یک اصلاح 50 درصــدی بالقوه در بخش 
املاک و مســتغلات چین می‌تواند به طور قابــل توجهی تقاضای مس را 
کاهش دهد. در عین حال سرمایه‌گذاری دولتی در چین در سال 2024 از 
400 میلیارد دلار فراتر رفت، اما اینکه آیا این روند در سال 2025 ادامه پیدا 
می‌کند یا خیر، مشخص نیست. بانک مرکزی این کشور انتظار دارد تقاضای 
جهانی مس تا 2.9 درصد در ســال 2025 افزایش یابد، اما این متغیر برای 
چین تنها یک درصد پیش بینی می‌شود. بر این اساس اگر اقدامات محرک 
اقتصادی در چین موثرتر از سال 2024 نباشد، تقاضا ممکن است به اندازه 

کافی قوی نباشد که افزایش عرضه را جبران کند.
پیش بینی قیمت مس

عملکرد بانک‌های سرمایه‌گذاری در مسیر قیمت مس در سال 2025 به دو 
دسته عملکرد صعودی و نزولی تقسیم شده اند:

گلدمن ســاکس میانگین هدف 10160 دلار در هر تن را حفظ کرده، در 
حالی که مورگان اســتنلی تا پایان سال 9500 دلار را پیش بینی می‌کند. 
در مقابــل بانک مرکزی چین انتظار دارد قیمت مس در حدود 8800 دلار 
 Capital Economics  در تن )4.00 دلار در پوند( تثبیت شود. موسسه
نیز پیش‌بینی می‌کند که مس در ســال 2025 بــه کمتر از 9000 دلار و 
تا ســال 2026 به طور میانگین به 8000 دلار برسد. دامنه وسیع تغییرات 
قیمت نشــان دهنده عدم اطمینان در مورد بهبود تقاضای چین و تحولات 

زنجیره تأمین است.
استراتژی‌های کلیدی برای سال 2025

 بــا توجه به ســاختار فعلی و همســویی آن با چرخه‌های گذشــته بازار، 
معامله گران باید استراتژی‌های زیر را در نظر بگیرند:

مس پیــش از این شــاهد افزایش‌های گمانه زنی‌هــای قیمتی بوده که 
بیشــتر تابع اثرات ناشی از توسعه زیرســاخت‌های هوش مصنوعی، رونق 
بخش مســکن و افزایش تولید در رپنل‌های خورشــیدی و انرژی پاک و 
اثــرات آن روی تقاضا برای این فلز اســت که می‌تواند روی موقعیت‌های 
بلندمدت بازار اثر مســتقیمی بر جای بگذارد. موضــوع دیگر، نظارت بر 
 محرک‌های چینی و توسعه اقتصادی در این کشور است. اگر پکن به طور 
غیرمنتظــره ای حمایت مالی یــا پولی خود را در حــوزه اقتصادی و به 
نیت تحریک رشد افزایش دهد، می‌تواند باعث افزایش قیمت‌ها در کوتاه 
مدت شــود. مخاطرات زنجیره تأمین را نیز باید در نظر گرفت. اختلالات 
احتمالی عرضه )اعتصابات، بی ثباتی سیاســی و ...( می‌تواند فشــارهای 
کوتاه مدتی ایجاد کند، اما بعید است که این موارد مازاد کلی عرضه را از 
بین ببرد. سیاست‌های تجاری ترامپ را نیز به موارد فوق اضافه کنید. دلار 
قوی‌تر و تعرفه‌های بالقــوه می‌تواند بر قیمت مس تأثیر بگذارد و در این 
زمینه باید قــدرت دلار را به عنوان یک عامل کلان مهم در حوزه فلزات 

پایه از جمله مس در نظر گرفت.

داشت؟  خواهد  شرایطی  چه   2025 در  مس 

نگاهی بــه وضعیت عملکرد 
بورســی  شــرکت‌های 
دوده  صنعت  زیرمجموعــه 
نشان می‌دهد این شرکت‌ها در سال جاری، هرچند 
ســودآور بوده انــد، اما با کاهش مولفه‌های ســود 
رو‌به‌رو شده اند. این در حالی است که بخش زیادی 
از فعالیــت شــرکت‌های دوده ای در حوزه فروش 
کالا، نه در بورس، بلکه در بازارهای خارج از بورس 
و یا حوزه‌های صادراتی صورت می‌گیرد که این امر 
روی فروش و سودآوری شــرکت‌های دوده ای اثر 

مثبت بر جای می‌گذارد. 
به گزارش »اطلاعات بورس«، شــکربن در 9 ماهه 
منتهی به 30 آذر ماه توانسته 483 میلیارد تومان 
ســود خالص کسب کند که 36 درصد از رقم سود 
دوره مشابه سال قبل بالاتر است. شدوص در همین 
مدت 424 میلیارد تومان سود خالص کسب کرده 
که 34 درصد بیش از رقم دوره مشــابه سال قبل 
است. شصدف هم در این مدت 274 میلیارد تومان 
سود کسب کرده که در مقایسه با مدت مشابه سال 

قبل از رشد 34 درصدی حکایت دارد. 
به این ترتیب شرکت‌های دوده ساز تحت تاثیر دو 
عامل، یعنی رشــد قیمت دوده در بازارهای جهانی 
و افزایش میزان فروش در بازار داخل توانســته اند 
سودهای بالاتری را کسب کنند. این در حالی است 
که صورت‌های مالی شــرکت‌های دوده ای بورسی 
حکایــت از آن دارد که هزینه‌هــای تولید و قیمت 
تمام شــده در این شــرکت‌ها نیز تحت تاثیر رشد 
قیمت مــواد اولیه مصرفی در تولید این محصول با 
رشد رو‌به‌رو بوده است. بهای تمام شده شرکت‌های 
دوده ســاز بورســی این موضوع را تایید می‌کند، 
بطوری که شصدف، شکربن و شدوص به ترتیب با 
رشــد قیمت تمام شده ای به میزان 61، 39 و 46 
درصدی رو‌به‌رو شــده اند. این در حالی اســت که 
درآمدهای عملیاتی به ترتیب 54، 30 و 37 درصد 
رشد یافته است که از رشد بالاتر هزینه‌های تولید 

حکایت دارد. 
در ایــن بین نگاهی به میزان فروش شــرکت‌های 
دوده ســاز بورسی نشــان می‌دهد شصدف در 10 
ماهه امســال توانســته میــزان فــروش داخلی و 
صادراتی خود را در مجموع به میزان 54 درصد در 
مقایســه با مدت مشابه سال قبل افزایش دهد. این 
نسبت برای شرکت‌های کربن ایران و دوده صنعتی 
بــه ترتیب 28 و 35 درصد بوده اســت. نگاهی به 
وضعیت سهام شــرکت‌های دوده ای نیز در مدت 
11 ماه گذشته حکایت از رشد 77 درصدی ارزش 
ســهام شدوص، رشد 58 درصد شکربن و رشد 16 

درصدی شصدف دارد. 

عرضه بدون تقاضا در بورس کالا
بررسی وضعیت عملکرد شــرکت‌های دوده ای در 
بــورس کالا نیــز حکایت از مــوارد جالب توجهی 
دارد. در 11 ماهه ســال 1403 شــرکت‌های فعال 
در بورس کالا 689 هزار تن محصول تولیدی خود 
را عرضه کرده اند که در مقایســه با مدت مشــابه 
سال قبل 237 درصد رشد را تجربه کرده و این در 
حالی است که میزان عرضه دوده 30 برابر تقاضای 
موجود اســت. در خلال سه ســال گذشته میزان 
عرضه دوده در بورس از رقم 100 هزار تن به 689 
هزار تن رســیده و این در حالی است که تغییری 
در میزان تقاضا رخ نداده و همین امر باعث شــده 
تا قیمت پایانی محصول عرضه شــده در مقایسه با 
قیمت‌های پایه از رشد برخوردار نباشد و تنها عامل 
تغییر قیمت، اثرات ناشــی از قیمت‌های جهانی و 
نرخ ارز بوده که باعث شــده متوسط قیمت سالانه 
دوده صنعتی در فاصله ســه سال با رشدی معادل 

115 درصد رو‌به‌رو شود. 
صنعت دوده نیز همچون بسیاری از صنایع کشور با 
چالش‌های متعددی رو‌به‌رو است که این چالش‌ها 
تابع شرایط کشور و تحریم‌هاست. افزایش نرخ ارز، 

تورم مواد اولیه، چالش‌های عرضه و تقاضا در بورس 
و ... همگی از موضوعاتی هستند که روی این بازار 

اثرگذار هستند. 

چالش‌های تولید دوده در ایران 
در این رابطه مدیرعامل کربن سیمرغ در گفت وگو 

با »اطلاعات بورس« با بیان این که دوده به عنوان 
ماده اولیه صنایع اســتراتژیک در کشور مانند تایر 
نقــش مهمی را بــر عهده دارد، معتقد اســت این 
صنعــت به رغم آن که صنعت کوچکی اســت، اما 
توانسته ارزآوری بســیار خوبی برای کشور داشته 
باشد و همه این موضوعات حکم می‌کند دولت »که 

همواره شــعار حمایت از تولید سر می‌دهد« به این 
صنعت توجه ویژه کند.

هوشنگ زینالی با اشاره به این که دولتی‌ها به این 
صنعت اشــراف ندارند، می‌گوید: صنعت دوده باید 
از دو بعد برای دولت اهمیت داشــته باشد؛ نخست 
آن که تأمین کننده ماده اولیه صنایع دیگر اســت 
و دوم آن که نقش مهمی در صادرات کشــور دارد 
و از آنجــا که دولت تلاش می‌کند حتی اگر شــده 
یــک میلیون دلار ارز وارد کشــور کند، حمایت از 
صنعتی که سال گذشته فقط یک شرکت آن )کربن 
سیمرغ( ۱۹ میلیون دلار ارزآوری داشته عقلانی و 

ضروری است.
وی بــا بیان این که متاســفانه تأمین مواد اولیه از 
تالار بورس کالا با هزینه‌های رقابتی ناعادلانه همراه 
اســت، افزود: مواد اولیه هیدروکربنی مورد نیاز در 
صنعت دوده، دارای کاربردهای دیگری هم هستند 
و لذا برخی شرکت‌ها این مواد را خریداری می‌کنند 
و با پروانه بهره بــرداری برای بلندینگ، ماده اولیه 
را صادر و از مابه التفاوت نرخ صادراتی آن استفاده 
می‌کنند و در نتیجه ایــن رقابت ناعادلانه، مصرف 
کنندگان اصلی این مــاده را تا ۲۵ درصد گران تر 

خریداری می‌کنند.
مدیرعامل کربن سیمرغ با بیان این که این صنعت 
مشــمول قیمت‌گذاری نیست، گفت: اما چون ماده 
اولیه صنعتی هســتیم که مشــمول قیمت‌گذاری 
اســت، قاعدتا ایــن محدودیت به مــا هم منتقل 
می‌شــود. وی با بیان این که این صنعت در تأمین 
انرژی نیز با مشــکلاتی رو‌به‌رو است، گفت: اولین 
جایی که در شرایط کسری برق و گاز با محدودیت 
مواجه می‌شود این صنعت است و به نظر نمی رسد 

برای دولت اولویتی داشته باشد.
بــه گفته وی، غالــب شــرکت‌های دوده ای توان 
دریافت تسهیلات بانکی هم ندارند و اگر برای طرح 
توســعه خود که توجیه پذیر هم هست به بانک‌ها 
مراجعه کننــد، هیچ بانکی حاضر بــه همکاری و 
پرداخت تسهیلات نیست، در حالی که در سال‌های 
اخیر عملکرد خیلی خوبی در این صنعت را شــاهد 
بوده ایم و در کنار ســودآوری خوبــی که در این 
صنعت کســب شده، صادرات مناســبی نیز اتفاق 

افتاده است. 
وی در پاســخ به این ســوال که محصول ایرانی از 
نظــر کیفی چه جایگاهی در بیــن رقبای خارجی 
دارد، افزود: خوشــبختانه کیفیــت محصول دوده 
ایرانی با اســتانداردهای بین المللی مطابقت دارد 
و اگر تحریم‌ها ممانعتی در مســیر صادرات ایجاد 
نمی کردند، می‌توانســتیم بســیاری از کشورهای 
اروپایــی را به جمع خریداران خــود وارد کنیم و 
بازار پایــداری را برای این محصول ایجاد کنیم که 
از منظر ارزآوری نیز برای کشــور موقعیت مناسبی 

ایجاد می‌کرد.
بــه گفته وی صــادرات برای شــرکت‌های ایرانی 
مزیت‌های زیادی دارد، بــه عنوان مثال بزرگترین 
مزیت صادرات برای ما آن اســت کــه با توجه به 
نیــازی که برای این کالا وجــود دارد، وجه کالا را 
ابتدا دریافت و جنس را ســپس ارســال می‌کنیم، 
درحالیکــه در فــروش داخلی ایــن رویه معکوس 
اســت و فروش‌های داخلی اغلب مدت دار صورت 
می‌گیــرد. وی ادامه داد: از ســوی دیگر حضور در 
بازارهــای جهانــی و معافیت‌هــای مالیاتی مزیت 
دیگری اســت که باعث می‌شود صادرات به اهرمی 
برای کســب ســود مناسب و ســرمایه در گردش 
 خوب برای شرکت‌های تولیدکننده در این صنعت 

تبدیل گردد.
بــه گفته زینالی نکته دیگر آن که تکنولوژی کربن 
تکنولوژی بروزی اســت و از ماشین آلات اروپایی 
در تولید آن اســتفاده می‌کنیــم و این محصول از 
پارامترهای کیفی تعریف شــده ای برخوردار است 
که باعث شــده کارخانه‌های تایرساز از آن استقبال 

خوبی کنند. 

اخبـار کالایی

مبارکه فولاد  اولویت‌های 
مدیرعامل فولاد مبارکه گفت: موضوع ســودآوری 
شــرکت مهم اســت. تأمین خوراک پایدار و توجه 
به حوزه معدن در کنــار تأمین نیاز زنجیره تا ۱۰ 
ســال آینده و موضوع بین‌الملل فــولاد مبارکه از 
اولویت‌هاست. فولاد مبارکه به‌دنبال حریف و رقیب 

بین‌المللی است. 
ســعید زرندی افزود: تمام انرژی برای توســعه و بزرگ‌شدن در عرصه 
بین‌المللی گذاشــته تا جایگاه فولاد مبارکــه و صنعت فولاد در عرصه 
بین‌الملل ارتقا یابد. برای بزرگ‌شدن باید محصولات خاص تولید کرد. در 
این زمینه باید از سایر رقبا متمایز بود. همچنین تسریع در روند اجرای 
پروژه نورد گرم ۲ شــرکت یکی دیگر از اولویت‌ها خواهد بود. وی ادامه 
داد: موضوع حرکت به سمت فولاد سبز و کاهش آلایندگی کربن از هر 
چیز دیگری برای صنعت ضروری‌تر است. چرا که بازار صادراتی است و 

اگر این تغییرات ایجاد نشود به‌زودی با مشکلات مواجه خواهیم شد.

کمبود سیمان منجر به بالا رفتن قیمت می‌شود
 دبیر انجمن صنعت سیمان گفت: وضعیت ناترازی 
انرژی همچنان باقی و تغییری نکرده است. مجددا 
گاز کارخانه‌های ســیمان با توجه به سرما، قطع 
و این روند روز به روز تشــدید می‌شــود. هر چند 
صنعت سیمان می‌تواند در شرایط ناترازی انرژی 

از سوخت جایگزین استفاده کند اما اجازه مصرف سوخت جایگزین را 
به صنعتگران نمی‌دهند. 

علی‌اکبر الوندیان افزود: کارخانه‌ها به حدود 7 میلیون مترمکعب گاز نیاز 
دارنــد که از این رقم، تنها 1.6 میلیون مترمکعب اختصاص یافته و تولید 
شرکت‌های بزرگ سیمانی را مختل و متوقف کرده است. بارها از سازمان 
محیط زیســت درخواست شــده اجازه مصرف مازوت برای سیمان‌های 
خاکستری را آزاد کند اما موافقتی صورت نگرفته است. تولید ۲ کارخانه 
بزرگ ســیمان در تهران و آبیک متوقف و تولید سیمان و کلینکر دچار 
مشکل شده است. کمبود سیمان در بازار منجر به بالا رفتن قیمت می‌شود. 

شوینده  شرکت‌های  فعالیت  توقف  احتمال 
نایب رئیس هیأت مدیــره تولیدکنندگان صنعت 
شوینده با اشاره به مشکل تخصیص ارز از احتمال 

توقف فعالیت شرکت‌ها از نیمه اسفند خبر داد.
علیرضــا کیانی آذربایجانی از پرداخت نشــدن 50 
درصد سهمیه مورد نیاز صنعت شوینده در زمستان 

خبــر داد و گفت: وزارت صنعت مجوز ثبت ســفارش مواد اولیه تولید را 
بسته و با توجه به ارتباط بخشی از مواد اولیه شوینده به واردات قطعا در 
آینده بسیار نزدیک با بحران مواجه خواهیم شد. برای راه اندازی سامانه 
جدید تا خرداد شــرکت‌ها ســرگردان بودند و امکان واردات مواد اولیه 
نداشتند. پیش بینی می‌شود از نیمه اسفند فعالیت شرکت‌های تولیدی 
صنایع شوینده و آرایشی متوقف شود. مشکل اصلی نیاز اساسی تخصیص 
ارز برای ادامه فعالیت شرکت‌هاست. به دلیل ناهماهنگی بانک مرکزی و 
وزارت صنعت، نصف همین حداقل ارز هم تخصیص پیدا نکرده در حالی 

که 100 درصد حداقل ارز تعیین شده برای صنعت جوابگوی نیاز نبود.

وشــیمی به ۱۰۰ میلیون تن رسید ظرفیت صنعت پتر
مدیرعامل شــرکت ملی صنایع پتروشیمی گفت: 
ظرفیت تولید صنعت پتروشــیمی به حدود ۱۰۰ 
میلیون تن رســیده اســت که ۶۰ درصد از تولید 
به محصولات مختلف پایه مانند متانول، آمونیاک، 

اتیلن و چند محصول مهم اختصاص دارد.
حسن عباس‌زاده با بیان اینکه در تولید برخی محصولات مانند پروپیلن 
عقب‌ماندگی‌هایی هســت، افزود: با تکمیل زنجیــره این محصول مهم 
می‌توان محصولاتی با ارزش افزوده بالا را تولید و افزون بر تأمین نیازهای 
داخلــی به خارج نیز صادر کرد. توســعه با در نظــر گرفتن و توجه به 
فناوری‌های جدید محقق می‌شود و برنامه هفتم توسعه مسیر پیشرفت 
را در ابعاد مختلف مشــخص کرده است. عباس‌زاده با اشاره به اینکه سه 
مجتمع تولیدکننده یوتیلتی صنعت پتروشــیمی حدود ۴ هزار مگاوات 
بــرق تولید می‌کنند، گفت: صنعت پتروشــیمی فقــط از ۴ درصد گاز 

تولیدی به‌عنوان خوراک در مجتمع‌های پتروشیمی استفاده می‌کند.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه‌نـگار ر

»اطلاعات بورس« وضعیت شرکت‌های دوده ای را در بورس بررسی کرد

وضعیت سفید برای کربن سیاه
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رویدادها
وش سی.ان.جی  کاهش فر

رئیس هیأت مدیره انجمن سی ان جی و صنایع وابسته 
استان تهران گفت: صنعت ســی ان جی در دو دهه 
گذشــته به مرز ۱۲۰ میلیارد بنزین جایگزینی انجام 
داده که معادل ۱۲۰ میلیارد دلار می‌شود و منجر به 
جلوگیری از خروج ارز شده است. ۹‌۱۷. درصد گاز دنیا 

را داریم و ۹۰۰ میلیون متر مکعب می‌توانیم گاز استخراج کنیم درحالی که 
روسیه با همین منابع ۳ هزار میلیون متر مکعب استخراج دارد.

اردشــیر دادرس افزود: ۲۶۰۰ جایگاه ســی آن جــی داریم که بیش از ۴ 
میلیون خودرو را تأمین می‌کنــد از این ۴ میلیون خودرو تنها ۲ میلیون 
خودرو از سی ان جی استفاده می‌کنند.  فروش سی ان جی از ۱۹ میلیون 
متر مکعب به ۱۵ میلیون متر مکعب رســیده است که نشان دهنده افت 
فروش ماست. می‌توانیم تا ۴۰ میلیون متر مکعب تولید سی ان جی داشته 
باشیم در حالی که تنها نیمی از این ظرفیت مورد استفاده قرار گرفته است.

۵ گام بهبود فضای کسب و کار در ۱۴۰۴
رئیس اتــاق ایران گفت: به منظور بهبود شــرایط 
کشور در سال آینده لازم است نگاه همه جانبه همه 
مسئولان و دســت‌اندرکاران در حوزه‌های مختلف 
اقتصادی و سیاسی، متمرکز به حفظ منابع و جذب 
سرمایه‌گذاران خارجی و داخلی باشد و این موضوع 

در اولویت برنامه‌های سیاست‌گذاران و سیاست‌مداران کشور باشد.
صمد حســن‌زاده افزود: پیشــنهادات مهمی برای سال آینده در راستای 
بهبود فضای کســب و کار و توســعه اقتصادی کشــور مطرح است که 
می‌تواند بــه تســهیل فعالیت‌های‌اقتصــادی و ایجاد محیط مناســب 
برای پیشــرفت بخــش خصوصی و تحقــق اهداف دولــت کمک کند. 
وی ادامــه داد: پیچیدگی و زمان بر بــودن فرایندهای دولتی موضوعی 
اســت کــه باید حل و فصل شــود. فرایندها باید ســاده‌تر و شــفاف‌تر 
 شوند؛ اســتفاده از فناوری‌های نوین کمک بســیاری به افزایش سرعت 

و شفافیت می‌کند.

و صورت نگرفته! هیچ خصوصی‌سازی در  ایران‌خودر
بنیان‌گذار کروز گفت: مسئله مربوط به ایران خودرو 
این اســت که هیــچ نوع خصوصی ســازی صورت 
نگرفته است. بیش از 30 درصد سهام شرکت ایران 
خودرو متعلق به کنسرســیوم بخش خصوصی بوده 
که کروز هم در آن نقشــی نداشــت. چرا که کروز 

شرکت قطعه‌ساز است. دولت حداقل از 6 سال پیش تا کنون مالکیت 5.7 
درصد سهام ایران خودرو اما با روش‌های مختلف و خرید سهام تودلی در 

شرکت‌های فرعی و در مجامع حق رای داشت.
حمید کشاورز افزود: شرکت کروز در این کنسرسیوم طی سال 1401 دو 
از پنج صندلی هیأت مدیره را کسب کرد و سه عضو دیگر طرف دولت بود. 
این جریان با گرفتن احکام قضایی توسط کروز که سهام تودلی طبق قانون 
رفع موانع تولید حق رای ندارند، ثابت شــد که بخش خصوصی می‌تواند 
مدیریت شــرکت را بگیــرد.وی ادامه داد: بنابراین ، این طور نیســت که 

حاکمیت سهمی یا اختیاری داده باشد.

اثر گرانی دلار و مطالبات پیمانکاران بر مسکن
دبیر انجمن شــرکت‌های ساختمانی با اعلام هشدار 
به تأثیر قابل توجه افزایش نرخ ارز بر صنعت ساخت‌ 
و ســاز و طرح‌‌های عمرانی، گفــت: در صورت عدم 
کنترل این روند توســط دولت، مشکلات جدی در 

اجرای طرح‌‌های زیر بنایی ایجاد خواهد شد.
ایرج گلابتونچی افزود: دولــت با پرداخت مابه‌ التفاوت نرخ ارز می‌تواند تا 
حدی این مشــکل را کنترل کند. همچنین ضرورت تعدیل ویژه قیمت‌ ها 
در صنعت احداث مورد تأکید اســت و ســازمان برنامــه و بودجه باید به 
ایــن موضوع توجه کند. دوره ابلاغ 6 ماهه تعدیل به پایان رســیده و باید 
راهکارهای جدیدی برای پرداخت حقوق پیمانکاران اجرا شــود.وی ادامه 
داد: مطالبات پیمانکاران نیز باید از طریق منابع دولتی پرداخت شــود. از 
دولت درخواست می‌شــود در زمینه‌‌هایی مانند بیمه، مالیات و تسهیلات 
از پیمانــکاران حمایت کند. دولت قصد دارد 130 هزار طرح‌ نیمه تمام را 

به اتمام برساند اما نتوانسته راه‌ حل مناسبی برای این موضوع ارائه دهد.

در نشست تخصصی بررسی مسیر قانون‌گذاری در صنعت رمزدارایی مطرح شد:

واکاوی قوانین ابزار جدید
  در نشست تخصصی بررسی 
مسیر قانون‌گذاری در صنعت رمزارزها، ضمن تشریح 
چالش‌های این صنعت، روند تصویب اســناد مرتبط 
با این حوزه با حضور مسئولان سازمان، کارشناسان 
حقوقی، اقتصادی و فعالان حوزه بلاکچین و رمزارز 

در محل سازمان بورس و اوراق بهادار برگزار شد.
محمد رضا علی‌پور، حقوقدان با مرور قوانین موجود 
در این حــوزه گفت: مرکز ملی فضــای مجازی در 
دی‌ماه ســندی را تصویب کرد که یکی از مهم‌ترین 
اســناد مقررگذاری در این حوزه محسوب می‌شود. 
این ســند در ســال ۱۴۰۰ با تکیه بــر پیش‌نویس 
وزارت اقتصاد و در چارچوب کمیته‌های تنظیم‌گری 
تدوین شده است. ابعاد مختلف این سند در ۴ حوزه 
استخراج، تبادل، خدمات غیرمتمرکز و توکن‌سازی 
مورد بررسی قرار گرفته است. علی‌پور افزود: با توجه 
به نقش ســازمان بورس در ایــن زمینه، دقت نظر 

بیشتری در تدوین این سند لحاظ شده است.
یکی از مسائل کلیدی مطرح‌شــده در این نشست، 
جایگاه نظام‌نامه مرکز ملی و ارتباط آن با نظام حقوقی 
کشــور در حوزه رمزدارایی‌ها بود. وی با اشاره به این 
بحث که آیا حوزه رمزدارایی‌ها نیازمند قوانین جدیدی 
است یا می‌توان آن را در چارچوب‌های موجود تعریف 
و دسته‌بندی کرد؟؛ گفت: در حال حاضر بسیاری از 
جنبه‌های حقوقی رمزدارایی‌ها تحت پوشش قوانین 
موجود قرار دارند. به‌عنوان مثال، تعریف اوراق بهادار 
در قانون شامل هرگونه سند قابل انتقال به غیر است، 
فارغ از این‌که به‌صورت الکترونیک باشد یا کاغذی و 
بر بســتر دفتر کل توزیع‌شده عمل کند. این مسئله 
نشان می‌دهد بسیاری از سازوکارهای سنتی، مانند 
اســناد و اوراق کاغــذی که بعدها روی ســرورهای 
متمرکز اجرا شده‌اند، اکنون می‌توانند در بستر دفاتر 

توزیع‌شده نیز ادامه یابند. 
علیپور ادامه داد: یکی دیگر از نکات مورد بررســی، 
تأثیــرات عارضــی رمزدارایی‌ها بر نظــام حقوقی و 
اقتصادی کشور بود. در این زمینه، موضوع شفافیت 
در تطبیق رمزدارایی‌ها با قوانین اوراق بهادار مطرح 
شــد. نظارت بر این حــوزه نیازمند تعیین نهادهای 

تنظیم‌گر مشخص است.
در حال حاضر، ســازمان بــورس به‌عنوان تنظیم‌گر 
اصلی رمزدارایی‌ها در نظر گرفته می‌شــود، اما اگر 
یک توکن کارکرد پولی پیدا کند، ممکن است نهاد 
تنظیم‌گر آن متفاوت باشد.علی‌پور افزود: کمیسیون 
عالی فضای مجازی در اوایل دهه ۹۰ تأســیس شد 
و به تدریج صلاحیت‌های آن افزایش یافت. در سال 
۱۴۰۱، شــورای عالی فضای مجــازی مصوبه‌ای را 
تصویب کرد که شــامل ۳۹ حوزه مختلف بود و در 
آن، تدوین نظام‌نامه‌ای برای رمزارزها نیز مطرح شد. 
این موضوع در کمیته‌های جانبی مورد بررسی قرار 

گرفت و خروجی‌هایی مشخص ارائه شد.

ابهام در تعاریف قانونی و نیاز به شفاف‌سازی
مشاور عالی اجرایی رئیس ســازمان بورس و اوراق 
بهادار، در خصوص برخی تعارضات موجود در مصوبه 
نظام رمز ارزها گفت: قبل از آن‌که نظام‌نامه رمز ارز 
ابلاغ شود، جلساتی با وزارت اقتصاد و شورای عالی 
فضای مجازی داشتیم که به تدوین نظام نامه فعلی 
منجر شــد. اما در در حال حاضر صرف‌نظر از مبانی 

حقوقی و صحبت کردن درباره ضرورت‌های تدوین 
نظام‌نامه، باید به طور مشخص خود این نظام‌نامه را 

مورد بررسی دقیق قرار دهیم.
علیرضا ناصرپور، با اشــاره به برخی ابهامات موجود 
در ایــن نظام‌نامه، توضیح داد: آن چیزی که به طور 
خاص محل ابهام اســت، بندهای ۵، ۶ و ۷ نظام‌نامه 
رمز دارایی‌هاســت. بندی تحت عنوان تأمین مالی 
و بنــد دیگری به نام اورق بهــادار در این نظام نامه 
وجود دارد که اســم دیگر آن رمز دارایی با پشتوانه 
است و همین طور بند ۷ که ابزار مالکیت عین است. 
اگــر بخواهیم تعریف بند ۲۴ مــاده یک قانون بازار 
را مــاک قرار دهیم باید بگوییم که هر ســه مورد 
مذکور به عنوان اوراق بهادار شناخته می‌شود. یعنی 
هم ابــزار »تأمین مالی« و هم ابزار »معامله مالکیت 
عین«، اوراق بهادار هســتند. وی ادامه داد: وقتی به 
صورت گسترده پذیره‌نویسی عمومی اتفاق می‌افتد، 
معمولا ســازمان بورس هم درگیر می‌شود. مثال آن 
معاملات طلاست که مشــخص نیست مجوز آن را 
چه کســی داده است؟ البته درســت است که ابزار 
معامله »مالکیت عین« اســت امــا وقتی که حالت 
پذیره‌نویســی عمومی اتفاق می‌افتد، با تعریف اوراق 
بهادار و با آن تعریف گسترده ای که در بند ۲۴ ماده 
۱ وجود دارد قابل تطبیق اســت.  البته بند ۲۴ ماده 
یک تکمله‌ای دارد که در آن گفته شــده در نهایت 
مصداق اوراق بهادار را شــورای عالی بورس تعیین 
می‌کنــد، کما این‌که در خصــوص تعریف نهادهای 
مالــی نیز همین موضوع ذکر شــده اســت. قانون، 
مصادیقی از نهادهای مالی را ذکر کرده و در نهایت 
اشاره می‌کند که مصداق هر نوع نهاد مالی را شورای 

عالی بورس تعیین می‌کند.
مشــاور عالی اجرایی رئیس سازمان بورس با تاکید 
بــر این‌که اگر قانون بازار را مــاک قرار دهیم باید 
بسته قوانین موجود، از جمله قانون توسعه ابزارهای 
مالــی را در نظر بگیریم، گفت: به طور خاص غیر از 
این مــوارد، قانون احکام دائمــی را داریم و در این 
خصوص در قانون برنامه پنجم و ششــم اشــاراتی 
شده اســت.  بنابراین اگر بخواهیم در مورد بندی از 
قانون بازار اوراق بهادار صحبت کنیم، باید ابعاد دیگر 
قانون و مواد دیگر در مورد تعریف بورس‌ها و تعریف 
شرکت‌های سپرده‌گذاری و نحوه انجام معاملات در 
بورس‌هــا را نیز در نظر بگیریــم. در واقع باید توجه 
کنیم که مجموعه بازار ســرمایه یک نظام حقوقی و 

اکوسیستم قانونی است.
ناصرپور گفت: به طور خاص در مورد سه بند مذکور 
ما در سازمان بورس اعتقاد داریم که این موارد محل 
ابهام اســت. چرا که ابزار تأمین مالی و تقریبا عمده 
اوراق بهادار با درآمد ثابت اوراق بهاداری هستند که 
ابزار تأمین مالی نیز به حساب می‌آیند. در واقع جزو 

اوراق بهاداری هســتند که شورای عالی بورس آن‌ها 
را به رسمیت شناخته است. در خصوص ابزار معامله 
»مالکیت عین« نیز همین مسئله وجود دارد. یعنی 
به عنوان مثال احتمالا توکنایــز کردن املاک باید 
مدنظر باشــد، این در حالی است که این مکانیسم 
به صورت واضح در بازار سرمایه عملیاتی شده است. 
لذا بر اساس بررسی‌های اولیه در مورد سه بند مورد 
اشــاره، به نظر می‌رســد تداخل‌هایی وجود خواهد 
داشت که البته کمیسیونی در قانون تعیین شده که 

قرار است محل حل این تعارضات باشد.

رمزارزها به‌عنوان ابزار تأمین مالی جهانی
پوریــا آســترکی، کارشــناس حــوزه دیجیتال و 
بلاکچین، در این نشســت تأکید کرد: بســیاری از 
رمزارزهای جهان‌روا به‌عنوان ابزار تأمین مالی مورد 
اســتفاده قرار می‌گیرند.آسترکی به مدل تستی که 
در ایالات متحده توسط SEC برای تشخیص ماهیت 
اوراق بهادار انجام می‌شــود، اشاره کرد و گفت: این 
اســتاندارد به‌طور خاص تعریف نشــده و بیشتر به 
تشــخیص عرفی وابسته اســت. ما نیز باید در این 

زمینه به سمت توکن‌سازی حرکت کنیم.

از بین رفتن فرصت‌ها در هزارتوی مقررات
مدیرعامل نوبیتکــس نیز با انتقــاد از کندی روند 
تصمیم‌گیــری در حــوزه توکن‌ســازی گفــت: در 
سال‌های اخیر تلاش‌هایی برای بهره‌گیری از ظرفیت 
توکن‌ســازی در اقتصاد دیجیتال صورت گرفته، اما 
سرعت ما پایین بوده و نسبت به کشورهای همسایه 
عقــب مانده‌ایم. امیرحســین راد افــزود: هزارتوی 
مقررات و تعارضات قانونی، فرصت‌های موجود را از 
بین می‌برد. تنها ظرفیتی که تاکنون مورد اســتفاده 
قرار گرفته، توکن‌ســازی‌های داخلی بورس بوده که 

در عمل تفاوت چندانی با صندوق‌های مالی ندارد.
راد همچنین به نبود تعریف قانونی برای صرافی‌های 
رمزارز اشــاره کرد و گفت: واقعیت این است که در 
دنیا این کسب‌وکار شکل گرفته، اما در ایران همچنان 
مشخص نیست که صرافی‌های رمزارز تحت نظارت 

کدام نهاد قرار می‌گیرند.

تأثیر توکنایز دارایی‌ها بر رشد اقتصادی
مدیــر برند صرافــی بیت‌پین نیز با تأکیــد بر لزوم 
تســریع رونــد قانون‌گذاری، گفــت: پول‌های خرد 
موجود در کشــور می‌تواند از طریق ابزارهای جدید 
مانند رمزارزها به چرخه اقتصاد وارد شود. مصطفی 
مصطفوی افزود: در حال حاضر، بحث توکنایز کردن 
امــاک و طلا به‌شــدت جدی شــده و پیش‌بینی 
می‌شود که رشد توکن‌های مالی در سال‌های آینده، 

تأثیر چشمگیری بر رشد GDP داشته باشد.

 افزایش پرونده‌ها از زمان
 مسدود شدن درگاه‌های رمزارزی 

معاون اداره کســب و کارهای فضای مجازی پلیس 
فتا، اعلام کرد: رمز ارز یک پدیده است. این‌که ما با 
این پدیده چگونه مواجه شویم باعث خواهد شد که 
این پدیده به فرصت یا تهدید تبدیل شــود. در حال 
حاضر آیــا رویکرد تقنینی نیاز داریم؟ به اعتقاد من 
خیر. بسیاری از سازمان‌ها در این خصوص وظایفی 
داشته‌اند اما این وظایف را انجام نداده‌اند. این نظام‌نامه 
برای تبیین وظایف دســتگاه‌ها در این فضا شــکل 
گرفته اســت. عرفان میرزایی افزود: موضوع متداول 
در دنیا این است که تنظیم‌گری رمز دارایی‌ها را هیچ 
وقت یک نهاد به تنهایی انجام نمی‌دهد و اتفاقا یک 
کار چند نهادی است. در رسیدگی و حل پرونده‌ها و 
کیس‌های مختلف خلاء‌هایی وجود دارد اما در نهایت 
قانون وجود دارد. وی ادامه داد: در پدیده رمز دارایی، 
حوزه‌های »تولید«، »نگهداری« و »تبادل« پرداخت 
و ســرمایه‌گذاری را داریم. در خصوص ایجاد فضای 
سالم و امن در حوزه سرمایه‌گذاری و حتی تبادل، با 
توجه به شــناختی که از این فضا هست، دستگاهی 
می‌توانــد کمک کننده باشــد که بازار ســرمایه را 
می‌شناســند و اگر این اتفاق بیفتد قسمت زیادی از 
مخاطرات سرمایه‌گذاران و به تبع کاهش پرونده‌های 
ما نیز مســجل می‌شود. می‌توان گفت دو انتخاب یا 
دو مســیر در پیش رو داریم، کســب و کار شفاف و 

نظارت‌پذیر داخلی یا فضای غیرشفاف، غیر رسمی.
میرزایی با طرح این پرســش که تفاوت این دو مسیر 
کجــا نمایان اســت، گفت: برای مثــال در خصوص 
پرونده‌های متوجه صرافی‌های رمز ارز داخلی از سال 
۹۶ تا امروز پرونده‌هایی که به دست ما رسیده بسیار 
کم‌تر از پرونده‌های مرتبط با فضای غیررسمی و غیر 
شفاف است. نماینده پلیس فتا در ادامه گفت: هر چه 
فضای کســب و کار داخلی تضعیف شــود در فضای 
تاریک تعداد پرونده‌هایی که به دست ما می‌رسد هم 
بیش‌تر می‌شــود. در حال حاضر آگهی‌های مجرمانه 
در ســایت‌های آگهــی آنلاین افزایش یافته اســت. 
اکانت‌هایــی با مقاصد صرفا مجرمانه در شــبکه‌های 
اجتماعی غیرمجاز ایجاد شــده است و برای همین، 
حل مشــکل و دعواهــای حقوقی مــردم پیچیده‌تر 
شده و کشــف جرم هم طولانی‌تر شــده است، زیرا 
فضای تاریک و غیر شــفاف برخــورد با جرم را برای 
ما سخت‌تر می‌کند. میرزایی به بیان این‌که در زمینه 
ســرمایه‌گذاری خلاء‌هایی وجود دارد، گفت: بورس 
می‌تواند بسیار گره‌گشــا باشد. امروز پلتفرم‌هایی که 
تأمین مالی جمعی انجام می‌دهند و در سازمان بورس 
لیست شده‌اند، بسیار مفید هستند. نماینده پلیس فتا 
افــزود: در حال حاضر، روزانه حــدود ۳,۰۰۰ پرونده 
مرتبط با کریپتو در دســت بررسی داریم که عمدتاً 
به آسیب‌های واردشده در فضای تاریک و غیرشفاف 
و صرافی‌های خارجی مربوط می‌شــود. در مقایســه 
بــا پرونده‌های مرتبط با صرافی‌های ایرانی، از ســال 
۱۳۹۶ تا امروز، تعداد پرونده‌های این دسته به مراتب 
کمتر بوده اســت.وی ادامه داد: از زمان مسدود شدن 
درگاه‌های رمــزارزی، تعداد پرونده‌ها افزایش یافته و 
آگهی‌های کلاهبرداری رمزارز در سایت‌های تبلیغات 
آنلاین نیز بیشتر شده است. علاوه بر این، کشف جرم 

در فضای تاریک برای ما زمان‌بر شده است.

 »زیبا صدایم کن«
  فیلم منتخب آکادمی هوش مالی 

در »چهل‌وسومین جشنوارۀ فیلم فجر«
هم‌زمان با چهل‌وسومین جشــنوارۀ فیلم فجر، ششمین جشنوارۀ 
نشــان »فی« برگزار شــد و داوران آکادمی هوش مالی، در بخش 
تجلی ارادۀ ملیِ جشــنواره، به ارزیابی فیلم‌هــا پرداختند. آکادمی 
هوش ملی با هدف گفتمان‌سازی موضوع سواد مالی میان اصحاب 
هنر و ترویج آن در جامعه، همچون پنج ســال گذشــته، فیلم‌های 
جشنوارۀ فجر را با عینک سواد مالی مشاهده کرد تا پس از ارزیابی، 
نشــان »فی« به برترین فیلم اعطا شــود. بخش تجلی ارادۀ ملی از 
بخش‌های جنبی جشنوارۀ فجر اســت که داوران با هدف حمایت 

از موضوعات ارزشــمند با بیان خلاقانۀ سینمایی، به 
ارزیابی و بررسی فیلم‌های راه‌یافته به بخش مسابقۀ 

سینمای ایران )سودای سیمرغ( می‌پردازند. 
 تماشای جشنوارۀ فیلم فجر 

با عینک سواد مالی
هیأت داوران ششمین جشنوارۀ نشان فی، دکتر کمیل 
رودی، مدیــر آکادمی هوش مالی؛ دکتر مریم جلالی، 
معاون وزیــر میراث فرهنگی و گردشــگری؛ و دکتر 

عبدالکریم خیامی، عضو هیأت علمی دانشگاه، از مجموع سی‌وهفت 
فیلم جشــنواره، دوازده فیلم را حاوی مفاهیم سواد مالی دانستند که 
در گره‌های اصلی، فرعی یا به شکل اشاره به ۵۲ مفهوم در سواد مالی 
پرداخته بودند؛ از این میان، 29 مفهوم به صورت اشــاره، 16 مفهوم 

به صورت گره فرعی و 7 مفهوم به عنوان گره اصلی 
مورد توجه قرار گرفته بود.از میان سرفصل‌های سواد 
مالی نیــز، کار و درآمد با 22 مفهوم، تصمیم‌گیری 
مالی با 18 مفهوم، خــرج و پس‌انداز با 10 مفهوم، 
اعتبــار و بدهی با 3 مفهوم و ریســک و بیمه با 2 
مفهوم، به ترتیب بیشترین توجه را به خود اختصاص 
داده بودند و مفهوم ســرمایه‌گذاری امسال، نمودی 
در فیلم‌های جشــنواره نداشــت. در نهایت، هیأت 
داوران، با تحسین و توصیۀ فیلم‌های رها، بازی را بکش، بچه مردم و 
چشم‌بادومی، فیلم »زیبا صدایم کن« را با بیشترین فراوانی مفهومی 
)۱۰ مفهوم( و پوشــش سرفصل‌های سواد مالی )۴ سرفصل از شش 

سرفصل( به عنوان برگزیدۀ نشان فی اعلام کردند.

بازدهی صندوق‌ها

بازدهی هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورنام صندوق طلا
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

%23,40623,3050.7سکه طلا نهایت نگر

%12,73612,6800.7پشتوانه طلای لیان

%27,85127,7350.69طلای تابان تمدن
 در اوراق بهادار مبتنی بر

%55,62555,4130.67 طلای زرین آگاه
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

%13,52913,4660.64طلای انس ویستا
 در اوراق بهادار مبتنی

%40,40240,2340.6 بر طلای صبا
 پشتوانه سکه طلای

%304,118302,9500.58 زرافشان امید ایرانیان
در اوراق بهادار مبتنی بر گواهی 

%12,38612,3280.54سپرده طلا درخشان آبان

%44,56744,3830.53گروه زعفران سحرخیز

%186,827186,0240.49طلای عیار مفید

%58,52858,2500.47کیمیا زرین کاردان
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

%12,55912,4990.47طلای دماوند

%493,445491,3150.46پشتوانه طلای لوتوس
در اوراق بهادار مبتنی بر طلا 

%12,88912,8370.45آتش فیروزه
در اوراق بهادار مبتنی بر گواهی 

%66,12965,8400.42سپرده سکه طلا کهربا

%22,14422,0420.41طلای آسمان آلتون

%52,24552,0600.4زرفام آشنا

%25,65725,5360.32طلای دنای زاگرس

%36,17836,0090.23طلای سرخ نو ویرا
 در اوراق بهادار مبتنی بر 

%331,368329,9670.2سکه طلای کیان

بازده هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورصندوق‌های درآمد ثابت
در اوراق بهادار با درآمد ثابت 

%10,83110,8291.56ماه آفرید سپینود

%18,32518,3171.34مروارید آگاه
%1,006,7051,005,7821.28مشترک گنجینه الماس پایدار
در اوراق بهادار با درآمد ثابت 

%10,58210,5791.06پاسارگاد

%13,45113,4450.99ستاره پایدار سپهر
%18,10018,0900.84نوع دوم اعتبار
%10,18210,1700.83اعتماد هامرز

%28,67428,6480.77سپر سرمایه بیدار
%21,76021,7290.72ثابت مانی

%77,06377,0290.72توسعه سرمایه نیکی
%22,61622,6040.71سپید دماوند

%1,007,3181,007,1360.71نیکوکاری همیار آشنا ایرانیان
در اوراق بهادار با درآمد ثابت 

%13,08913,0860.7سام
در اوراق بهادار با درآمد ثابت 

%14,14314,1350.7ماهور
در اوراق بهادار با درآمد ثابت 

%15,14215,1350.69کیمیا

%10,07310,0690.69ترنج سودمند
%17,76217,7550.67نوع دوم پایدار نو ویرا

%44,32244,3030.66اندیشه ورزان صبا تامین
%33,49233,4880.65مشترک آسمان امید

%1,006,0301,004,7950.65بانک ایران زمین
%10,06910,0640.64نوع دوم افق آتی

%1,005,3461,004,7110.64مشترک پیروزان پارسیان
در اوراق بهادار با درآمد ثابت 

%13,01213,0000.64پایش
در اوراق بهادار با درآمد ثابت 

%11,26611,2620.64کارآمد

%14,92214,9170.63پاداش اعتماد تمدن
%32,85932,8330.63افرا نماد پایدار

در اوراق بهادار با درآمد ثابت 
%14,99814,9930.63توسعه فولاد

%13,42213,4160.63مشترک البرز
در اوراق بهادار با درآمد ثابت 

%13,02613,0170.62کیهان

%15,92215,9100.61نهال سرمایه ایرانیان
%1,017,5011,016,8310.61ارزش آفرینان دی

%11,56211,5590.61مختص اوراق دولتی ملت
%14,00613,9930.59بازده مانا

%13,42213,4200.58رشد پایدار آبان
%25,88725,8740.58آوای فردای زاگرس

%24,98724,9440.58اعتماد داریک
%10,18410,1760.58ارمغان ایرانیان
%17,58917,5760.56ارزش پاداش

fipiran :تاریخ به‌روز رسانی جدول 1403/12/07 - منبع

fipiran :تاریخ به‌روز رسانی جدول 1403/12/07 - منبع



برگ آخــر8 | اسفند 1403  هفته دوم  سال دوازدهم  شماره 582 |

سخن هفته
 رایج‌تریــن عادت بــدی کــه در معامله‌گــران دیده‌ام 
عملکرد  به  صحیــح  واکنش  در  ناتوانــی  بد(،  و   )خوب 

بازار است. 
»لری ویلیامز«

تخته سیـــاه

 صاحب امتیاز: شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه
 مدیر مسئول: امیرآشتیانی عراقی

 قائم مقام مدیرمسئول: معراج نادری فصیح
 زیر نظر: شورای سردبیری

 دبیر تحریریه: حبیب علیزاده
 تحریریه: محمدرضا شاهوردیلو، آرمان هنرکار، حمزه بهادیوند چگینی، 

نگین عظیمی، مینا هرمزی

 مدیر هنری: سید مهدی لنکرانی
 صفحه آرا: مهسـا ســادات کیائی

 ویراستار: نسرین اسلامی
 دبیر عکس: مهدی زرقانی

 امور مالی و اداری: میلاد کرمی، نیکتا حکمت
 بازرگانی: نسیم بهمنی، فاطمه اسکندری، یلدا تاجدار، زینب همت‌یار

 توزیع و اشتراک: ترانه ابوالحسن‌پور
 امور اداری: پریسا قربان‌زاده

 ناظر فنی:‌‌‌‌‌ هادی میرزایی 
 آمار و پردازش اطلاعات: شرکت نوآوران امین

 نشــانی: تهــران، میدان گلها، بزرگراه شــهید گمنام، خیابــان جهان‌آرا، 
کوچه 13/2)بابک(، پلاک 16، طبقه دوم 

 تلفن: 88635808 - 88027378 - 41674000 )021(
 فکس: 41425894 )021(

 چاپ: مؤسسه جام جم برتر برنا
jaaar.com / fidibo.com / taaghche.com :فروش برخط 

amir.ashtiani@gmail.com :ایمیل مدیر مسئول 
ISSN: 2252 - 035X 

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

MBA بازار سرمایه در تالار شیشه‌ای 
در حال ثبت‌نامبورس تهران/ حضوری و آنلاین

هفدهمین دوره آموزشی بازارها و ابزارهای 
)Derivatives Markets( مشتقه‌ها 

آنلاین
در حال ثبت‌نام

 پانزدهمین دوره آموزشی
در حال ثبت‌نامزبان تخصصی CFA / آنلاین

پیشگامان دنیای مالی

www.donyayemali.com

زمان برگزارینام دوره

دوره تحلیلی جامع 
در حال ثبت‌نامبانکداری مرکزی و تجاری

در حال ثبت‌ناماولین مدرسه فارکس

در حال ثبت‌نامکارگاه حضوری چهل استراتژی آپشن

آکادمی بورس پشوتن

www.pashootanacademy.com

زمان برگزارینام دوره

13 اسفندتریدینگ روم

کارگزاری بانک سپه

www.sepahbroker.ir

زمان برگزارینام دوره

 وبینار چشم‌انداز بازارهای مالی 
20 اسفنددر سال آینده

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

15 اردیبهشت 1404دوره جامع سرمایه گذاری هوشمند
برنامه‌نویسی به زبان پایتون با رویکرد 
16 اردیبهشت 1404معاملات الگوریتمی در بازارهای مالی

دوره ۴۴ آمادگی آزمون CFA سطح یک 
18 اردیبهشت 1404)آنلاین(

 دوره جامع تحلیل تکنیکال
18 اردیبهشت 1404 )مقدماتی و پیشرفته(

 دوره جامع پرورش کارشناس خبره
28 اردیبهشت 1404 اوراق درآمد ثابت

این! از  بعد  پادشاه 
کیوسک خارجی

صلح ترامپی
کیوسک خارجی

می‌گوینــد،  کارشناســان 
رئیــس  ترامــپ  دونالــد 
اما  بی‌پرواســت  جمهوری 
یاغی نیســت. آنچه روشن 
اســت، سرنوشــت آمریکا 
این است که درباره قدرت 
با کشمکش  رئیس جمهور 
باشد. نشریه  بزرگی مواجه 

»اکونومیســت« در تازه‌ترین شــماره خود به بررسی 
این موضوع پرداخته و نوشــته است: در نخستین ماه 
حضور توفانی در کاخ سفید، دونالد ترامپ طرفدارانش 
را شــاد و رقبایش را مات و مبهوت کرد. با این حمله 
رعدآسا، ترامپ قصد دارد جایگاه ریاست جمهوری را 
به شاخه مسلط در حکومت تبدیل کند. حال پرسش 
این است که لشکرکشی او تا کجا ادامه خواهد یافت. 
این جنگ بر ســر ویژگی بنیادی آمریکاســت. رئیس 
جمهور می‌گوید، در تلاش اســت تا کشــور را از شر 
اتــاف منابع، کلاهبرداری و سوءاســتفاده برهاند اما 
مخالفانش هشــدار می‌دهنــد، او در حال نابود کردن 

حکومت فدرال است. 

آمریکا  جمهــور  رئیس  آیا 
به دنبال صلح برای روسیه 
اســت؟ مجله  اوکرایــن   و 
»د ویک« در آخرین شماره 
خود با طرح این موضوع که 
ترامپ،  صلح  گفت‌وگوهای 
است،  آشــکار  خیانت  یک 
به عنوان فردی که  نوشت: 

مدعی است اســتاد هنر مذاکره است، دونالد ترامپ با 
انجام مذاکره برای پایان دادن به جنگ اوکراین، شروعی 
ناامیدکننده داشت. او در کتاب راهنمای تجارت 1987 
خود نوشــته بود که روش مذاکره‌اش، در نظر گرفتن 
اهداف بلند و حفظ فشار بر طرف مقابل برای دستیابی 
به خواســته‌هایش اســت. اما وقتی به مذاکرات صلح 
اوکراین نگاه می‌کنیــم، درمی‌یابیم که رئیس جمهور 
آمریــکا مدام در حال دادن امتیــاز به ولادیمیر پوتین 
بوده اســت. حتی قبل از دیــدار وزیران خارجه آمریکا 
و روســیه در عربســتان، ترامپ به طور یکجانبه اعلام 
کرد که اوکراین امکان بازگشت به مرزهای قبل از سال 

2014 یا پذیرش در ناتو را ندارد.

داستان سرمایه‌گذاری 
خارجی مستقیم 

خارجی  مســتقیم  سرمایه‌گذاری 
)FDI( همچون دیگر شاخص‌های 
اقتصادی، سال پر فراز و نشیبی را 

پشت سر گذاشت.
بررســی آمار ســرمایه‌گذاری مســتقیم خارجی در 
جهان از ســال 1990 تا 2023 نشــان می‌دهد، در 
این ســال‌ها میزان ســرمایه‌گذاری مستقیم خارجی 
تحت تاثیر عوامل مختلف با نوســان صعودی روبه‌رو 
بوده اســت. به گزارش آنکتاد، میزان سرمایه‌گذاری 
مســتقیم خارجی جهان از حدود 205 میلیارد دلار 
در سال 1990 به بیش از 1331 میلیارد دلار در سال 
2023 افزایش یافت. در این دوره 33 ســاله، بالاترین 
رقم سرمایه‌گذاری مستقیم خارجی به میزان 2049 
میلیارد دلار در ســال 2015 و کمترین آن به میزان 
154 میلیارد دلار در سال 1991 به ثبت رسیده است.
گزارش آنکتاد نشان می‌دهد که میزان سرمایه‌گذاری 
مستقیم خارجی در سال 2024 با رشدی 11 درصدی 
به رقم 1400 میلیارد دلار رســیده است. با این حال، 
بررسی روندهای جهانی نشــان‌دهنده کاهش تامین 
مالی پروژه‌ها، ضعف سرمایه‌گذاری در ساخت‌وساز و 

توقف رشــد ادغام و تملیک در سال گذشته است. در 
سال 2024، تراکنش‌های چندملیتی در اقتصادهای 
موســوم به Conduit )کشــورهای اروپایی که مبدا 
تســهیل جریان ســرمایه هســتند، همچون ایرلند، 
لوگزامبــورگ، هلند، ســوئیس و بریتانیــا( موجب 
افزایش 43 درصدی جریان ســرمایه در اقتصادهای 
توسعه‌یافته شــد. بدون در نظر گرفتن این اقتصادها، 
میزان سرمایه‌گذاری مستقیم خارجی در سال گذشته 
شــاهد افت 8 درصدی بوده اســت. برخی روندهای 
سرمایه‌گذاری مستقیم خارجی سال گذشته به شرح 
زیر اســت: کاهــش 8 درصدی تعــداد و 7 درصدی 
ارزش پروژه‌های ساخت‌وساز، افت 30 درصدی تامین 
مالی پروژه‌های زیرســاختی، کاهــش 13 درصدی 
فعالیت‌های ادغام و تملیــک برون‌مرزی، کاهش 45 
درصدی سرمایه‌گذاری مستقیم خارجی در اروپا بدون 

در نظر گرفتن آمار اقتصادهای تسهیل‌گر، افزایش 13 
درصدی سرمایه‌گذاری مستقیم خارجی در آمریکای 
شمالی، کاهش 29 درصدی قراردادهای تامین مالی 
بین‌المللی، افت ســرمایه‌گذاری مستقیم خارجی در 

آسیا و آمریکای لاتین و افزایش آن در آفریقا.
در ســال 2023 نیز میزان ســرمایه‌گذاری مستقیم 
خارجــی با افتی 2 درصدی مواجه شــد و به 1300 
میلیارد دلار رسید. در این ســال، جریان سرمایه به 
اقتصادهای در حال توســعه بــا 7 درصد افت به رقم 

867 میلیارد دلار کاهش یافت.
بــه گفته تحلیلگران اقتصــادی، تنش‌های تجاری و 
درگیری‌های ژئوپلیتیــک که به کاهش فعالیت‌های 
اقتصادی در سراســر جهان منجر شــده، مهمترین 
خارجی  مســتقیم  ســرمایه‌گذاری  کاهــش   عامل 

به‌شمار می‌رود.

آمــار

علی دانیال
وزنامه‌نگار ر
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یادداشت
 نقش واحد مبارزه با پولشویی

یسک پولشویی بازار سرمایه  در ر
 )AML( واحدهای مبارزه با پولشویی
در بازار ســرمایه، نقشــی کلیدی در 
پولشویی  و مدیریت ریســک  کاهش 
ایفا می‌کنند. این واحدها با اســتفاده 
از ترکیبی از روش‌ها و اســتراتژی‌های 
پیشــرفته، بــه شناســایی، پایش و 

پیشگیری از فعالیت‌های پولشویی می‌پردازند که این امر برای حفظ یکپارچگی 
و اعتماد به سیستم مالی بسیار ضروری است.

اولین و یکی از مهم‌ترین گام‌ها، شناســایی مشــتریان است. این فرایند شامل 
جمع‌آوری اطلاعات دقیق و تأیید هویت مشــتریان می‌شــود. بررسی‌ها شامل 
تحلیل پیشینه مالی، منشأ ســرمایه‌ها و ارزیابی ریسک مشتریان است. با این 
اطلاعات، واحد AML می‌تواند مشتریان با ریسک بالا را شناسایی کرده و بر روی 
تراکنش‌های آن‌ها نظارت بیشتری اعمال کند. دوم، نظارت مداوم بر تراکنش‌ها با 
استفاده از سیستم‌های نرم‌افزاری پیشرفته است. این سیستم‌ها به دنبال الگوهای 
غیرعادی یا مشکوک می‌گردند مانند تراکنش‌های بزرگ بدون توجیه اقتصادی، 
تراکنش‌های کوچک متعدد برای پنهان کردن حجم واقعی پول یا تراکنش‌های 
بین‌المللی به مناطق پرخطر از نظر پولشــویی. هر تراکنش مشــکوک به دقت 

بررسی شده و در صورت نیاز به مقامات نظارتی گزارش می‌شود.
سوم، آموزش و آگاه‌سازی کارکنان بازار سرمایه یک استراتژی پیشگیرانه مهم 
اســت. کارکنان باید با قوانین، روش‌های جدید پولشویی و نحوه گزارش‌دهی 
آشنا شــوند. این آموزش‌ها به ایجاد یک فرهنگ پیشگیرانه از پولشویی درون 
سازمان کمک می‌کند و باعث می‌شود کارکنان بتوانند فعالیت‌های مشکوک را 
به موقع شناســایی کنند. چهارم، همکاری با نهادهای نظارتی و اجرای قانون 
داخلی و بین‌المللی است. این همکاری‌ها شامل تبادل اطلاعات، انجام تحقیقات 
مشترک و همســویی با اســتانداردهای بین‌المللی مثل گروه ویژه اقدام مالی 
)FATF( می‌شــود. این مشــارکت‌ها به تقویت نظارت جهانی و افزایش کارایی 
مقابله با پولشــویی کمک شایانی می‌کند. پنجم، تدوین و اجرای سیاست‌های 
داخلی برای مبارزه با پولشــویی اســت. این سیاســت‌ها به طور مداوم به‌روز 
می‌شــوند تا با روش‌های جدید پولشــویی همراه باشند. این سیاست‌ها شامل 
محدودیت‌های تراکنشی، تعیین سقف‌های مالی برای تراکنش‌ها و پروتکل‌های 
بررســی قبل از انجام تراکنش‌های بزرگ است. در نهایت، واحدهای مبارزه با 
پولشــویی با ترکیب تکنولوژی، آموزش، و همکاری‌های بین‌نهادی، نه تنها به 
کاهش ریسک پولشویی در بازار سرمایه کمک می‌کنند بلکه به حفظ شفافیت، 

اعتماد و یکپارچگی این بازار نیز یاری می‌رسانند.

ویدا جناب مهابادی
ملت بانک  پولشویی  با  مبارزه  مسئول 

سرپرست شرکت سبدگردان الگوریتم با اشاره به شیوه‌های افزایش عمق بازار عنوان کرد:

تسهیل ورود و خروج پول
کوروش مهرایی

ر خبـر‌‌نــگا
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سبدگردان‌ها شــخصیتی حقوقی هستند که 
در قالب قراردادی مشــخص و به‌منظور کسب 
انتفاع، بــه خریدوفــروش اوراق بهادار برای 
ســرمایه‌گذار می‌پردازند. در رابطه با چالش‌ها، مزیت، مشکلات 
با بهمن اســماعیلی، سرپرست شرکت سبدگردان  و آینده آنها 

الگوریتم گفت و گویی داشتیم که در ادامه می‌خوانید. 
***

* بهترین استراتژی سبدگردانی در شرایط فعلی چیست؟
در شــرایط فعلی تخصیص وزن بخشی از پرتفوی بر اساس شاخص هم‌وزن 
و بخشــی دیگر بر اساس شــاخص کل و همچنین استفاده از موقعیت‌های 
آرتبیتــراژی در بــازار اختیار معامله جهت کســب بازدهی مــازاد بهترین 

استراتژی سبدگردانی است. 

* کدام صنایع بیش از همه نیاز به حضور سبدگردان دارند؟ 
بسته به نوع صنعت و ریسک‌های فعال در صنعت، در هر بازه زمانی متناسب 
با ریسک‌های موجود، وجود صنایع مختلف در پرتفوی سبدگردانی ضروری 
اســت. وجود صنایع کوچک و دارای پتانسیل رشد که بهتر از شاخص عمل 
می‌کنند برای کسب بازدهی بیشــتر از شاخص مناسب هستند. همچنین 
سهام برتر صنایع بزرگ و رهبر بازار جهت همسو بودن با تحرکات شاخص 

نیز مناسب است.

* اهمیت و مزیت حضور شرکت‌های سبدگردان در چیست؟ 
ســرمایه‌گذاری مدیریت شده بخشــی از منابع سرگردان بازار توسط تیمی 
مجرب، سرمایه‌گذاری در انواع ابزارهای مالی که صاحبان سرمایه تجربه‌ای 
در زمینه ســرمایه‌گذاری آن ابزارها ندارند و در نتیجه تنوع بخشی پرتفوی 
از طریــق ســرمایه‌گذاری در ابزارهای مختلف مالــی از مهمترین مزایای 

سبدگردان‌ها هستند.

* پیش بینی شما از بازار سهام در سال 1404 چیست؟ 
با توجه به وضعیت نرخ دلار توافقی و پیش بینی‌ها از این نرخ برای ســال 
آینده، سودآوری شرکت‌ها تحت تاثیر این جهش نرخ رشد خوبی خواهد کرد 
و در قیمت‌های فعلی، شــرکت‌های ارزنده‌ای وجود دارند. هرچند مشکلات 
ناترازی انرژی را نیز نمی‌توان نادیده گرفت و پیش‌بینی می‌شــود هر سال 
ناترازی نسبت به سال گذشته بیشتر شود. درنتیجه باید به سمت صنایعی 
رفت کــه انرژی کمتری مصرف می‌کنند و نرخ فروش آنها یا دلاری تعیین 

می‌شود یا تورمی رشد خواهند داشت.

* راهکارهای بازگشت اعتماد به بازار سهام و ایجاد تعادل درآن 
را در چه می‌دانید؟

بازگشــت اعتماد به بازار سهام نیازمند افزایش شفافیت، بهبود نقدشوندگی 
و کاهش مداخلات دســتوری است. تجربه رکود پس از رشد 99 و ابهامات 
اردیبهشت 1402، مانند عدم افشای فرمول گاز، نشان داد که نبود شفافیت 
باعث بی‌اعتمادی می‌شــود. همچنین، با توجه به ریســک بالای کشــور و 
محدودیت‌های دامنه نوســان، تســهیل خروج و ورود سرمایه برای افزایش 

عمق بازار ضروری است.

* درباره فعالیت‌های سبدگردان الگوریتم توضیح دهید؟ 
شرکت الگوریتم به‌منظور پاســخگویی به نیازهای متنوع سرمایه‌گذاران و 
ارائه خدمات ســرمایه‌گذاری متناسب با ســطوح مختلف ریسک‌پذیری، 5 
سبد سرمایه‌گذاری طراحی کرده اســت. این سبدها به سرمایه‌گذاران این 
امکان را می‌دهند که براساس اهداف مالی، میزان ریسک‌پذیری و افق زمانی 
خود، انتخاب‌های بهینه‌ای داشته باشند. همینطور در سال گذشته در زمینه 
تأمین مالی جمعی با  4 ســکوی ســرمایه‌گذاری رقم حــدود هزار و 100 

میلیارد تومان نظارت بر طرح‌های تأمین مالی جمعی انجام دادیم.

* تاکنون چه مجوزهایی از سازمان دریافت کرده اید؟ برنامه‌ای 
برای مجوزه‌های جدید در آینده دارید؟ 

در حال حاضر شش صندوق سرمایه‌گذاری  شامل دو صندوق سرمایه‌گذاری 
درآمد ثابت  راســا و )صدوری و ابطالی( دارا )etf(، دو صندوق جســورانه، 

پیشــگام و پویا، صندوق ســهامی مانا الگوریتم )etf( و صندوق بازارگردانی 
)کوشا( در سبدگردان الگوریتم مجوز دارند که از این بین صندوق درآمد ثابت 
»دارا« به دلیل قابل معامله بودن و سود روزشمار و ثابت آن از استقبال زیادی 
بین سرمایه‌گذاران برخوردار اســت.  همچنین مجوز مشاور سرمایه‌گذاری 
نیز از ســازمان داریم، در کنار این‌ها ســبدگردان الگوریتم به عنوان اولین 
سبدگردان دانش بنیان کشور در  معاونت علمی ریاست جمهوری به عنوان 
شرکت دانش بنیان ثبت شده است. همچنین سال گذشته مجوز ارزشگذاری 
دارایی‌های نامشــهود از همین معاونت دریافــت کرده‌ایم که در کنار مجوز 
ارزشگذاری شرکت‌ها از سازمان بورس به ما این امکان را می‌دهد که در بحث 

ارزشگذاری شرکت‌ها و استارتاپ‌ها به صورت تخصصی ورود کنیم.    

* برنامه‌های بلندمدت و میان مدت سبدگردان چیست؟ 
در حــال حاضــر، چندین صندوق جدید در دســت توســعه داریم که در 
آینده نزدیک فرصت‌های جذابی برای ســرمایه‌گذاران فراهم خواهند کرد. 
یکی از این صندوق‌ها، صندوق 'بخشــی صنعت غذایی فرا الگوریتم' است. 
این صندوق موافقت اصولی خود را از ســازمان بورس دریافت کرده و ثبت 
رسمی در اداره ثبت نیز انجام شــده است. پذیره‌نویسی این صندوق طبق 
برنامه‌ریزی‌ها تا پایان ســال 1403 انجام خواهد شد و فرصتی ممتاز برای 
ســرمایه‌گذاری در صنعت غذایی، که پتانسیل رشد بالایی دارد، خواهد بود. 
همچنین، صندوق خصوصی یا PE با سرمایه‌گذاری 400 میلیارد تومانی و 
عمر 7 ساله در حال راه‌اندازی است. این صندوق به سرمایه‌گذاری در صنایع 
شــیمیایی، صنایع غذایی، صنایع معدنی، فلزات اساسی و فناوری اطلاعات 
خواهــد پرداخت. این صندوق هم‌اکنون در انتظار دریافت موافقت اصولی از 
ســازمان بورس است و ســپس فرایند راه‌اندازی آن آغاز خواهد شد. "یکی 
دیگر از پروژه‌های بلندمدت ما، صندوق اهرمی اســت. این صندوق در حال 
انجام تحقیقات و بررســی‌های لازم اســت و پیش‌بینی می‌شود که در سال 
1404 راه‌اندازی شــود. ویژگی اصلی این صندوق استفاده از اهرم‌های مالی 

برای به حداکثر رساندن بازدهی خواهد بود."

* ســبدگردان الگوریتــم در کــدام صنایع بازار بیشــتر 
سرمایه‌گذاری می‌کند؟

ســبدگردان الگوریتم در صنایع بزرگ مانند شــیمیایی، فلزات اساســی، 
فرآورده‌هــای نفتــی، بانک، خودرو و قطعات، ســیمان، غــذا و دارو، چند 
رشــته‌ای صنعتی و صنایع کوچکتر مانند زراعتی، تایر، کانی غیر فلزی و ... 

سرمایه‌گذاری می‌کند.

پل ارتباطی بازار سرمایه با وب سروی سهاي نوآوران امین

API دسترسی 
سریع 

به منابع

تبادل 
داده
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عملکرد
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شد مشخص  »تکیمیا«  جدید  سکاندار 
بــا تایید اعضای هیأت‌مدیره تکیمیا و حضور اســماعیل دلفراز، مدیرعامل 
شرکت سرمایه‌گذاری گروه مالی کیمیا مس ایرانیان، حامد فلاح‌جوشقانی 
که دارای بیش از 20 ســال ســابقه فعالیت در نهادهای مهم مالی کشور 
است به عنوان ســکاندار جدید تأمین ســرمایه کیمیا انتخاب شد. حامد 
فلاح‌جوشــقانی فعالیت در بورس تهران، مدیرعاملی شرکت‌های کارگزاری 
بانک دی، کارگزاری سینا، ســرمایه‌گذاری اقتصاد شهر طوبی وگروه مالی 

بانک ملی را در کارنامه دارد.

شد معرفی  »وهامون«  مدیرعامل 
مهدی علی حسینی به عنوان مدیرعامل شرکت سرمایه‌گذاری‌هامون صبا 
معرفی شــد. وی دارای مدرک دکترای مدیریت مالی است. همچنین وی 
نایب رئیس هیأت مدیره شرکت اســت. علاوه بر آن محمد علی زمانی به 
عنوان رئیس هیأت مدیره شــرکت معرفی شد. دیگر اعضای هیأت مدیره 
شــرکت مهدی یار سرشار و محمد علی عســگری ده آبادی است که در 

سمت خود ابقا شدند.

»مادیرا« مدیره  هیأت  اعضای  در  تغییر 
علی کرمی عضو هیأت مدیره شــرکت گــروه مادیران به عنوان مدیرعامل 
معرفی شــد. وی دارای مدرک کارشناسی ارشــد MBA است. همچنین 
امیر مسعود امیری به عنوان رئیس هیأت مدیره شرکت معرفی شد. مجید 
حدادی نایب رئیس هیأت مدیره شــرکت است. دیگر اعضای هیأت مدیره 
شرکت امیر حسین مرتضائیان به جای سید محسن حسینی بحری و هیربد 

جناب زاده به عنوان عضو هیأت مدیره معرفی شدند.

»شگستر« اعضای  جدید  ترکیب 
تنها یک عضو هیأت مدیره شــرکت گسترش سوخت سبز زاگرس تغییر 
کرد. کیوان شیدایی عضو هیأت مدیره شرکت و دارای مدرک کارشناسی 
ارشــد مهندسی صنایع به عنوان مدیرعامل معرفی شد. علی نبوی رئیس 
هیأت مدیره شــرکت به جای اصغر حق پناه قرار گرفت. همچنین ســید 
مجید موســوی نایب رئیس هیأت مدیره شــرکت باقی مانده است. وی 
دارای مدرک دکترای مهندســی صنایع است. دیگر اعضای هیأت مدیره 

شرکت حیدر آقایی و محمد اسماعیل‌کیا در سمت خود ابقا شده‌اند.

 
»غگل«  در  اندک  تغییرات 

محمد معماران کاشــانی مدیر عامل شــرکت گلوکوزان است. وی دارای 
مدرک کارشناســی ارشد MBA اســت. علیرضا حاذقی دبیر هیأت مدیره 
شرکت معرفی شد. همچنین مرتضی سلطانی رئیس هیأت مدیره شرکت 
آرش سلطانی نایب رئیس هیأت مدیره شرکت هستند. اعضای هیأت مدیره 

شرکت ، رضا مشهدی زاده ، مهدی دارابی و نادر محمدی فرد هستند.

کی کجا رفت

 مدیرعامل گروه سرمایه‌گذاری مسکن در زمان 
بازدید از پروژه ایرانشهر اندیشه که با حضور وزیر راه و شهرسازی همراه 
بود، گفت: در زمینه تأمین مالی یکی از روش‌های جدید و در دســتور 
کار این مجموعه استفاده از فناوری بلاکچین و توکنایز کردن واحدهای 
مسکونی است.  ضمن اینکه با اجرای این طرح، امکان سرمایه‌گذاری در 
مســکن برای مردم فراهم می‌شود و افراد می‌توانند به‌ صورت متری در 
پروژه‌های »ثمسکن« سرمایه‌‌گذاری کنند. امید است سال آینده اولین 

پروژه با این روش عرضه شود.
محسن علیزاده افزود: تأمین مالی از ابزار جدید پیش از این در این گروه 
عدد قابل توجهی نبوده و کمتر از ۵ درصد تمام ســرمایه‌گذاری‌ها انجام 
شــده بود اما در دوره جدید فروش متری از طریق توکنایز کردن دنبال 
می‌کنیم و در دســتور کار قرار دادیم و تیم قوی از خبرگان بازار سرمایه 

برای اجرای فروش متری مشغول به‌کار هستند. 
 وی تصریح کرد: پیش از این در بخش خصوصی فروش متری اجرا شده 
اما موفقیت آمیز نبوده اما با همکاری ســازمان بورس این امید را داریم 
که با ضمانت بانک مســکن فروش متری را بــا اطمینان بالا راه اندازی 
کنیم و در سال ١۴٠۴ اولین پروژه با فروش متری عرضه می‌شود. مدیر 
این گــروه مالی بیان کرد: برای اجرای این روش‌ها، تیمی متشــکل از 
اساتید مهندسی مالی دانشــگاه تهران و خبرگان بازار سرمایه تشکیل 
داده‌ایم. البته پیش از این، این روش‌ها در بخش خصوصی اجرا شده‌اند 
اما نتوانسته‌اند اطمینان کامل را برای مخاطبان ایجاد کنند. با همکاری 
ســازمان بورس و اوراق بهادار و دستگاه‌های نظارتی، امیدواریم بتوانیم 

فروش متری را با اطمینان کامل و به بهترین شکل ممکن اجرا کنیم.
‌

افزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی
مدیرعامــل گروه مالی مســکن با اشــاره بــه افزایش ســرمایه گروه 
سرمایه‌گذاری مسکن، گفت: در آذرماه ۱۴۰۳، سرمایه این گروه از ۶۰۰ 
میلیــارد تومان به یک هــزار و ۵۸۰ میلیارد تومان افزایش پیدا کرد اما 
این میزان را کافی نمی‌دانیم و در مجمع عمومی اخیر که در هفته‌های 
گذشته برگزار شد، به دستور مدیرعامل بانک مسکن، برنامه‌هایی برای 
افزایش ســرمایه از محل تجدید ارزیابی دارایی‌ها در دســتور کار قرار 
گرفت. محسن علیزاده افزود: هم‌اکنون کار کارشناسی برای ارزیابی تمام 
طبقات دارایی‌ها آغاز شده و پیش‌بینی می‌کنیم که در سال مالی جاری 

بتوانیم این فرایند را به پایان برسانیم.

2.5 میلیون متر مربع پروژه فعال
مدیرعامل این گروه سرمایه‌گذاری بیان کرد: »ثمسکن« در حال اجرای 
حجم گسترده ایی از پروژه‌ها بوده و در حال حاضر بیش از 2.5 میلیون 
متر مربع پروژه فعال وجود دارد که نشان‌ دهنده نقش مهم این شرکت 
در صنعت ساخت‌ و ساز ایران است. ضمن اینکه پیش‌بینی می‌کنیم که 
ســال آینده بیش از 500 هزار متر مربــع از این پروژه‌ها به بهره‌برداری 

برســد. محســن علیزاده افزود: این پروژه با مشــارکت شــرکت گروه 
سرمایه‌گذاری مسکن و شــرکت عمران شهرهای جدید از سال ۱۳۹۸ 
آغاز شــده بود. »زون پارسه« شــامل ۲۴ بلوک و ۴۲۵ واحد مسکونی، 
»زون اکباتان« شــامل ۸ بلوک و ۱۷۵ واحد مسکونی و »زون سپاهان« 
شامل ۱۲ بلوک و ۱۸۴ واحد مسکونی می‌باشد. وی تصریح کرد: پروژه 
ایرانشــهر با هدف توسعه شهری، تأمین مسکن و بهبود زیرساخت‌های 
مســکونی شهر اندیشــه احداث شده اســت. این طرح نقش مهمی در 
پاســخگویی به نیازهای مسکونی شــهروندان، ایجاد اشتغال و توسعه 

اقتصادی منطقه ایفا خواهد کرد.

استفاده از فناوری دانش‌بنیان
محســن علیزاده در ادامه به جزئیات این پــروژه پرداخت و اعلام کرد: 
 BIM و رویکرد Revit در طراحــی این پــروژه، از نرم‌افزارهای نویــن
اســتفاده شده است که به بهبود دقت طراحی و مدیریت ساخت کمک 
می‌کند. همچنین، بهره‌گیری از مصالح و فناوری‌های دانش‌بنیان مانند 
دیوارچینی سبک و پانلی، سبک‌ســازی سازه، بهینه‌سازی تأسیسات و 
سیستم‌های لوله‌کشی، علاوه بر افزایش ایمنی و دوام ساختمان، منجر 
به کاهش هزینه‌های ساخت شده است. این نکته نیز فراموش نشود که  
این پروژه با رعایت مبحث ۱۹ مقررات ملی ساختمان، از استانداردهای 
صرفه‌جویی انرژی تبعیت می‌کند که در کاهش مصرف انرژی و افزایش 
بهره‌وری ساختمان‌ها نقش بسزایی دارد. وی  در پایان به پروژه‌های در 
حال اجرای این شرکت در استان‌های مختلف کشور به‌ویژه در شهرکرد 
و اصفهان اشاره کرد و گفت: پروژه‌های متعددی در این دو شهر در حال 
ســاخت هستند و تلاش بر این اســت که این پروژه‌ها تا نیمه اول سال 
آینده به بهره‌برداری برسند. باید به این نکته نیز توجه کرد که این اقدام 
می‌تواند تأثیر بسزایی در کاهش فشار تقاضا بر بازار مسکن و تأمین نیاز 

متقاضیان داشته باشد.

 53 درصد تعهدات خود در سیستم بانکی را عملیاتی کردیم
مدیرعامل بانک مســکن نیز با اشاره به سهمیه 390 همتی تعیین شده 
بانک مرکزی برای بانک مســکن در طرح نهضت ملی مسکن گفت: این 

ســهمیه در حالی برای بانک مسکن تعیین شــده است که کل منابع 
این بانک 270 همت بوده اســت ولی با این وجود بیشترین سهم را در 
سیســتم بانکی کشور از آن خود کرده‌ایم و تاکنون به 38 درصد تکلیف 
خود نسبت به سایر بانک‌ها عمل کرده و 53 درصد از کل تعهدات خود 

در سیستم بانکی را عملیاتی کرده‌ایم.
علی خورســندیان گفت: از ابتدای اجرای طرح تاکنون قرارداد ساخت 
تعداد 378 هزار واحد مسکونی به مبلغ 175 همت منعقدشده که بانک 
مســکن 120همت پرداخت کرده اســت و تعداد 86 هزار واحد فروش 
اقســاطی شده و به بهره برداری رسیده اســت. خورسندیان افزود: کل 
قرارداد‌های منعقد شــده در استان سیستان و بلوچستان 18هزار واحد 
بوده است که 13800 واحد به مبلغ 6 همت توسط بانک مسکن انعقاد 
قرارداد شــده اســت و 4 همت نیز به متقاضیان پرداخت شــده است. 
بنابراین بیشترین میزان تسهیلات در استان توسط بانک مسکن پرداخت 
شده است. وی با اشــاره به میزان اختلاف مبلغ منعقد شده و پرداخت 
شده گفت: بانک مســکن اگر بخواهد در حال حاضر به تمامی تعهدات 
خود عمل کند 55 همت نیاز دارد. خورســندیان با اشــاره به اختلاف 
مبلغ منعقد شده و پرداخت شده در طرح نهضت ملی مسکن و با تاکید 
براستفاده از تمامی ظرفیت‌ها در بانک مسکن درراستای اجرا و پیشبرد 
طرح نهضت ملی مسکن افزود: بخشی از این پرداختی‌ها از طریق اضافه 

برداشت از بانک مرکزی صورت گرفته است.

میزان سهم الشرکه‌های پرداختی به صفر رسید
مدیرعامل بانک مسکن با اشاره به محدودیت درمنابع بابت پرداخت سهم 
الشــرکه به متقاضیان در خصوص پروژه‌های سررسید شده افزود: اتفاق 
خوبی که در این زمینه افتاد این بود که با پیگیری وزیر راه و شهرسازی 
و موافقــت بانک مرکزی در مرحله اول، 6 همت از بانک مرکزی به بانک 
مسکن پرداخت شد و توانســتیم سررسید پرداخت سهم‌الشرکه‌ها را به 
صفر برســانیم و در حال حاضر هیچ مطالبه سررســید شده‌ای در بحث 
سهم‌الشرکه نهضت ملی مسکن وجود ندارد. اتفاق خوب دیگری که برای 
بانک مســکن رقم خورد، بحث افزایش سرمایه بود که در بودجه 1404 
پیش بینی شد. خورسندیان با اشاره به فرایند افزایش سرمایه در لایحه 
بودجه سال آینده گفت: در این فرایند مقرر شد منابع آن از محل فروش 
اوراق، انتشــار اوراق رهنی و واگــذاری املاک مازاد دولتی به مبلغ 100 
همت پیش بینی شود که در صورت عملیاتی شدن این موضوع؛ در مرحله 

بعد باید برای تبدیل این اوراق و املاک به پول نقد برنامه‌ریزی کرد.
مدیر عامل بانک مسکن گفت: همچنین در این راستا بانک مرکزی مبلغ 
تسهیلات نهضت ملی مسکن را به 650 میلیون تومان به ازای هر واحد 
افزایش داد تا حجم کوچکی از هزینه ساخت واحدها را تأمین کنیم. وی 
عنوان کرد: با موافقت وزیر راه و شهرسازی و بانک مرکزی، مقرر شد نرخ 
ســود اضافه برداشت‌های بانک مسکن از 34 به 23 درصد کاهش یابد و 
این موجب می‌شود که صورت‌های مالی بانک از زیان انباشته نجات یابد.

مدیرعامل گروه سرمایه‌گذاری مسکن اعلام کرد:

فروش متری ملک توسط »ثمسکن«

در مجمع فــوق العاده بانک ملــت، افزایش 
سرمایه ۷۰ درصدی و معادل ۵۰ هزار میلیارد 
تومانی از سود انباشــته تصویب شد. به این 
ترتیــب در این مجمع به منظور اســتفاده از 
مشوق مالیاتی، سرمایه فعلی را از ۷۱ به ۱۲۱ 

هزار میلیارد تومان رساند.
مدیرعامــل بانک ملت، با اشــاره به افزایش 
ســرمایه وبملت از محل سود انباشته، گفت: 
با تمام اجزای اکوسیستم مالی و بانکی کشور 
در ارتباط هســتیم و تمام تــاش ما تامین 
و توجــه به منافع و مصالح ســهامداران و به 

حداکثررسانی این منافع است.
فرشــید فرخ‌نــژاد، بــا بیان اینکــه مجموع 
ســپرده‌های ریالی بانک ملت در پایان بهمن 
ماه نســبت به پایان اســفند ســال گذشته 
۳۱۱همت، )بیــش از ۳۹ درصــد( افزایش 
داشته،خاطرنشــان کرد: رشد نقدینگی حول 
و حوش ۲۵ درصد اســت و این اعداد نشان 
می‌دهد که میزان رشد ســپرده‌های وبملت 

بیش از رشد نقدینگی بوده است.
وی همچنین با اشــاره به رشد قابل توجه در 
ســپرده‌های جاری بانک ملت افزود: تنها در 
بخش سپرده‌های جاری، شاهد افزایش ۱۴۵ 
همتی بوده‌ایم. رشــد منابــع جاری در پایان 
بهمن ماه نســبت به اسفند ســال گذشته، 
۶۹ درصد بوده اســت. همچنین شاهد رشد 
متوازن در سایر سپرده‌ها بوده‌ایم؛ سپرده‌های 
پس‌انــداز با رشــد ۴۲ درصد، ســپرده‌های 
کوتاه‌مدت با رشــد ۳۷ درصد و سپرده‌های 
بلندمدت با رشد ۲۱ درصد، عملکرد مطلوبی 

را نشان خواهد داد.

افزایش سهم وبملت از نقدینگی کشور
فرخ‌نژاد همچنین گفت: ســهم بانک ملت از 
نقدینگی کشــور در پایان سال ۱۴۰۲برابر با 
۱۰.۶ درصد بوده است. بر اساس آخرین آمار 

منتشر شــده )مربوط به پایان دی ماه(، این 
سهم به ۱۱.۴ درصد ارتقا یافته است که نشان 
از مدیریت کارآمد منابع و افزایش سهم بانک 

در بازار پولی کشور دارد.
مدیرعامــل بانــک ملت در خصوص رشــد 
درآمدهای عملیاتی این بانک خاطرنشان کرد: 
درآمدهــای عملیاتی بانک در مقطع ده ماهه 
امســال، به ۱۵۳ همت رسیده است. این رقم 
نسبت به مدت مشابه سال گذشته، ۳۰ درصد 

رشد داشته است.
وی گفت: سهم بانک ملت از بانک‌های بزرگ 
تجاری در پایان ســال گذشته، ۱۸.۹ درصد 
بوده اســت. در پایان دی ماه، این ســهم به 
۲۰.۱۹ درصد افزایش یافته است که نشان از 

پیشتازی بانک در میان رقبا دارد.
فرخ‌نژاد با اعلام خبر ارتقای جایگاه بانک ملت 
در نظام بانکی کشــور، اعلام کرد: در بخش 
منابع جاری، از رتبه دوم به رتبه اول دســت 
یافته‌ایم و در بخش پس‌انداز، از رتبه ســوم 
بــه رتبه دوم ارتقا پیدا کرده‌ایم. همچنین در 
مجموع سپرده‌ها نیز، از رتبه سوم به رتبه دوم 

در نظام بانکی کشور رسیده‌ایم.

افتتاح نخستین مرکز هوش مصنوعی 
در شبکه بانکی

وی با بیان اینکه در ســال جاری بیش از ۱۵ 
درصد تســهیلات بانک را در سامانه مجازی 
پرداخــت کردیم که به کاهــش هزینه‌های 

غیربهره‌ای بانک و توســعه بانکداری مجازی 
کمک کــرد، از برنامه‌های بانــک ملت برای 
توســعه ابزارهای هوش مصنوعی به منظور 

ارائه بهتر خدمات در این بانک خبر داد.
مدیرعامل بانک ملت از افتتاح نخستین مرکز 
هوش مصنوعی در شبکه بانکی از سوی بانک 
ملت با همکاری دانشــگاه تهــران خبر دادو 
گفت: با ایــن اقدام به دنبال آن هســتیم تا 
در حوزه اعتبارســنجی و بهبود عملکردها از 

امکانات هوش مصنوعی استفاده کنیم.
به گفته وی، همچنین در ســال جاری بیش 
از ۱۴ هزار تماس از ســوی مشــتریان بابت 
استفاده از ابزارهای جدید این بانک در حوزه 

بانکداری مجازی برقرار شده است.

بانک ملت بزرگترین بانک بورسی کشور
فرخ‌نژاد تصریح کرد: بانــک ملت بزرگترین 
بانک بورسی کشور اســت و در نظر داریم با 
افزایش سود در این مجمع به ارتقای جایگاه 
این بانک در بازار ســرمایه و کســب منافع 

حداکثری برای سهامداران کمک کنیم.
وی همچنین با اعلام اینکه مرحله اول افزایش 
سرمایه از محل سود انباشته بوده است، گفت: 
برنامه‌ریزی کرده‌ایم افزایش سرمایه بعدی از 
محل تجدید ارزیابــی‌ دارایی‌ها که مجوز آن 
را دریافت کرده‌ایم و حدود ۱۳۰ همت است 
را در اســرع وقت انجام دهیم. به این ترتیب 
ســرمایه بانک ملت با این افزایش سرمایه دو 
مرحله‌ای در سال ۱۴۰۴ به ۲۵۰ هزار میلیارد 

تومان خواهد رسید.
در پایان مجمع عمومی فوق العاده بانک ملت 
که با حضور بیش از ۶۰.۴ درصد سهامداران 
برگزار شد،  افزایش سرمایه »وبملت« از محل 
سود انباشــته با تایید حســابرس قانونی به 
میزان ۷۰ درصد و معــادل ۵۰ هزار میلیارد 

تومانی از سود انباشته تصویب شد.

افزایش سرمایه ۵۰ همتی »وبملت«

افزایش 110 درصدی سود »بپاس«
بر اساس گزارشات منتشر شده، سود خالص شرکت 
بیمه پاســارگاد با افزایش ۱۱۰ درصدی به ۳ هزار و 

۱۵۵ میلیارد تومان رسیده که قابل توجه است.
نکته مثبت عملکرد شرکت بیمه پاسارگاد که با نماد  
»بپاس« در بازار سرمایه کشور فعالیت دارد، حاشیه 

سود بسیار مناسب شرکت است که محدوده ۲۹ درصد قرار دارد و نسبت 
به شرکت‌های بیمه‌ای وضعیت مناسبی است. 

درآمــد حق بیمه ناخالــص »بپاس« با افزایــش ۷۵ درصدی به ۷۴۰۲ 
میلیارد تومان رسیده که افزایش قابل توجهی است، اما نکته مثبت دیگر 
کاهش ۱۳ درصدی هزینه حق بیمه اتکایی واگذاری اســت که به ۳۷۴ 
میلیارد تومان رســیده است. حق بیمه خالص نیز با افزایش مطلوب به ۷ 

هزار و ۲۸ میلیارد تومان رسیده است.
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وضعیت جریان وجه نقد شرکت

 در مجمع عمومی فوق‌العاده 
شــرکت معدنی و صنعتی گل گهر افزایش سرمایه 
۱۲.۵ همتی با برآورد ۹۶۰۰ میلیارد تومان از محل 
مطالبات و آورده نقــدی و ۲۹۰۰ میلیارد تومان از 

محل سود انباشته طی دو مرحله تصویب شد.
مدیرعامل شــرکت معدنی و صنعتی گل گهر گفت: 
شرکت در نظر داشت سرمایه خود را از ۴۳ همت به 
۵۸ همت افزایش دهد. این افزایش ســرمایه از محل 
ســود انباشــته، مطالبات و آورده نقدی سهامداران 
تأمین خواهد شــد. به گفته ایمان عتیقی، مشارکت 
در افزایش سرمایه شــرکت‌های سرمایه‌پذیر جبران 
مخارج انجام‌شده برای سرمایه‌گذاری‌های توسعه‌ای 
خرید و نوسازی ماشین‌آلات معدنی و تقویت ناوگان 
معدن از اهداف افزایش سرمایه این شرکت خواهد بود. 
وی پروژه‌های احداث پایانه ریلی جدید، فاز ۳ بازیابی 
آب مجتمع گل‌گهر، احداث نیروگاه خورشــیدی ۴۰ 
مگاواتی، احــداث نوار نقاله کنســانتره از خط ۴ به 
کارخانه گندله‌سازی ۱، پیش‌فرآوری خوراک ورودی 
خط ۴ تولید کنسانتره، راه‌اندازی نوار نقاله ۳۰۰ متری 
بین خطوط سنگ‌شکن شماره ۲ و خطوط کنسانتره 
گوهر زمین، برق‌رســانی به پیت معدن شماره ۱ را از 

پروژه‌های توسعه‌ای گل‌گهر دانست.

مدیرعامــل شــرکت معدنی و صنعتــی گل‌گهر به 
عملکرد و برنامه‌های آتی شرکت اشاره کرد و گفت: 
۱۰درصد از درآمدهای شــرکت حاصل از صادرات 
اســت. طی ۵ ماه اخیر، ۴۰ همت پروژه افتتاح شده 
و برای سال ۱۴۰۴، ۱۴۰ همت پروژه جدید تعریف 
شــده اســت که ورود به دوران شکوفایی گل‌گهر را 
رقم خواهد زد. افزایش هزینه‌های معدنی ناشــی از 
افزایش باطله‌برداری است. وی ادامه داد: درخصوص 
حقوق مالکانه مذاکراتی با دولت و نهادهای ذی‌ربط 
انجام شده، اما تاکنون موافقتی حاصل نشده است. با 
این‌ حال، شرکت قول‌های مساعدی برای سال‌های 
آینده دریافت کرده اســت. همچنین در مورد حق 

انتفاع، سهم شرکت ۵۵درصد تعیین شده که مشابه 
چادرملو است. پیشنهاد شرکت برای آینده این است 
که بخشی از هزینه‌های نیروگاهی، برق و گاز از این 

محل تأمین شود تا میزان پرداختی‌ها کاهش یابد.
عتیقی به پیشــرفت پروژه‌های توسعه آهن و فولاد 
اشــاره کرد و افزود: پروژه توســعه واحد اسلب در 
حال فعالیت ۲۴ ســاعته است و تا آذرماه ۱۴۰۴ به 
بهره‌برداری می‌رســد. بخــش ذوب ۹۲درصد و کل 
پروژه بیش از ۹۰درصد پیشرفت داشته است. واحد 
نورد توسعه آهن تا پایان سال آینده برای تست‌های 
سرد آماده می‌شود و واحد ذوب در نیمه نخست سال 

آینده وارد مدار تولید خواهد شد.

سیاست تقسیم سود گل‌گهر تغییر خواهد کرد
رئیس مجمع اعلام کرد که سیاســت تقسیم سود 
شرکت توســعه آهن و فولاد گل‌گهر تغییر خواهد 
کرد. تا ســال گذشــته تقســیم ســود ۱۰درصد 
بود، اما امســال با توجه به پروژه‌های توســعه‌ای، 
 این میزان مجــدداً مورد بررســی و بازنگری قرار

خواهد گرفت.
به گفته حجت نجمی نیا مدیرعامل توســعه آهن و 
فولاد گل گهر برای تکمیل پروژه نبرد ۳۱۰ میلیون 
یورو ســرمایه نیاز اســت. نماینده شــرکت توسعه 
معادن و فلزات درخصوص میزان مشــارکت در این 
افزایش ســرمایه گفت: پروژه‌های فولاد کردستان و 
جانجا هر کــدام ۶۰۰ و ۴۰۰ میلیون یورو نیازمند 

سرمایه‌گذاری هستند. 
در نهایت با افزایش سرمایه ۱۲۵۰۰ میلیارد تومانی 
موافقــت شــد؛ ۹۶۰۰ میلیارد تومــان آن از محل 
مطالبات و آورده نقــدی و ۲۹۰۰ میلیارد تومان از 

محل سود انباشته طی دو مرحله تصویب شد.
مجمع عمومی فوق العاده شرکت معدنی و صنعتی 
گل گهر بــا حضــور ۷۶ درصدی ســهامداران در 
خصوص افزایش سرمایه از محل مطالبات حال شده 

و سود انباشته برگزار شد.

در مجمع عمومی فوق‌العاده شرکت معدنی و صنعتی گل گهر صورت گرفت؛

افزایش سرمایه 12.5 همتی »کگل«

گزارش فعالیت ماهانه دوره مالی یک ماهه منتهی به 30 بهمن ماه ســال جاری شــرکت تأمین 
سرمایه کاردان منتشر شد.

پیــرو ایــن گزارش، »تــکاردان« در این مــاه توانســت ۲۸۵ میلیارد تومــان از محصولات خود 
 را بــه فــروش برســاند که این میزان نســبت به مدت مشــابه ســال قبل رشــد 115 درصدی 

داشته است.  
ضمن اینکه »تکاردان« با ســرمایه ثبت شده 3 همتی در عملکرد یک ماهه سال مالی منتهی 30 
آذرماه 1404 مبلغ ۵۳۰ میلیارد تومان درآمد از محل فروش محصولات داشته است که نسبت به 

مدت مشابه سال قبل افت 61 درصدی را نشان می‌دهد.

»تکاردان« درآمد  115درصدی  رشد 
عضــو هیأت مدیره شــرکت برنا باتری در زمان بازدید فعالان بازار ســرمایه و 
اصحاب رسانه از شرکت برنا باتری گفت: تا پایان سال به سود ۱۰۰ تومانی به 

ازای هر سهم می‌رسیم.
علیرضا فروغی افزود: برنامه افزایش ســرمایه را در دستور کار داریم اما میزان و 
محل آن هنوز مشخص نیست. ضمن اینکه در حال حاضر مشکلی برای فروش 

نداریم و برای بحث فروش طرح توســعه هم از قبل برنامه ریزی انجام داده ایم.وی تصریح کرد: برای 
طرح توسعه در حال خرید تجهیزات هستیم و بخشی از خریدهای خارجی انجام شده و در حال انتقال 
است. فروغی بیان کرد: برنا باتری نباید ۶۰۰ میلیارد تومان سود داشته باشد و اگر نرخ‌گذاری دستوری 
وجود نداشت سود آن ۲ تا ۳ همت بود. عضو هیأت مدیره این شرکت اعلام کرد: میزان تقسیم سود 
در مجمع سالانه توضیح داده شد اما میزان توزیع سود به تصمیم گیری‌های شرکت و شرایط سال آتی 
بستگی دارد و در حال حاضر نمی توان عدد دقیقی گفت اما احتمالاً مانند مجمع گذشته بین ۶۰ تا 
۷۰ درصد سود تقسیم شود. وی یکی از دلایلی که آمار فروش خبرنا نسبت به سنوات گذشته کاهش 
پیدا کرده را افزایش سطح تقاضا برای پلیت عنوان کرد و گفت: ناترازی انرژی، نوسان نرخ ارز، تحریم‌ها به 
جهت واردات تجهیزات و ماشین آلات در کاهش تولید اثر داشته است. فروغی با بیان اینکه ماشین آلات 
در حال حاضر ظرفیت تولید ۸ هزار عددی را دارد، افزود: این امکان وجود دارد که ظرفیت تولید را به 
۸ هزار عدد برسانیم اما چون محدودیت تولید وجود دارد، در قالب خام فروشی انجام می‌گیرد. عضو 
هیأت مدیره این شرکت خاطرنشان کرد: پلن فروش بر اساس دوره‌های شش ماهه است. ضمن اینکه  
افت فروش نشــات گرفته از اعلام نشدن نرخ بوده این درحالی است که تغییر نرخ باید اعلام شود هر 

چند در سه ماه گذشته دو بار افزایش نرخ گرفتیم که طبق دستور بوده است.
مسعود صرامی، بنیانگذار این شرکت با تاکید بر اینکه قصدی برای واگذاری نداریم، گفت: جایگاه برنا 
باتری باتوجه به ســختی‌هایی که پشت ســر گذرانده از ارزش بالایی نسبت به دیگر پروژه‌ها قرار دارد 
ضمن اینکه هلدینگ صرامی به عنوان سرمایه‌گذاری اصلی خبرناست و برنا باتری اولین تولید کننده 
باتری از بخش خصوصی به شمار می‌رود. صرامی تصریح کرد : ارز مورد نیاز خبرنا از بازار آزاد تأمین 
می‌شود و باید توجه داشت چسبندگی ارزش و قیمت خبرنا از بازار سرمایه و نرخ ارز کاهش می‌یابد.

دستوری خ  نر بدون  »خبرنا«  همتی   3 سود 

بیتا مرادی - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین
اطلاعات برگرفته از سامانه سودیاب نوآورن امین
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درآمد ماهانه تکاردان )میلیارد تومان(

»ترب‌گلد«، محصول مشــترک گــروه مالی 
کاریزما و پلتفرم ترب رونمایی شــد.در این ســرویس 
کاربران به پشتوانه کاریزما با حداقل ۱۰۰ هزار تومان 
می‌توانند به‌صورت ۷/۲۴ در گواهی شمش طلای ۲۴ 

عیار بورس کالا سرمایه‌گذاری کنند.
مدیر بازاریابی گــروه مالی کاریزما، در این نشســت 
خبری که با عنوان »خرید طلای با اصالت، آســان و 
امن« برگزار شد، گفت: در سال ۱۴۰۳ به دلیل مسائل 
اقتصادی، گروه زیادی از مردم به سمت سرمایه‌‌گذاری 
خرد در بازار طلا متمایل شــدند و امســال نیز شاهد 
هدایت این ســرمایه‌ها به خرید آنلایــن طلا بودیم. 
حســین فرمانی افزود: امســال، نمونه‌هایی از عرضه 
طلای آب شــده و فــروش آن در قالــب پلتفرم‌های 
آنلایــن به مردم را دیدیم که چالش‌هایی داشــت. ما 
در این محصول به دنبــال ارائه این محصول در قالب 
معامله ای ایمن با هدف پاســخگویی به نیاز جامعه به 
سرمیه‌گذاری خرد در بازار طلای آنلاین هستیم. وی 
با بیان اینکه امســال در مجموعه کاریزما از یک روش 
سرمایه‌گذاری جدید روی دارایی‌های اساسی مثل طلا 
و نقره با روش جدید کار کردیم، تصریح کرد:مســیر 
ســرمایه‌گذاری خرد در بازار طلا و نقره با این شــیوه 
بســیار سهل و آســان خواهد شــد. این محصول هم 
سرمایه‌گذاری طلا در پلتفرم ترب است که با استفاده 
از آن سرمایه‌گذارها بتوانند به شکل امن و اصولی و از 
طریق یک نهاد مالی رسمی در بستر آنلاین به صورت 

خرد معاملات طلا انجام دهند.

ترب‌گلد، تحت نظارت بیمه مرکزی است
مدیرعامل گروه خدمات بازار ســرمایه کاریزما، با بیان 
اینکه »ترب گلد«، زیرنظر بیمه مرکزی اســت و تمام 
اطلاعات مربوط به آن در سامانه کدال منتشر می‌شود، 
گفت: صندوق‌های طلا تحت نظارت ســازمان بورس 
و بورس کالا هســتند اما ترب‌گلد تحت نظارت بیمه 
مرکزی است با این حال شمش‌های طلای پشتوانه آن، 
در بورس کالا نگهداری می‌شود. علی تیموری شندی 
افــزود: در واقع در این حالت نیز نگهدارنده پشــتوانه 
طلا همان بورس کالاست و بیمه زندگی کاریزما صرفا 

خریدار گواهی طلاست. ما منطق بیمه زندگی را تغییر 
دادیم و آن را به ســمت کســب بازده مبتنی بر بازار 
طلا هدایت کرده‌ایم. البته در این ســاختار نیز علاوه 
بر بیمه مرکزی، مســئول نظارت سازمان بورس است 
و این سرمایه‌گذاری، ســود مبتتی بر شاخص طلا را 
محقق می‌کند. همچنین، بیمه‌ مرکزی و حسابرســان 
آن، دارایی‌ها و تعهدات را ارزیابی می‌کنند. وی با بیان 
اینکه این اطمینان را به ســرمایه‌گذاران می‌دهم که 
خرید طلا از این طریــق از چندین لایه نظارت عبور 
خواهــد کرد، افزود: امروزه مفهومــی در جهان به نام 
تحولات دیجیتالی اقتصادی مطرح است اما لایه زیرین 
این تحول که ســرویس‌های خدمات مالی است، دیده 
نمی‌شــود و کاریزما برنامه دارد تا با استفاده از توانایی 
خود در این زمینه بتواند خدمات نوینی را به بازار ارائه 
کند. مدیرعامل کاریزما، با اشــاره به امکان معامله ۲۴ 
ساعته ترب‌گلد، گفت: در زمان‌هایی که بازار داخلی و 
بورس کالا بسته است، نرخ‌گذاری با توجه به تغییرات 

اونس طلا در بازار جهانی انجام می‌شود.

امکان خرید قسطی با پشتوانه ترب‌گلد
مدیرعامل پلتفرم ترب نیز گفت: ترب ۱۰ ســال قبل 
در یکی از دفاتر شتاب دهنده دانشگاه شریف با هدف 
ایجاد یک موتور جستجوی خرید ایجاد شد. هم‌اکنون 
نزدیک ۱۳۰ فروشــگاه در ترب با استفاده ماهانه ۲۵ 
میلیون مخاطب یکتا در آن فعالیت می‌کنند. همچنین 

سال گذشــته ســرویس ضمانت را در ترب رونمایی 
کردیم، همه شــرکت‌های واقع در تــرب نماد اعتماد 
الکترونیکی دارند اما برای آنکه کاربران بتوانند با خیال 
راحت فروشــنده‌های مطمئن را پیــدا کنند اقدام به 
طراحی نشــان ضمانت کردیم و الان بیش از ۲ هزار 
مورد از فروشــگاه‌های ما این نشان را دریافت کردند. 
علی بابایی افزود: ما با کمک هوش مصنوعی، محصول 
»ترب جــو« را در قالب ربات اینســتاگرامی طراحی 
کرده ایم. همچنین یکی از اولویت‌های ما ورود به بازار 
جهانی بوده و در حــال حاضر نیز به بازار ترکیه ورود 
کرده ایم و محصولی مشــابه ترب را عرضه کرده ایم. 
وی ادامه داد: ما با اولویت خلق ارزش برای مشتری از 
طریق سرویس ترب گلد، یکی از نیازهای خریداران و 
فروشنده‌ها که بحث امکان خرید قسطی بود را پاسخ 
خواهیم داد. به این منظور با همکاری کاریزما به حوزه 
سرمایه‌گذاری طلا ورود کردیم. چون کاریزما یک نهاد 
مالی معتبر اســت در این زمینه اطمینان خاطر برای 
مشتریان وجود دارد. در واقع کاربر می‌تواند با استفاده 
از این ســرویس با اطمینان طــا خریداری کند. دوم 
آنکه می‌توانند به پشــتوانه دارایــی خود اعتبار خرید 
قســطی دریافت کنند. به این ترتیب، سرویس خرید 

قسطی با این روش در ترب راه اندازی می‌شود.
مدیرعامل ترب با بیان اینکه در سال حدود ۳.۵ همت 
در هزینه‌های خرید کاربر و تبلیغاتی فروشــگاه‌ها به 
واســطه ترب صرفه‌جویی می‌شــود، گفــت: یکی از 

نیازمندی‌های یک سال اخیر که هم از سمت خریدار و 
هم فروشگاه به ما ارائه شد، امکان خرید اقساطی بود. 
خوشبختانه امسال در همکاری با کاریزما، این سرویس 
ســرمایه‌گذاری طلا ارائه شــد و کاربــران می‌توانند 
سرمایه خود را به‌وسیله آن حفظ کنند. وی ادامه داد: 
ســرمایه‌گذاری در بورس، نیاز به کد ســجام دارد. در 
ترب ما بستری بدون پیچیدگی خلق کردیم که در آن 
کاربران می‌توانند یک سرمایه‌گذاری امن داشته باشند 
و هنگامی که این ســرویس در دسترس کاربران ترب 
قرار می‌گیرد، آن‌ها باتوجه‌به اعتبار خود در طلا، اعتبار 

خرید قسطی دریافت کنند.

کارمزد خرید صفر و فروش یک درصد است
ســجاد رامندی، مدیرعامل بیمــه زندگی کاریزما نیز 
تاکیــد کرد: در ترب‌گلد شــاخص ما بــرای تضمین 
این کلاس دارایی، شــاخص شــمش طلای ۲۴ عیار 
بورس کالاســت. در واقع، ما طلای آب شــده در این 
محصول نمی فروشــیم، بلکه بیمه زندگی با پشتوانه 
ســرمایه‌گذاری طلا و مدیریت ســرمایه بــا قرارداد 
مدیریت ثروت اســت. این قرارداد هم معاف از مالیات 
است. همچنین اصالت آن از طریق بیمه مرکزی قابل 
استناد است. در ســایت ترب گلد و کاریزما هم قابل 
مشاهده اســت. بیمه‌های زندگی قوانین معافیت‌های 
خوبی دارند و این یکی از مزیت‌های ترب گلد اســت. 
هزینه‌های اداری و بیمه گــری در این محصول صفر 
اســت و کارمزد خرید صفر و کارمزد از محل برداشت 

در زمان فروش یک درصد است.

کف خرید ترب‌گلد؛۱۰۰هزار تومان
مدیرعامل ترب‌گلد نیز در این نشســت خبری گفت: 
هدف اصلی این اپلیکیشن آسان‌سازی خرید و فروش 
طلاســت که کف خرید ۱۰۰ هزار تومان را برای این 
منظور لحاظ کردیم. امیرحسین گرزین افزود: می‌توان 
به راحتی در این اپلیکیشــن، طلا را خرید و به آسانی 
فروخت و پول فرد در بازه زمانی ۲۴ ساعته به حساب 
کاربری وی واریز می‌شود. هدف ما سرمایه‌گذاری آسان 

و مطمئن حتی با سرمایه‌های خرد در بازار طلاست.

در نشست خبری رونمایی از محصول جدید و نوآورانه گروه مالی کاریزما و پلتفرم ترب؛

»ترب‌گلد« رونمایی شد

۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۳٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۷٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۸  ۱۳۹۹  ۱۴۰۰  ۱۴۰۱  ۱۴۰۲  ۱۴۰۳  

ترکیب مصارف مالی

  جمع دارایی های غیر جاری  جمع دارایی های جاری

۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۳٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۷٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ ۱۴۰۳ 

ترکیب منابع مالی

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

-۱٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۵۰۰٬۰۰۰  

۰ 

۵۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۵۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۸  ۱۳۹۹  ۱۴۰۰  ۱۴۰۱  ۱۴۰۲  ۱۴۰۳  

  سود ناخالص
  سود عملیاتی
  سود خالص
  فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
  بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده
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برگزیدگان ثور برگزیدگان ثور 
معـرفی شـدندمعـرفی شـدند

 اختتامیــه دومیــن جشــنواره هنــری - اقتصــادی ثــور، روز سه‌شــنبه 
 ۷ اســفند 1403، در مجموعــه تئاتــر لبخنــد برگــزار شــد و برگزیــدگان 

معرفی شدند. 
شــورای  عضــو  و  ســرمایه  بــازار  پیشکســوت  تبریــزی،  عبــده  حســین  مراســم،  ایــن  در 
سیاست‌گذاری جشنواره »ثور« گفت: دومین جشنواره هنری - اقتصادی ثور در شرایطی 
برگزار شد که اقتصاد ایران دوران بسیار سختی را می‌گذراند؛ البته صنعت هنر همیشه 
در گرفتاری مالی بوده اما امروز آن‌قدر اوضاع دشــوار اســت که این ســختی برای فعالان 

عرصه هنر بیشتر شده است.
او با بیان اینکه هدف جشنواره ثور برقراری ارتباط بین صنعت هنر و صنعت مالی است، 
افــزود: تــا امــروز در بخش مالی به قــدر کافی از ظرفیت‌های هنر بــرای برندینگ صنعت 
مالی اســتفاده نکرده‌ایم و روشــن اســت که برای ارتقای این صنعت و تعریف محصولاتی 

که در این صنعت وجود دارد، باید بیشتر هنر را به کار بگیریم.
عبــده تبریــزی افــزود: در این صورت اســت که می‌توانیم به صنعت هنــر رونق بدهیم. تا 
زمانــی کــه بخــش هنــر به صنعت تبدیل نشــود و صرفــا به جنبه هــای فرهنگی آن توجه 
شــود، همیشــه گرفتــار خواهیــم بــود؛ از ایــن رو بایــد تلاش کنیــم که صنعت نشــر، تئاتر، 

سینما و موسیقی از نظر اقتصادی روی پای خودشان بایستند.
عضــو شــورای سیاســت‌گذاری جشــنواره ثــور ادامــه داد: در بســیاری از ایــن بخش‌هــا 
متولیــان آن تاکیــد داشــته‌اند کــه کار فرهنگی می‌کنیم اما طبیعی اســت کــه اگر به ابعاد 
اقتصادی توجه نشــود آن بخش پایدار نمی‌ماند؛ بنابراین بخش مالی برای گســترش هنر 
کمک‌کننــده اســت. خوشــبختانه ســازمان بــورس برای تحقــق این هدف اقدامــات مثبتی 
انجــام داده اســت. همچنیــن، در دوران فعلــی کــه مــردم بــه ســمت دارایی‌هــای فیزیکــی 
ســوق پیدا کرده‌اند، بازار ســرمایه می‌تواند از فرصت هنر اســتفاده کند. تا امروز صندوق 

سرمایه‌گذاری در هنر تشکیل شده اما نمی‌توان گفت اقدامات آن موفق بوده است.

رشد هنر بدون توجه به ابعاد اقتصادی دشوار استرشد هنر بدون توجه به ابعاد اقتصادی دشوار است
در ادامه مهدی کرباسیان، رئیس اسبق ایمیدرو و عضو شورای سیاست‌گذاری جشنواره 
ثور گفت: امیدواریم این جشنواره بتواند پول و سرمایه را به حوزه هنر بیاورد. او افزود: 

تا هنر و اقتصاد را به هم نزدیک نکنیم حتما رشد هنر خیلی کند خواهد بود.
کرباســیان، ادامــه داد: در هالیــوود اول اقتصــاد مطــرح اســت بعد هنر. در کشــوری مثل 
ترکیه نیز فرهنگ ترکی را با بهره‌گیری از هنر به خانه‌های کشورهای عربی وارد کرده‌اند. 

با نگاهی به این حوزه درمی‌یابیم که پول زیادی از این راه بدست آمده است.
او بــا بیــان اینکــه بایــد پای جشــنواره ثور مســتمر ایســتاد و آن را ادامــه داد، گفت: کاری 
کــه در دو ســال آخــر دولــت دوازدهــم انجــام دادیــم ایــن بــود کــه یــک گروهــی بــه نــام 
اقتصــاد هنــر را در اتــاق تهــران ایجــاد کردیم، اما خیلــی موفق نبود؛ چرا کــه دولت چندان 
 بــا مــا همــکاری نکــرد. اکنــون می‌خواهیــم ایــن کمیســیون را بــا کمــک علاقه‌منــدان هنــر 

دوباره راه بیندازیم.

محتواهای اقتصادی نیاز به سلول‌های اقتصادی دارد!محتواهای اقتصادی نیاز به سلول‌های اقتصادی دارد!
ایــوب آقاخانــی، عضــو شــورای سیاســت‌گذاری و هیــات داوران جشــنواره ثــور نیــز گفت: 
جشنواره ثور اعلام یک نیاز مدنی و توجه به زیر ساخت‌های اقتصاد هنر است. مسئله 
چرخش اقتصاد هنر حائز اهمیت است، به خصوص محتواهای هنری که به سلول‌های 

اقتصادی نیازمند هستند. 
او افزود: ســال گذشــته اولین دور جشــنواره ثور با جمعی کوچک‌تر و در بخش فیلمنامه 
نویســی فیلم‌هــای کوتــاه و نیمــه بلند برگزار شــد، اما امســال ابعاد جشــنواره تغییر کرد و 

بخش‌های جدیدی به آن اضافه شد.

ظرفیت‌های بازار سرمایه برای هنرظرفیت‌های بازار سرمایه برای هنر
امیــن آذریــان، دبیــر جشــنواره فرهنگی- اقتصــادی ثور نیز در ادامه گفت: ســال اول برای 
برگــزاری ایــن جشــنواره همفکری‌هــای خوبــی داشــتیم و ۱۱۰ فیلمنامــه کوتــاه ارســال شــد 
 امــا امســال ســه رشــته فیلمنامه‌نویســی، نمایشنامه‌نویســی و تبلیغــات خلاقانــه بصری 

اضافه شد. 
او افزود: اگر قرار اســت کار دوســتان تبدیل به اثر شــود باید از ابزارهایی که در دنیا هم 
وجــود دارد، بهــره گرفتــه شــود. موضــوع دیگر هم بحث ســواد مالی اســت که متاســفانه 

داده‌ای نیست که به صورت استفاده از ابزارهای هنری مورد استفاده قرار گیرد.
 در ادامــه برگزیــدگان دومیــن جشــنواره هنــری - اقتصــادی ثــور در بخــش هــای مختلــف 

معرفی شدند:
  فیلمنامه‌نویسیفیلمنامه‌نویسی

 فیلمنامه راس هرم؛ نوشته: وحید مشکات و علی نیک‌افروز

 نمایشنامه‌نویسی نمایشنامه‌نویسی
 نمایشنامه دندون گیر، نوشته: محسن رحمانی و ناهید ریحانی

 تبلیغات خلاقانه بصری - بورس تبلیغات خلاقانه بصری - بورس
 گروه مالی کاریزما، اثر علیرضا نجفی خبرنگار نیکان رسانه

 تبلیغات خلاقانه بصری - بیمه تبلیغات خلاقانه بصری - بیمه
 شرکت بیمه البرز

 تبلیغات خلاقانه بصری - بانک تبلیغات خلاقانه بصری - بانک
 بدون برگزیده

شــایان ذکر اســت این جشــنواره با حمایت مادی و معنوی ســازمان بورس و اوراق بهادار، 
شــرکت اطلاع‌رســانی و آمــوزش بــورس، فرابــورس ایــران، تامیــن ســرمایه تمــدن، کانــون 

نهادهای سرمایه‌گذاری ایران، شرکت سرمایه‌گذاری امید و دیجی‌پی برگزار شد.

خبرنـگار »نیکـان رسانه« در میان برترین‌ها
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* بزرگترین دستاورد »امید« در سال 1403 را 
چه می‌دانید؟

1403، ســال بســیار پرکاری بــود و اگــر بخواهیم در 
بخش‌های مختلف اقدامات انجام‌شده را مرور کنیم، فکر 
می‌کنم جذاب‌ترین بخش آن بحث شــرکت‌های ســهام 
پروژه بوده که سال گذشته توانستیم شرکت سوخته سبز 
زاگرس را عرضه کنیم و امســال نیز دومین مرحله آن را 
انجام دادیم. همچنین، برای چهار شــرکت سهامی دیگر 
در این حوزه موافقت اصولی گرفتیم و در تلاش هســتیم 
تا شرکت طلوع فولاد پارس را تا پایان سال عرضه کنیم و 
به عنوان دومین شرکت سهامی این پروژه و اولین شرکت 
سهامی که در بورس پذیرش می‌شود، کار را نهایی کنیم.

* برای خصوصی‌ها چقدر اوراق منتشر کردید؟
رکورد تعداد انتشار اوراق در سال را در صنعت شکستیم. 
تاکنون ۱۸ مورد انتشار اوراق نهایی شده و سه مورد دیگر 
نیز در حال پیگیری است. در مجموع، فکر می‌کنم امسال 
بیش از ۲۰ مورد انتشــار اوراق شرکتی انجام خواهد شد  
و این عدد نزدیک به ۲۰ هزار میلیارد تومان تأمین مالی 
برای شرکت‌های خصوصی اســت، از ۵۰ میلیارد تومان 
برای شــرکت‌های کوچک تا ۴۰۰۰ میلیارد تومان برای 
شــرکت‌های بزرگتر در صنایع مختلــف مانند دارویی، 
غذایی، فولاد، پتروشیمی و معدنی. تقریباً در همه صنایع 

این موضوع را پیگیری کرده‌ایم و به نتیجه رسانده‌ایم.

* اوراق دولتی چطور؟
در بخش انتشار اوراق دولتی، سال گذشته از کل سیستم 
بانکی توانستیم بیشترین اوراق دولتی را بفروشیم و برای 
بخش دولتی حــدود ۵۰ هزار میلیارد تومان تأمین مالی 
کردیم. ضمن اینکه تاکنون در ســال ۱۴۰۳، این عدد به 
حدود ۴۰ هزار میلیارد تومان رســیده است. پس از بانک 
ملت، ما در تأمین ســرمایه امید دومین نهادی بودیم که 
توانســت تأمین مالی بخش دولتــی را انجام دهد و اگر 
بتوانیم حجم تعهدات قبلی خود را انجام دهیم، امســال 
نیز مانند سال گذشته بیشترین تأمین مالی بخش دولتی 
را در کشــور انجام می‌دهیم. البته این دستاوردی است 
که تاکنون اتفاق نیفتاده بود، یعنی یک شــرکت تأمین 
سرمایه بتواند از بزرگ‌ترین بانک‌های کشور نیز بیشتر به 

بخش دولتی کمک کند.

پایان ســال  تا  اولیه  برای عرضه  برنامه‌ای   *
دارید؟

در بخــش عرضه اولیــه، ده شــرکت را پیگیری و رصد 
کردیم و با وجود شــرایط نامساعد بازار توانستیم تاکنون 
چهــار عرضه اولیه انجام دهیم و فکــر می‌کنیم تا پایان 
ســال دو عرضه اولیه دیگر نیز داشــته باشیم و احتمالاً 
در بخش عرضه اولیه امســال رتبه اول را کســب کنیم. 
عرضه اولیه‌های ما دو نکته مثبت داشــت: نخست اینکه 
اولین بار بود که توانستیم بیمارستان مهر امام را پذیرش 
و عرضه اولیه آن را نهایــی کنیم که به نظر من بی‌نظیر 
بود. دوم اینکه شــرکت آلومینا را توانستیم ارزش‌گذاری، 
تعهد پذیره‌نویســی و بازارگردانی کنیم و به دولت کمک 
کردیم تا آخرین شــرکت دولتی خود را عرضه کند. این 
نکته بســیار مهم اســت که آلومینا یکــی از بزرگ‌ترین 
شــرکت‌های دولتی ماســت و در ســال‌های اخیر هیچ 
شــرکتی توسط دولت به بورس عرضه نشده بود. این نیز 
دســتاوردی بود که توانســتیم در کنار دولت باشیم و به 
تأمین مالی کمک کنیم، چه در بخش اوراق شرکتی، چه 

اوراق دولتی و چه عرضه اولیه.

* در حوزه ابزار چه کردید؟
امســال صنــدوق گنجینه مهر خود را بــه صندوق قابل 
معامله با نماد آسان تبدیل کردیم و رکوردی را شکستیم 
که شــاید کمتر دیده شــده اســت. در یک روز، بیش از 
۱۲۰۰ میلیارد تومان منابع جذب کردیم که در نوع خود 
بی‌نظیر بود. فکر می‌کنم تاکنون هیچ صندوقی نتوانسته 
در یــک روز ۱۲۰۰ میلیارد تومان منابع جذب کند. این 
نیز دســتاوردی برای ما بود. ضمن اینکه در سال ۱۴۰۳، 
در بخش‌های دیگر مانند ارزش‌گذاری و افزایش سرمایه 

تعهدات متعددی داشتیم.

* در بخش دانش مالی، فعالیتی دارید؟
امســال در بخش ارتقــای دانش مالی توانســتیم چهار 
کتــاب چاپ کنیم. ضمن اینکه ســال گذشــته نیز یک 
کتاب داشتیم و در مجموع پنج جلد کتاب در حوزه‌های 
مختلف مانند پولشویی، حسابرسی و ارزش‌گذاری منتشر 
کردیم تا به توســعه دانش در این بخــش کمک کنیم. 

البته کــه آکادمی امید خود را فعال کرده‌ایم و از ســال 
آینده خدمات بیشــتری در زمینه توســعه علم و دانش 
ارائه خواهیــم داد. این مورد را نباید فراموش کرد که در 
همه همایش‌هایی که ســازمان بورس یا نهادهای مرتبط 
برگزار می‌کنند، اسپانســر بوده‌ایم و به برگزاری بهتر این 

همایش‌ها کمک کرده‌ایم.

* برای توکنایز کردن برنامه‌ای دارید؟
در سیستم بانک سپه، صندوق‌های خود را تعریف کردیم 
و اکنون صندوق‌های صدور و ابطال ما در آنجا ۲۴ ساعته 
فعال شده‌اند و سال آینده قصد داریم این قابلیت را برای 
همــه صندوق‌ها، از جمله صندوق‌های قابل معامله مانند 
»زرافشان«، »بذر« و »آسان«، گسترش دهیم. امسال نیز 
در بخــش تأمین مالی از طریق کرادفاندینگ حضور پیدا 
کردیم و موافقت اصولی گرفتیم. بستر سکوی ما در حال 
حاضر فعال اســت و مراحل نهایی دریافت مجوز را طی 
می‌کنیم تا این حلقه مفقــوده در تأمین مالی را تکمیل 
کنیم. سال گذشــته نتوانستیم از این ابزار استفاده کنیم 
اما امیدواریم در سال ۱۴۰۴ حضور پررنگی در این زمینه 

داشته باشیم.

* وضعیــت نماد »امیــد« را در 1403 چگونه 
ارزیابی می‌کنید؟

از نظر سودآوری، با توجه به شرایط نامناسب بازار، امسال 
۵۰ درصد افزایش سود خالص داشتیم. سال گذشته سود 
خالص ما ۱۰۲۰ میلیارد تومان بود و امســال به ۱۵۹۰ 
میلیارد تومان رسید. ارزش سهام ما نیز با وجود نوسانات 
بازار، روند مثبتی داشته است و فکر می‌کنیم این روند در 

سال آینده نیز ادامه خواهد یافت.

* روند کلی بازار را چگونه می‌بینید؟
در مورد بازار، به نظر من بازار امســال عجیب بوده است. 
صندوق‌های طلای ما رشــد چشمگیری داشتند و حجم 
زیادی جذب کردند اما این لزوماً نشــان‌دهنده وضعیت 
خوب اقتصاد نیست. ضمن اینکه امسال توانستیم صندوق 
زرافشان خود را به بیش از ۵ هزار میلیارد تومان برسانیم. 
البته اقتصاد تضعیف شــده باعث شده است که ارزندگی 
دارایی‌ها بیشــتر به چشــم بیاید و با توجه به نوســانات 
ارزی و قیمت شمش، ســکه و طلا، فکر می‌کنم بازار در 
موقعیت مناســبی برای خرید قرار دارد و پتانسیل رشد 
دارد. همچنین اگر افزایــش نرخ تورم را در نظر بگیریم، 
بازار ما عقب‌افتاده اســت و پتانســیل رشد دارد و اگر در 
سال آینده به ثبات برسیم و اعداد فعلی تکرارپذیر باشند، 

بازار می‌تواند رشد کند.

* پیشنهاد شما برای سرمایه‌گذاری برای سال 
آینده چیست؟

برای سال آینده، صنایعی که ارزآور باشند، جذاب خواهند 
بود و ما نیز در تأمین ســرمایه امید  سرمایه‌گذاری‌های 
خود را بیشتر در بخش‌هایی متمرکز کرده‌ایم که ارزآوری 
بالایی دارند.  ضمن اینکه هر جا که مزیت نســبی داشته 
باشیم و بتوانیم صادرات انجام دهیم، قطعاً عملکرد خوبی 
خواهیم داشــت و در غیر این صورت، با مشکلات زیادی 

مواجه خواهیم شد. 

* افزایش سرمایه‌ شرکت‌هایی زیر مجموعه در 
سال 1403 چطور پیش رفته است؟

۵۰ هزار میلیارد تومان افزایش سرمایه بانک ملی و بانک 
سپه را انجام دادیم که در سیستم بانکی، این عدد بسیار 
بزرگی بود که توانســتیم با تــاش همکارانمان آن را به 
ســرانجام برسانیم. ضمن اینکه شــرکت مدیریت دارایی 
مرکزی به سرپرســتی صدرایی بسیار همراهی کردند تا 
بتوانیم این کار را انجام دهیم و امســال نیز برای افزایش 
ســرمایه بانک‌های پارســیان و بانک گردشگری کمک 
کردیم و به عنوان متعهد پذیره‌نویســی فعالیت داشتیم. 
هم‌اکنون نیز  در سیستم بانکی برای بانک توسعه تعاون، 
اولیــن اوراق خرید دین آن‌ها را انجــام می‌دهیم تا این 
بانک بتواند در تسهیلات‌دهی موثرتر حضور داشته باشد.

* برای شــرکت‌های کوچک هم اوراق منتشر 
می‌کنید؟

در تلاش هســتیم تا به عنوان اولین کیس مطالعاتی، تا 
پایان امسال تأمین مالی این شرکت‌ها  را ابا اوراق مرابحه 
شرکت‌های کوچک که با زحمت صدرایی و همکارانشان، 
آیین‌نامه‌های آن نوشته شده اســت؛ انجام دهیم. یعنی 
اولین سه شــرکت کوچک را در حال پیگیری هستیم تا 
حتماً بتوانیم این کار را در ســال جاری نهایی کنیم و به 

سرانجام برسانیم. 

* کدام سهام‌ پروژه‌ها زودتر وارد بازار می‌شوند؟
در امید توانستیم موافقت اصولی چهار شرکت را بگیریم: 
شــرکت طلوع فولاد پارس )نماد: طلوع(، شرکت ساروج 
دیار کریمان )اولین شــاپینگ مال که به صورت ســهام 
پروژه پذیرش شــده و تنها سرمایه‌گذار فعال خارجی در 
کشور، ســرمایه‌گذاران عمانی هستند(، شرکت فولاد اند 
زاگــرس )از زیرمجموعه‌های گل‌گهر( و شــرکت گوهر 
زمین که حال پیگیری مراحل نهایی هســتند. در مورد 
شــرکت طلوع فولاد پارس، در حال حاضر در مرحله‌ای 
هستیم که شــاید بتوانیم قبل از پایان سال آن را عرضه 
کنیم و شــرکت ساروج دیار کریمان نیز تقریباً کارهایش 
نهایی شــده و اگر درج نماد شــود، شاید بتوانیم تا پایان 
ســال آن را عرضه کنیم. چند شرکت دیگر نیز در حال 

پیگیری هستیم اما آن‌ها در مراحل اولیه هستند. 

* چرا »شگستر« در مسیر نزول قرار دارد؟
سهام این شرکت توســط نهادهای خصوصی و دولتی با 
استقبال خریداری شده است. ضمن اینکه سهام پروژه‌ها 
زمان می‌برد تا به بلوغ برســند و این نیز مهم اســت که  

وقتی شــرکتی مانند شــرکت‌های معدنی، لاستیکی یا 
پتروشیمی که تولید و ســود آن‌ها مشخص است، سهام 
آن‌ها نوسان می‌کند اما وقتی شرکتی هنوز به بهره‌برداری 

کامل نرسیده، ابهامات بیشتری دارد.

* به‌نظرتان تأمین مالی از  شیوه سهام پروژه 
در کجای راه خود قرار دارد؟

تا زمانی که این شــرکت‌های ســهامی پروژه، سهم قابل 
توجهی از بازار را به دســت نیاورند، نمی‌توانیم در مورد 
آینده آن‌ها صحبت کنیم. این شرکت‌ها باید وزن بگیرند 
و جایــگاه خود را در بازار پیدا کنند. قطعاً همه دوســت 
داریم وقتی شرکتی از مرحله ساخت به مرحله سودآوری 
می‌رســد، جذابیت بیشتری برای ســرمایه‌گذاران داشته 
باشد و اینگونه سرمایه‌گذاران می‌توانند از ابتدا در ساخت 
شرکت مشارکت کنند و وفاداری بیشتری نسبت به سهام 
داشته باشــند. در حال حاضر، شرکت‌های سهامی پروژه 
جایگاه خاصی در بازار ندارند. اگر این شــرکت‌ها بتوانند 
۱۰ درصد وزن بازار ســرمایه را به خود اختصاص دهند، 
جذابیت بیشتری خواهند داشت. ضمن اینکه صندوق‌های 

پروژه‌ای نیز می‌توانند به همین اندازه جذاب باشند. 

* چرا ســهام پروژه‌های بیشتری تا به امروز 
وارد بازار نشدند؟

آیین‌نامه‌هــا و دســتورالعمل‌ها هنــوز در حــال اصلاح 
هســتند و این باعث شده است که شــرکت‌ها نتوانند به 
راحتی وارد این حوزه شــوند. در حــال حاضر نیز بحث 
سهام ممتاز مطرح اســت و آن به کسانی تعلق می‌گیرد 
کــه متولی احداث یک پروژه هســتند و تا پایان احداث 
پروژه می‌توانند مدیریت آن را در دســت داشــته باشند. 
ضمــن اینکه این افــراد طرح پروژه را آمــاده کرده‌اند و 
سرمایه‌گذاری اولیه را انجام داده‌اند. به نظر من، ما هنوز 
در مرحله آزمون و خطا هستیم و این حوزه به طور کامل 
باز نشــده اســت. البته این موضوع در اولویت‌های دولت 
قرار دارد اما هنوز در بخش مشارکت عمومی و خصوصی 
تعریف نشــده است و نقاط ابهام زیادی وجود دارد و این 
باعث شده است که رشد این حوزه کند شود. البته این را 
نیز فراموش نکنیم که سازمان بورس هر زمان که ریسک 
منفی در این حوزه مشــاهده کند، ســعی می‌کند از آن 
دوری کند و در کل سازمان از هر چیزی که ممکن است 
باعث اعتراض ســرمایه‌گذاران شود، پرهیز می‌کند. برای 
مثــال، بازارگردان اجباری و متعهد اجباری برای ســهام 
پروژه‌ها ایجاد شده است که این قوانین جدید باعث شده 
است که شرکت‌ها نتوانند به راحتی وارد این حوزه شوند.  
همچنین در حال حاضر، برای شرکت‌های سهامی پروژه، 
متعهد خرید اجباری ایجاد شــده است؛ این قانون جدید 
می‌گوید که اگر شــرکتی در ســال جاری عرضه شود تا 
سال بعد باید به کسانی که سهام آن را خریده‌اند، حداقل 
سود بانکی تضمین شــود. این موضوع باعث می‌شود که 
شــرکت‌ها مجبور شــوند هزینه‌های بیشتری را متحمل 
شوند. به نظر من، این قانون عجیب است و باعث می‌شود 

که شرکت‌ها نتوانند به راحتی تأمین مالی کنند.
از طرف دیگر، بازار نیز نسبت به سهام پروژه‌ها ناآشناست. 
تاکنون تنها یک شــرکت در این حوزه پذیرش شــده و 
نمی‌توان در مــورد آینده آن به طور قطعی صحبت کرد. 

به نظر من، این حوزه نیاز به زمان دارد تا جایگاه خود را 
در بازار پیدا کند. اگر بتوانیم ۱۰ درصد وزن بازار سرمایه 
را به سهام پروژه‌ها اختصاص دهیم، آن‌گاه می‌توان گفت 
که این شرکت‌ها جایگاه خود را در بازار پیدا کرده‌اند. این 
شــرکت‌ها باید مانند تأمین مالی جمعی و صندوق‌های 

طلا به بلوغ برسند.

* وضعیت کرادفاندینگ‌ها را متفاوت می‌دانید؟
تأمیــن مالی جمعی در حال حاضر بــه خوبی جا افتاده 
است و توانسته است حجم قابل توجهی از تأمین مالی را 
انجام دهد. همچنین تاکنون حدود ۷ هزار میلیارد تومان 
تأمین مالی از طریق ســکوهای تأمین مالی جمعی انجام 
شــده است و بیش از ۴۰۰ شــرکت از این طریق تأمین 
مالی شــده‌اند. این نشــان می‌دهد که این روش تأمین 
مالی به خوبی پذیرفته شــده است. صندوق‌های طلا نیز 
به خوبی جا افتاده‌اند و توانســته‌اند حجم قابل توجهی از 
ســرمایه‌ها را جذب کنند، اما شرکت‌های سهامی پروژه 
هنــوز راه زیــادی در پیش دارند. در مــورد تأمین مالی 
جمعی، بیشــترین تأمین مالی که تاکنون انجام شــده 
است، حدود ۱۰۰ میلیارد تومان بوده است. این عدد برای 
شــرکت‌های دانش‌بنیان مناسب اســت و این را در نظر 
بگیریم که تأمین مالی جمعی برای شرکت‌های کوچک و 
متوســط مناسب است و اصلا هدف ایجاد این سکوها در 

ایران این بوده و نباید توقع بیشتری از آنها داشت. 

چرا  بگذارید؛  سرمایه‌گذار  جای  را  خودتان   *
باید در تأمین مالی جمعی مشارکت کنید؟ 

اگر طرح‌هایی که ارائه می‌شود را بشناسید، می‌توانید در 
صنایع مختلف مشــارکت کنید و از سود آن‌ها بهره‌مند 
شــوید، ایــن روش جذاب اســت و می‌تواند به توســعه 
صنایع کمک کند و اگر نتوانید خودتان یک کســب‌وکار 
راه‌اندازی کنید، می‌توانید از طریق تأمین مالی جمعی در 
سود آن‌ها شریک شــوید. بازدهی تأمین مالی جمعی به 
طور متوسط حدود ۳۴ درصد است، در حالی که بازدهی 
صندوق‌ها حدود ۳۰ درصد است. این اختلاف ۵ درصدی 

می‌تواند برای سرمایه‌گذاران جذاب باشد.  

* سکوهای فروش طلا مســئله روز بازاریان 
در صندوق‌ها  می‌توانست  که  پولی  چرا  است؛ 

جا بگیرد به آن سمت رفت؟
این ســکوها ســاختار ناقصی دارند و نیاز به شــفافیت 
بیشــتری دارند تا بتوانند اعتماد سرمایه‌گذاران را جلب 
کنند. ضمن اینکه تاکنون هیچ یک از این ســکوها مجوز 
بانک مرکزی را دریافت نکرده‌اند و این باعث می‌شود که 

ریسک سرمایه‌گذاری در آن‌ها افزایش یابد. 

* 8 ماه اســت که دامنه نوسان در محدوده 3 
درصد است؛ دیدگاه‌تان در این مورد چیست؟

بایــد یک‌ســال پیش دســت از محــدود کــردن بازار 
برمی‌داشــتیم و این دامنه باید اصلاح شودتا بازار به حال 
خود رها شــود تا عرضه و تقاضا قیمت‌ها را تعیین کند.
ضمن اینکه  دستکاری دامنه نوسان باعث کاهش اعتماد 
ســرمایه‌گذاران می‌شود و این برای بازار خوب نیست. به 
نظر من، دامنه نوســان باید حذف شود تا بازار بتواند به 

صورت طبیعی عمل کند.

* نظرتان در مورد ناترازی انرژی چیست؟
اول از همــه این نکته را تاکید کنم کــه به هیچ عنوان 
ناترازی انرژی با چنین شــدتی که گفته می‌شــود وجود 
نــدارد و در شــرکت‌های زیرمجموعــه »امیــد« نیز با 
تأمین انرژی و حتــی یوتیلیتی اجــازه ندادیم که روند 
تولیدمــان از ایــن موضوع متاثر شــود و ایــن موضوع 
برای ســایر صنایع نیز صدق می‌کند و از همین روســت 
 که ســال آینده را بــرای ســرمایه‌گذاری در صادراتی‌ها 

خوب می‌دانم.

* جای کدام ابزار را در داخل خالی می‌دانید؟
به‌نظر من ابزاری که سابق بر این در بازار حضور داشتند 
بســیار عالی بودند که یکی از این موارد سکه آتی بود که 
می‌توانســت برای سرمایه‌گذاران و فعالان حرفه‌ای بسیار 
خوب عمل کند اما اگر بخواهم ابزارهایی که نیاز به رواج 
بیشــتری دارند را معرفی‌کنم باید به سراغ صندوق‌های 
املاک و مســتغلات بروم که به نظــر من این صندوق‌ها 
می‌تواننــد به مالکیت مــردم در بخش مســکن کمک 
کنند. همچنین این صندوق‌ها می‌توانند به توســعه بازار 
 املاک کمک کنند و جای خالی آن‌ها به شــدت در بازار 

احساس می‌شود.

کرادفاندینگ، دامنه نوسان، انتشار اوراق و مهمتر از همه سهام پروژه‌ها از مسائل روز بازار است که ذهن بسیاری از فعالان را به خود مشغول 
کرده اســت. ضمن اینکه سکوهای فروش و یا خالی فروشی طلا نیز از علامت سوال‌های مهم است که همه آنها نیاز به تحلیل و بررسی دقیق 
خود دارند تا بتوان درمورد آنها نظر نهایی را صادر کرد؛ در همین راســتا به سراغ مدیرعامل یکی از بزرگترین تأمین سرمایه‌های حال حاضر 
بازار یعنی تأمین ســرمایه امید رفتیم و در گفت‌وگویی که با سید محسن موسوی داشتیم به این مسائل و همچنین آینده بازار سهام، برنامه‌های توسعه‌ای و 

عملکرد درخشان این تأمین سرمایه در سال 1403 پرداختیم که در ادامه آن را می‌خوانید.

ساره صابری
خبرنگار

مدیرعامل تأمین سرمایه امید از انتشار 20همت اوراق در یک‌سال خبر داد:

»امید« رکورد شکاند

ســهامی  شــرکت‌های  حاضر،  حال  در   
پروژه جایگاه خاصی در بازار ندارند. اگر این 
شرکت‌ها بتوانند ۱۰ درصد وزن بازار سرمایه 
را بــه خــود اختصاص دهنــد، جذابیت 
بیشــتری خواهند داشــت. ضمــن اینکه 
به  می‌توانند  نیــز  پــروژه‌ای  صندوق‌های 

همین اندازه جذاب باشند.

 ســهام پروژه‌ها زمان می‌برد تا به بلوغ 
برسند و این نیز مهم است که  وقتی شرکتی 
ماننــد شــرکت‌های معدنی، لاســتیکی یا 
مشخص  آن‌ها  سود  و  تولید  که  پتروشیمی 
است، سهام آن‌ها نوسان می‌کند اما وقتی 
شرکتی هنوز به بهره‌برداری کامل نرسیده، 

ابهامات بیشتری دارد.

 این سکوها ساختار ناقصی دارند و نیاز به 
اعتماد  بتوانند  تا  دارند  بیشــتری  شفافیت 
ســرمایه‌گذاران را جلب کنند. ضمن اینکه 
تاکنون هیچ یک از این سکوها مجوز بانک 
مرکــزی را دریافــت نکرده‌انــد و این باعث 
آن‌ها  در  ســرمایه‌گذاری  ریسک  که  می‌شود 

افزایش یابد.
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ششمین همایش ســالانه انجمن مالی ایران در دانشکدگان 
مدیریت دانشگاه تهران با حضور فعالان، اساتید علوم مالی و 
مدیران ارشد نهادهای پولی و مالی برگزار و الزامات، شرایط 
فعلی و اســتانداردهای جهانی »حاکمیت شرکتی« با تکیه 
بر گزارشــگری پایداری و همچنین پنل بررسی ساماندهی 

»رمزدارایی‌ها« در این همایش بررسی شد.
پنل الزامات حاکمیت شرکتی و پایداری

در پنل»حاکمیت شــرکتی و پایــداری«، مدیرعامل گروه 
توسعه مالی مهر آیندگان درخصوص گزارشگری پایداری و 
الزامــات آن در صنعت مالی گفت: اگر به ارزش صنایع روی 
تابلوی بورس دقت کنید، می‌بینید که ســه بخش شــامل 
شرکت‌های چند رشته‌ای صنعتی، شرکت‌های سرمایه‌گذاری 
و شــرکت‌های تامین سرمایه و نهادهای مالی واسط صنعت 

مالی،تابلوی بورس ما را تشکیل می‌دهند.
محمد مهدی مومن زاده با بیان اینکه بخشی از صنعت مالی 
مثل شــرکت‌های کارگزاری و سبدگردان‌ها که امروز حجم 
دارایــی زیادی را در دســت و در حیطه مدیریت خود دارند 
خارج از بازار بورس هســتند، خاطرنشــان کرد: هزار همت 
منابع موجود در صندوق‌های ســرمایه‌گذاری نقش چندانی 
در سیاســت‌گذاری توسعه اقتصادی کشور ندارد و بیشتر در 
حوزه تامین مالی ورود می‌کند. در واقع این‌ها بیشــتر کمک 
کننده به تامین مالی هستند. وی افزود: در واقع، قسمتی که 
سیاســت‌گذار و اثرگذار اســت، چیزی نزدیک به ۱۵ درصد 
ارزش بازار را بــه خود اختصاص می‌دهد و این عدد، عددی 

بزرگ و قابل توجه است.
ضعف استراتژی در صنعت تامین مالی

مومن زاده با بیان اینکه حاکمیت شــرکتی با آن چیزی که 
در کشــور داریم متفاوت است و بسیاری دستورالعمل‌ها در 
این حــوزه ایراد دارد، گفت: باید دید که چه اســتراتژی بر 
این صنعت کــه ۱۵ درصد ارزش بازار اســت و تقریبا تمام 
توسعه بازار از مسیر آن می‌گذرد، حاکم است؟ می‌توان گفت 
تنها صنعتی که هیچ اســتراتژی بر آن حاکم نیست، همین 
صنعت تامین مالی اســت. ما در حوزه نیروی انسانی منابع 
خوبی در اختیار داریم اما ریشه مشکلات به همین حوزه‌های 
حاکمیتی برمی گردد. وی خاطرنشــان کرد: مساله در آنجا 
که مالکیت تکلیفش روشــن است حل می‌شود اما در کشور 
ما تکلیف مالکیت شرکتی مشخص نیست. در واقع به نوعی 
با ناترازی در حوزه مالکیت شرکتی رو به رو هستیم. باید به 
این ســمت برویم که الزامات پایداری را در کسب و کارها و 

شرکت‌ها رعایت کنیم.
افشای مالی؛مساله اصلی است

مدیر تدوین استانداردهای ســازمان حسابرسی، نیز در این 
نشســت، در خصوص آخرین اســتانداردهای گزارشــگری 
پایداری در شــرکت‌ها گفت: در زمینــه اقدامات بین‌المللی 
که در حوزه گزارشــگری پایداری وجود دارد باید نگاهی به 
وضعیت گذشته و شرایط اکنون در این حوزه داشته باشیم. 
این که وضعیت در گذشــته به چه شکلی بوده و الان به چه 

صورت است؟
حلیمه رحمانی افزود: تا قبل از تشکیل ISSP ، چارچوب‌ها 

واســتانداردهای متنوعی در ســطح بین‌المللــی در مورد 
گزارشــگری پایــداری بوده اســت. ISSP هیــات تدوین 
اســتانداردهای بین‌المللی در بنیاد IFRS اســت؛ این بنیاد 
در واقع همان نهاد مالی است که استانداردهای گزارشگری 
پایداری را در سطح بین‌الملل تدوین می‌کند. استانداردهای 
حسابداری ما هم برگرفته شده از همین بنیاد است. به همین 
دلیل درباره گزارشــگری پایداری هم همان اســتانداردها را 

مبنای کار قرار دادیم.
 ISSP :مدیر تدوین استانداردهای سازمان حسابرسی ادامه داد
در ســال ۲۰۲۱ و از ادغام چند نهاد بین‌المللی تشکیل شد. 
ISSP تا الان دو اســتاندارد دارد؛ استاندارد1 الزامات کلی که 
درباره گزارشگری پایداری اســت را ارائه می‌دهد و استاندارد 
2 که در مورد الزامات افشــای مرتبط با اقلیم است. از جمله 
اینکه شرکت‌ها باید افشا کنند که فعالیت‌های آن‌ها از منظر 
انتشــار گازهای گلخانه‌ای چگونه اســت. رحمانی همچنین 
افزود: در ایران هم براساس همین چارچوب‌ها از سال ۱۴۰۰ 
استانداردهایی تدوین شد که استاندارد شماره یک تصویب شد 
و استاندارد شماره دو نیز در مرحله تصویب قرار دارد و بعد از 
تصویب لازم الاجرا خواهد شد. به تبع چارچوب‌های متنوعی 
که تا الان وجود داشته، نیز گزارش‌هایی با اسامی متفاوت در 
دنیا منتشــر شد. یک مورد مربوط به افشاهای مالی مرتبط با 
پایداری بود. یعنی از این اسم‌ها می‌توان متوجه شد که مساله، 
مساله افشاست؛ مسائل مربوط به اندازه‌گیری و افشا که ما در 
حسابداری با آن رو به رو هستیم نیست. مساله فقط افشاست 

و آن هم افشاهای مالی.
وی با بیان اینکه تاکید اولیه استاندارد بر افشاهای مالی است، 
گفت: با این حال این استاندارد می‌گوید اگر جایی نتوانستید 
گزارش‌ها را کمی کنید، تحت شــرایط خاصی می‌توانید این 

گزارش‌ها را به صورت کیفی انجام داده و ارائه دهید.
مدیر تدوین اســتانداردهای سازمان حسابرسی همچنین با 
اشــاره به تعریفی که از ریسک‌ها و فرصت‌ها در گزارشگری 
پایداری وجود دارد، افزود: این ریسک‌ها و فرصت‌ها می‌تواند 
به طور معمول روی جریان‌های نقدی شــرکت تاثیر داشته 
باشــد. در این اســتاندارد توضیح داده می‌شــود که شما به 

عنوان یک فرد یا شرکت در محیطی ایزوله زندگی و فعالیت 
نمی‌کنید؛ شــما وفعالیت شما ناشی از روابطی هستید که با 
افراد مختلف در ارتباط قراردارید؛ چون به دنبال دادوســتد 
منفعت هستید. از سوی دیگر، باید توجه داشت که سرمایه 
یک شرکت فقط ســرمایه مالی نیست. روابط اجتماعی و ... 
هم جزو سرمایه‌های شرکت است. این ارتباطات باعث ایجاد 
ریسک وفرصت می‌شود که باید شناسایی و برخورد درست 

با آن صورت بگیرد.
رحمانی خاطرنشــان کرد: ریســک‌ها و فرصت‌ها را نباید به 
حال خود رها کرد بلکه باید اثر آن روی فعالیت‌های شرکت 
بررســی شود همچنین باید ارکان و مسئولان نظارت بر این 

ریسک‌ها و فرصت‌ها مشخص شوند.

چرا حاکمیت شرکتی ایجاد شد؟
عضو هیات مدیره شرکت فناپ، نیز در این نشست با اشاره به 
تجربه پیاده‌سازی اصول حاکمیت شرکتی در این شرکت‌ و 
شرکت‌های زیر مجموعه آن، گفت: در وهله اول باید دید که 
چه شد که حاکمیت شرکتی شکل گرفت و تعریف جامع آن 
چیســت؟ در واقع یکی از سوالاتی که در حاکمیت شرکتی 
مطرح است آن اســت که ذینفعانی که در مدیریت شرکت 
دخالت مســتقیمی ندارند به چه صورت می‌توانند مطمئن 
شــوند که منافع آن‌ها حفظ می‌شــود؟ بــرای این منظور 

حاکمیت شرکتی شکل گرفت.
افشــین کریمی تصریح کرد: در فناپ بــا وجود اینکه قبلا 
حاکمیت شــرکتی شــکل گرفته بود اما نوعی حس نیاز از 
بابت ایجاد اطمینان درباره اینکه تا چه اندازه این اطلاعات به 
درستی پردازش شده است، وجود داشت. در واقع نوعی نیاز 
شدید به استقرار درســت حاکمیت شرکتی در فناپ شکل 
گرفت. وی افزود: حاکمیت شــرکتی چنــد اصل کلی دارد 
کــه یک بحث آن مربوط به اثربخشــی و دیگری مربوط به 
افزایش شــفافیت مالی و اصل بعدی مرتبط با حوزه جبران 
خدمات اســت. در فناپ اقدام به شناسایی اعضای کمیته‌ها 
و نقش‌هــای مورد انتظار از آن‌ها با توجه به اصول حاکمیت 
شــرکتی کردیــم. در وهله بعد اینکه با چــه رویکردی این 
نقش به درســتی انجام خواهد شد،مورد بررسی قرار گرفت. 

در گام ســوم اقدام به دســته‌بندی شرکت‌های زیرمجموعه 
فناپ براساس فعالیت‌های آن‌ها کردیم. در این زمینه فضای 
کمیته‌ها را دسته‌بندی کردیم؛ چیدمان و تنوع تخصص‌ها در 
این شرکت‌ها مورد بررسی و بازتعریف قرار گرفت. همچنین 
از زاویــه دیدهای جدید از بیرون بــرای نگاه به درون فناپ 

استفاده کردیم. 
کریمی ادامه داد: نوعی فرهنگ سازی در فناپ صورت گرفت 
کــه همه با نگاه دیگری به نقش‌های خود بنگرند. هم اکنون 
نیز در فناپ بحث پیاده‌سازی حسابرسی فناوری اطلاعات را 

دنبال می‌کنیم.
پنل بررسی ساماندهی رمزدارایی ها

عضو هیات علمی دانشــگاه شهید بهشــتی در پنل بررسی 
ســاماندهی رمزدارایی‌هــا گفت: فناوری‌هــای جدید مانند 
بلاکچیــن و هــوش مصنوعــی فقــط صرفا یــک فناوری 
نیستند بلکه شــکل دهنده پارادایم جدید هستند که یکی 
از نقش‌آفرینان اصلــی در این پارادایم و عصر جدید به ویژه 
در حوزه‌هــای پولی و مالی، رمز دارایی‌ها هســتند. بنابراین 
رویکردها و نگاه‌های سلبی و محدود کننده رگولاتور و گاها 
سایر ذینفعان، نه تنها راه به جایی نمی برد بلکه فرصت‌های 
نهفتــه در این زمینه را نیز از بین بــرده و یا بهره برداری از 
آنها در راستای توسعه اقتصاد دیجیتال را با کندی و چالش 
مواجه می کند. علی عبدالهی با بیان اینکه برای ساماندهی 
فناوری های نوظهــور و کاربردهای آنها مانند رمزدارایی ها، 
بایــد از رویکردهای افــراط و تفریطی پرهیز کنیم گفت که 
باید رویکردهای هیبریدی مانند CeDeFi  را دســتور کار 

خود قرار دهیم.
باید تعریف دقیقی از رمزدارایی‌ها داشت

عضو هیات علمی دانشگاه تربیت مدرس گفت: در ابتدا باید 
تعریف دقیقی از رمزدارایی‌ها داشته باشیم به این ترتیب که 
رمزدارایی معرف یک ارزش و یا حقی نســبت به یک دارایی 
اســت که به صورت دیجیتالی مبتنــی بر فناوری بلاکچین 
عرضه می شود و قابلیت انتقال و جابجایی را برای مالکان و 
دارندگان فراهم می‌کند. حمید بنائیان افزود: در ایران قانون 
و مقررات مشخصی در خصوص رمزدارایی ها وجود ندارد، و 

بنابراین فضای خاکستری بر کسب وکار های این حوزه حاکم 
شده ولی با این حال پروژه های خوبی شروع شده مانند ریال 
دیجیتال بانک مرکــزی. علاوه بر موضوعات فنی موضوعات 
کســب و کاری و حقوقی مانند اینکه دارندگان رمزدارایی‌ها 
چه حق و حقوقی دارند؟ نحوه ارزشگذاری رمز دارایی چگونه 

است؟ نیز باید تعیین تکلیف شوند. 
عضو هیات مدیــره بانک آینده ادامــه داد: در اقتصاد ایران 
رمزدارایی را می‌توان مانند یک ابزار مالی مثل اوراق بدهی و 
یا موارد مشــابه تعریف کرد و حتما رمزدارایی ها باید دارای 
پشتوانه باشند.از منظر اقتصاد کلان، رمزدارایی‌ها با پشتوانه 
ملموس می‌توانند فرصتی محسوب شوند برای جلوگیری از 

خروج سرمایه از کشور. 

مسیری جدید در تحول بازارهای مالی
بنیانگــذار و مدیرعامل مزدکس نیز گفــت: توکنایز کردن 
دارایی‌ها مسیر جدیدی در تحول بازارهای مالی ایجاد کرده 
اســت. این فناوری با افزایش نقدشــوندگی، امکان مالکیت 
جزئی و ایجاد شــفافیت بیشتر، سرمایه‌گذاری را چابک‌تر و 
دسترس‌پذیرتر کرده است. هر توکن نمایانگر سهمی از یک 
دارایی واقعی است که در بســتر بلاکچین معامله می‌شود، 
بــدون محدودیت‌های بازارهای ســنتی. وی افــزود برای 
بهره‌برداری موثــر از فرصت های این فناوری باید پلی میان 

مالی متمرکز و مالی غیرمتمرکز ایجاد کرد. 
محمد قاســمی افزود: در مزدکس با استفاده از قراردادهای 
هوشمند، مدیریت حساب کاربری پیشرفته و زیرساخت‌های 
تبادل امن، بســتری را فراهم کرده‌ایم که ســرمایه‌گذاران 
بتوانند دارایی‌های توکنیزه‌شــده را به‌صورت شــفاف و ۲۴ 
ســاعته معامله کنند. برای ساماندهی و پذیریش حداکثری 
رمزدارایی ها در کشــور  نیازمند زیرســاخت‌های هســتیم 
منجمله  قوانین شــفاف ، توسعه قراردادهای هوشمند برای 
افزایــش امنیت و کارایــی و همینطور  ایجاد اکوسیســتم 

معاملاتی کارآمد و نقدشونده.

۳.۶ تریلیون دلار ارزش بازار رمزارزها
معاون توسعه کسب و کار نوبیتکس گفت: حدود ۲۰۰ سال 
از شــکل گیری تدریجی بانک‌های مرکــزی می‌گذرد ولی 
شانزده سال پیش اولین بلاک بیت‌کوین به دنیا معرفی شده 
اما به سرعت جهان شــمول شده است.  از هشت سال قبل  
هم  عملا با شکل گیری اتریوم و قراردادهای هوشمند، دنیای 
مالی غیرمتمرکز شــکل می‌گیرد. وحید شــامخی افزود: در 
حال حاضر ۳.۶ تریلیون دلار ارزش بازار رمزارزها در دنیاست 
یعنی چیزی حدود ۲۰ درصد بازار طلای دنیا و حدود ۸۵۰ 
میلیــون نفر دارنده رمزارز و بیــش بینی یک میلیارد نفر تا 
۲ ســال آینده.  تعداد کاربران ایرانی  این حوزه بیش از ۱۵ 
درصد جمعیت ایران است که حتی بالاتر از میانگین جهانی 
اســت. آمارهای ما در نوبیتکس نشان می دهد که اقبال به 
ســمت رمزدارایی ها در همه اســتان ها فراگیر  شده و  70 
درصدکاربران  بین ۲۰ تا ۴۰ ســال دارنــد. با توجه به این 
آمارها بهتر است که  به پارادایم شیفتی که اتفاق افتاده دقت 
کنیم و فرصتش ببینیم و از آن بطور بهینه  استفاده کنیم. 

در ششمین همایش سالانه انجمن مالی ایران بررسی شد

الزامات حاکمیت شرکتی و ساماندهی رمزدارایی‌ها

مدیرعامل تأمین سرمایه کاردان در مجمع 
این شرکت گفت: تکاردان مدیریت پرتفوی 
۱۳ سبد اختصاصی را بر عهده دارد. درآمد 
عملیاتی تکاردان رشد ۳۵ درصدی را تجربه 
بازدهی  کاردان  اســت. صندوق‌های  کرده 
۱۹.۴ می‌ســاخت و این مطلــوب نبود به 
طوری که با هزینه‌ها به میزان ۲۴.۳ افزایش 
می‌یافت امــا در حال حاضراین صندوق ها 
ســودآوری ۲۵.۸ دارنــد. همچنین حجم 
معامــات این صندوق تا ۵۴ همت افزایش 
یافته اســت. تکاردان برای صندوق در سال 
گذشــته دو مرتبه افزایش سقف اخذ کرده 
است. از نظر ارزشمندی تکاردان چهارمین 
تامین سرمایه کشور به شمار می‌رود و این 
شــرکت در ۹ ماهه معادل ۲۲۰۰ میلیارد 
تومان درآمــد حاصل از ارائــه خدمات را 

داشته است.
مصطفی امیدقائمی با بیــان اینکه معادل 
۱۱ درصد اوراق منتشــر شده به شهرداری 
اختصاص دارد، گفت: این شــرکت ۷ همت 
اوراق را در بهمن ماه منتشــر کرد. تامین 
سرمایه کاردان در ســال گذشته ۱۳۱۰۰ 
میلیــارد تومان اوراق دولتی خرید و فروش 
کرده است. همچنین سهم بخش خصوصی 
از اوراق منتشــر شده توسط تامین سرمایه 
کاردان ۱۰ درصد بوده است. تکاردان برای 
شــرکت‌هایی مانند نیــرو، پالایش کنگان، 

فولاد شادگان و پتروشــیمی خلیج فارس 
اوراق منتشر کرده است‌.

 سهم 15 درصدی تکاردان
 از تامین سرمایه

امیدقائمی در ادامه گفت: تکاردان خواهان 
انجام افزایش سرمایه ۵۰۰ میلیارد تومانی 
از محل ســود انباشته را دســتور کار دارد. 
در صورت انجام آن ســرمایه این شــرکت 
به ســه هزار و ۵۰۰ میلیارد تومان خواهد 
رســید. هم اکنون ۱۵ درصد از سهم بازار 
در قالب تامین سرمایه در دست این شرکت 
قرار دارد. همچنین کسب سهم بازار بیشتر 
از صنعت از طریق تعهدات پذیره‌نویســی و 
بازارگردانی اوراق با درآمد ثابت از برنامه‌های 

شرکت برای سال مالی آتی است.
وی افزود: اســتفاده از موقعیت‌های جاری 
در بــازار برای حضور در کنسرســیوم‌های 
تعهد پذیره‌نویســی و بازارگردانی و توسعه 
همکاری با سایر نهادهای مالی بازارسرمایه 
و همچنین متوازن ســازی سررسید اوراق 
منتشــره برای استفاده حداکثری از کفایت 
ســرمایه و حداکثرســازی درآمد شرکت 
در بازه بلندمدت از برنامه‌های در دســتور 
کار تــکاردان اســت. به گفتــه امیدقائمی 
متنوع‌ســازی محصــولات و ابزارهای مالی 
تحت مدیریت شــرکت از طریق تأســیس 

صندوق ســرمایه‌گذاری زمین و ساختمان، 
صندوق‌ سرمایه‌گذاری املاک و مستغلات 
شرکت ســهامی عام پروژه از اقدامات آتی 

شرکت خواهد بود.

تاسیس صندوق سرمایه‌گذاری 
اختصاصی بازارگردانی

مدیرعامــل تامین ســرمایه کاردان گفت: 
ارتقــای امتیاز مشــاوره پذیرش شــرکت 
در بــورس و فرابورس و توســعه عملیات 
بازارگردانی با استفاده از معاملات الگوریتمی 
از برنامه های این شــرکت برای سال آینده 
خواهد بود. امیدقائمی تاکید کرد: تکاردان 
ســرمایه‌گذاری  صنــدوق  دارد  نظــر  در 
اختصاصی بازارگردانی تأسیس کند. اما این 
امر مستلزم این است که بانک‌های سامان و 
تجارت باید ســهم خود را به زیر ۳۰درصد 
کاهش دهند تا تکاردان بتواند صندوق‌های 
جدید تأسیس کند. بر این اساس با این دو 

بانک مذاکراتی انجام شده است.
در پایــان مجمــع عمومی عادی ســالانه 
شــرکت تامین سرمایه کاردان که با حضور 
بیش از ۹۲ درصد سهامداران برگزارشد، با 
تصویب صورت‌های مالی و با تاکید بر رای 
سهامداران تامین ســرمایه کاردان معادل 
30 درصد از سود تقسیم شد و به هر سهم 

تکاردان نیز ۸۰ ریال تعلق گرفت.

در مجمع عمومی عادی تامین سرمایه کاردان تصویب شد؛

افزایش سرمایه 500 میلیارد تومانی »تکاردان«

کسب سود 30 همتی »وغدیر« در مجمع
مدیرعامل گروه ســرمایه گذاری غدیر گفت: وغدیر رتبه نخست شاخص 

فروش را در بین ۵۰۰ شرکت برتر در همایش IMI۱۰۰ کسب کرد.
 ســید مجید هدایت گفت: ۳۰ هزار میلیارد تومان سود شرکت اصلی در 
ســال مالی کسب شده است. ۱۸۱هزار میلیارد تومان سود تلفیقی گروه 
سرمایه گذاری غدیر و شرکت‌های تابعه است ضمن آنکه ۶۷ درصد اوره 
کشــور در هلدینگ نفت و گاز پارسیان تولید می شــود. هدایت اضافه 
کــرد: واحد ایزومریزاســیون بنزین پالایش نفت شــیراز با تولید ۱۶۵۰ 
میلیــون لیتر بنزین یورو ۵ و ســرمایه‌گذاری ۳۲ میلیون یورویی، پروژه 
آهن اسفنجی توســعه آهن و فولاد گل گهر با ظرفیت ۳ میلیون تن در 
سال و سرمایه‌گذاری ۷۲ میلیون یورویی و ۱۰۶۶ میلیارد تومانی و پروژه 
گندله‌سازی بهاباد با ظرفیت ۴ میلیون تن در سال و سرمایه‌گذاری ۶۵۰۰ 

میلیارد تومانی از پروژه‌های است که به اتمام رسیده است.
وی ادامه داد: کنسانتره‌سازی عصر نوین بهاباد با ظرفیت یک میلیون تن 

و پیشرفت ۹۹درصدی، سرمایه‌گذاری ۵۴۰ میلیارد تومانی و ۲۰ میلیون 
یورویی، فولادســازی توســعه آهن و فولاد گل گهر با ظرفیت ۳ میلیون 
تن نازک و ورق فولادی نورد گرم، سرمایه‌گذاری ۱۲۰۰ میلیون یورویی 
و پیشــرفت ۹۸درصدی، گوگردزدایی از محصولات میان‌تقطیر پالایش 
نفت شــیراز با ســرمایه‌گذاری ۱۸۷ میلیون یورویی و پیشرفت بیش از 
۹۱ درصــدی و تصفیه آب‌های آلــوده و کاهش مصرف آب خام پالایش 
نفت تبریز با ظرفیت ۵ میلیون مترمکعب و سرمایه‌گذاری ۷۳۰ میلیارد 
تومانی و پیشــرفت ۸۱درصدی از جمله پروژه‌هایی اســت که در مرحله 

بهره‌برداری قرار دارد.
پروژه‌های کلیدی در حال اجرا

وی افزود: بیش از ۶۳۰ مگاوات ظرفیت تولید برق در حال اجراســت که 
بخش عمده‌ای از آن برای تأمین پیک مصرف برق در تابستان آینده آماده 
خواهد شد.نیروگاه لامرد برای تأمین برق مورد نیاز سایکو در حال احداث 
است همچنین ،نیروگاه عظیم قشم، که یک پروژه دریایی و خشکی است، 

که در خرداد و تیر سال آینده وارد مدار خواهد شد..
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مدیریــت ریســک و تنوع‌بخشــی از اصــول حیاتی 
در ســرمایه‌گذاری و معامــات بورس اســت که به 
ســرمایه‌گذاران کمک می‌کند تا دارایی‌های خود را از 
نوسانات شــدید بازار در امان نگه دارند. تنوع‌بخشی 
به معنای توزیع ســرمایه در میان چندین نوع دارایی 
یا سهام مختلف اســت، تا از وابستگی بیش از حد به 

عملکرد یک سهم یا بخش خاص جلوگیری شود.
 با داشتن یک سبد متنوع، سرمایه‌گذار در صورتی که 
یک دارایی به دلیل شــرایط نامطلوب بازار دچار زیان 
شــود، می‌تواند از سوددهی دارایی‌های دیگر بهره‌مند 
شود. در واقع، تنوع‌بخشی ریسک سیستماتیک سبد 
سهام را کاهش داده و به پایداری کلی سرمایه‌گذاری 
کمک می‌کند. همچنین، ارزیابی تحمل ریسک فردی 
به ســرمایه‌گذار کمک می‌کند تا بــا در نظر گرفتن 
میزان ریســکی کــه می‌تواند بپذیرد، ســبد خود را 
به‌گونه‌ای مدیریــت کند که با اهداف و نیازهای مالی 

شخصی‌اش همخوانی داشته باشد.

یسک ر یت  مدیر  اهمیت 
ع بخشی  و تنو

آموزش

شــرکت کارگزاری بانک ملی ایران در ســال 1381 به 
ثبت رســید و فعالیت‌ رســمی خود را آغاز کرد. در حال 
حاضر سه صندوق سرمایه‌گذاری در این مجموعه مشغول 
فعالیت هستند که در ادامه ضمن معرفی این صندوق‌ها، 

مروری بر عملکرد آن‌ها خواهیم داشت.
صندوق سرمایه‌گذاری مشترک 

کارگزاری بانک ملی ایران
نخستین صندوق این مجموعه با نام صندوق سرمایه‌گذاری 
مشترک بانک ملی ایران، در اردیبهشت‌ 1387 آغاز به کار 
کرد. خالص ارزش دارایی‌های صندوق با رشدی 30 درصدی 
در یک‌سال گذشته، اکنون در نزدیکی 7300 میلیارد ریال 
قــرار دارد. بازار ســهام و در صــدر آن گروه‌های »فلزات 
اساسی«، »سیمان، آهک و گچ « و »محصولات شیمیایی« 

ســهمی 97 درصدی در پرتفوی صندوق داشــته‌اند. این 
صندوق سهامی با بازدهی بیش از 30 درصدی و عملکردی 
مشابه با بازدهی شاخص کل در یک‌سال گذشته، عملکرد 
خوبی داشته و در افقی بلندمدت نیز، از ابتدای تأسیس تا 
کنون، با تحقق بیش از 74 هزار و 885 درصد بازدهی طیِ 

حدود 16 سال، شگفتی‌ساز شده است.
صندوق سرمایه‌گذاری مشترک توسعه ملی ایران

  مهرماه 1392 دومین صندوق این کارگزاری با نام صندوق 
مشــترک توســعه ملی ایران فعالیت خودش را در گروه 
صندوق‌های ســهامی آغاز کرد. خالص ارزش دارایی‌های 
این صندوق در یک‌ســال گذشــته با رشدی 29 درصدی 
در یک‌ســال اخیر، به بیش از  6200 میلیارد ریال رسیده 
است. سهم بازار سهام از پرتفوی صندوق حدود 94 درصد 

است که در این بین، صندوق بیشترین سرمایه‌گذاری را در 
گروه »فلزات اساسی«، »فرآورده‌های نفتی، کک و سوخت 
هسته‌ای« و »محصولات شیمیایی« داشته است. صندوق 
مشــترک توسعه ملی ایران در یک‌ســال اخیر حدود 34 
درصد و بیش از سطح بازدهی شاخص کل در همین بازه، 
بازدهی داشته و در افق بلندمدت نیز موفق به کسب حدود 

5241 درصد بازدهی طی 11 سال شده است.
صندوق اعتماد کارگزاری بانک ملی ایران

کارگــزاری بانک ملی ایران، در تیرماه ســال 1396 و در 
راســتای جذب سرمایه‌گذاران ریســک‌گریز، صندوق با 
درآمد ثابت اعتماد کارگزاری بانک ملی ایران را تأسیس 
کرد. خالص ارزش دارایی‌های این صندوق، که بزرگ‌ترین 
صندوق کارگزاری بانک ملی ایران است، با 75 درصد رشد 
در یک‌سال گذشته، به نزدیکی سطح 171 هزار میلیارد 
ریال رســیده است. متناســب با نوع صندوق، بازار سهام 
ســهم اندکی در پرتفوی آن داشــته و بیشترین سرمایۀ 
صنــدوق با 52 و 36 درصد، به ترتیــب به بازار بدهی و 
ســپردۀ بانکی اختصاص یافته اســت. صنــدوق اعتماد 
کارگزاری بانک ملی ایران در یک‌ســال اخیر، بیش از 25 
درصد بازدهی داشــته اســت.در جدول مشروح عملکرد 

ســرمایه‌گذاری  صندوق‌هــای 
تحت مدیریــت کارگزاری بانک 

ملی ایران را مشاهده می‌کنید.

بازدهی 33 درصدی صندوق مشترک توسعه ملی

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

 سود سهام عدالت 
یز خواهد شد؟ چه زمانی وار

سهام عدالت

بورس اصلی  ویژگی  نقدشوندگی 
کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت کارگزاری بانک ملی ایران

 ۴ اشتباه بزرگ در معاملات
تی ید در معاملات آ  رازهای تر

معرفی کتاب

سهام عدالت جزو لاینفک بازار سهام شده و اطلاع 
از آخرین اخبار این بخش مورد توجه سهامداران 
است. مرور اهم رویدادهای هفتگی سهام عدالت 

به‌صورت مختصر مدنظر قرار می‌گیرد.
***

دســتیار رئیس ســازمان بورس در امور سهام عدالت 
می‌گوید: پیگیری‌ها برای وصول ســود ســهام عدالت 
در حال انجام اســت. واریز سود سهام عدالت منوط به 
این است که بخش قابل توجهی از سود را از شرکت‌ها 
دریافت و بعد با هماهنگی که با شــورای عالی بورس 
صورت می‌گیرد زمان مشخص آن را اعلام کنیم؛ اکنون 
فعلا زمان مشخصی برای توزیع سود سهام عدالت اعلام 

نشده است. 
از مــردم می‌خواهیم همانند همیشــه اخبــار مربوط 
به حوزه ســهام عدالت را تنها از مراجع و رســانه‌های 
رسمی دنبال کنند و به محض اینکه سود سهام عدالت 
تجمیع شــده به مرحله قابل تقسیم و پرداخت رسید 

اطلاع‌رسانی رسمی خواهد شد.
برای دریافت سود سهام عدالت لازم نیست سهامداران 
بــه جایی مراجعه و یا روی لینکی کلیک کنند؛ ســود 
سهام عدالت فقط به شماره شبای بانکی که سهامداران 
در سامانه ســجام اعلام کردند واریز می‌شود و تفاوت 
واریز سود سهام عدالت با یارانه این است که سود سهام 

عدالت به حساب هر فرد سهامدار واریز می‌شود.

بورس یک تفاوت با سایر بازارهای سرمایه پذیر در تمام 
دنیا دارد ، آن هم نقدشــوندگی است و تمام. از حیث 
سایر موضوعات مانند سایر بازارهاست بلکه با جذابیت 
کمتر به دلیل ریســک‌های جدی که دارد. این موضوع 

مختص ایران هم نیست.
 بورسی که این جذابیت را از دست بدهد و بازاری شود 
با نقد شوندگی پایین ، عملا جذابیت خود را نسبت به 

بازارهای دیگر به شکل کامل از دست خواهد داد.
سیاست دامنه نوسان محدود و قفل کردن بازار در صف 
خریــد یا فروش به همراه تعطیــات بی دلیل ، حدود 
شش ماه اســت به طور کامل این جذابیت را از بورس 
تهران گرفته است، این عدم جذابیت را اضافه کنید به 
ریسک‌هایی که از در و دیوار بر این بازار نازل می شود. 
از هیأت مدیره ســازمان تقاضا دارم با آشــنایی بیشتر 
با ســاز و کار بازار ســهام و مشــورت با مدیران ارکان 
چهارگانه بازار که از مدیران با ســابقه در بورس کشور 
هســتند نسبت به سیاست فعلی خود در این خصوص 

تجدید نظر جدی به عمل آورند.
@m_robatii

ارســال پیامک یکــی از روش‌های رایــج کلاهبرداری 
اســت کــه روزانــه قربانیــان زیــادی می‌گیــرد. هر 
مــاه نیــز شــاهد ابتکار تــازهٔ شــیادان برای بــه دام 
 انداختــن مردم هســتیم. در این مطلــب، نمونه‌های رایج کلاهبــرداری پیامکی 

معرفی شده‌اند.
پیامک ابلاغ الکترونیک ثنا

کلاهبرداران در این شــیوه، پیامکی می‌فرســتند و افراد را به لینک جعلی هدایت 
می‌کننــد. کلاهبردار اپلیکیشــنی مخرب یا بدافزاری با عنوان ســامانه روی تلفن 
همراه قربانیان خود می‌فرستد. قربانی با باز کردن این لینک وارد بدافزار می‌شود و 

تمام اطلاعات گوشی در اختیار کلاهبردار قرار می‌گیرد. 
پیامک برنده ‌شدن در قرعه‌کشی

در این شیوه، مجرم با شماره‌های مختلف و ناشناس پیامکی با محتوای برنده شدن 
در قرعه‌کشی خودرو و... برای قربانیان می‌فرستد و از آن‌ها می‌خواهد برای دریافت 
جایزه به دســتگاه‌های خودپرداز مراجعه کنند یا شماره حساب بانکی و اطلاعات 

بانکی دیگر را در اختیارش بگذارند. 

پیامک سبد کالا، قطع شدن یارانه و ثبت‌نام در طرح معیشت
کلاهبرداران با ســوار شــدن بر موج اخبار داغ جامعه، پس از انتشار اخباری مانند 
تصمیم دولت به حذف یارانۀ برخی دهک‌ها یا تصمیم به اعطای ســبد کالا به برخی 
اقشار، پیامک‌هایی با همین مضمون به صورت گسترده می‌فرستند. سپس، با هدایت 

قربانیان به لینک‌های جعلی بانکی، حساب آن‌ها را خالی می‌کنند.
 پیامک جعلی مأمور ادارۀ پست

کلاهبردار با سرشــمارۀ شخصی، با عنوان مأمور ادارۀ پست و به بهانۀ ارسال مرسولۀ 
ابلاغیۀ قضایی، پیامکی می‌فرستد که دارای لینک واریز وجه است. عده‌ای که آگاهی 
کافی ندارند نیز وارد لینک جعلی می‌شوند و وجه تقاضاشده، که مبالغی اندک است 

را به حساب اعلام‌شده در پیامک واریز می‌کنند. 
پیامک اخطار قطع برق

کلاهبردار پیامــک جعلی قطع برق را همراه با لینک ناشــناس برای قربانیان خود 
می‌فرستد و از آن‌ها می‌خواهد با ورود به نرم‌افزار »برق من« بدهی خود را بپردازند. 

افراد با ورود به این لینک جعلی، زمینۀ فعال شــدن بدافزار را فراهم 
می‌کنند و پس از ورود به درگاه پرداخت، حساب آن‌ها خالی می‌شود. 

فرهنگ‌سازی اشــتباه  چهار  کتــاب 
معامــات  در  بــزرگ 
در  تریــد  )رازهــای 
نوشــته  آتی(  معاملات 
جی کیپل است. نسخه 
فارســی این کتــاب با 
ترجمــه مهندس طاهر 
فتحــی در ۱۳۵ صفحه  
آراد  انتشــارات  توسط 

منتشر شده است.
چــرا خیلی‌ها شکســت می‌خورند؟ بــرای تعمیم با 
اســتفاده از بیشــترین تجربه‌های ممکن، نرخ بالای 
شکســت در میان معامله‌گــران را می‌توان در درجه 
اول به ســه عامل نسبت داد: فریب پول آسان، فریب 
هیجان و عدم آمادگی کامل برای مقابله با پتانســیل 
تخریب. نرخ سرسام‌آور شکست در میان معامله‌گران 

چندین پرسش را به‌وجود می‌آورد:
چه چیزی در مورد معامله‌گری است که باعث چنین 
درصد بالایی از شکست در بین معامله‌گران می‌شود؟

آیا راهی بــرای جلوگیری از دام‌هایی که در مســیر 
معامله‌گر ان قرار دارند وجود دارد؟

اگر میزان شکست بسیار زیاد است، در وهله اول چرا 
باید کســی با ورود به دنیــای معامله‌گری خود را به 

زحمت بیندازد؟
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53/3074885-1387/02/2197/51/5017298کارگزاری بانک ملی ایرانسهامی

4/833/115212-1392/07/1593/35/601/16229مشترک توسعه ملی سهامی

اعتماد کارگزاری بانک بادرآمد ثابت
1396/04/311136/5520/51706672/325/3168ملی ایران

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت کارگزاری بانک ملی ایران

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سجاد یزدانی 
کارشناس آکادمی هوش مالی

آشنایی با رایج‌ترین آشنایی با رایج‌ترین 
کلاهبرداری‌های پیامکیکلاهبرداری‌های پیامکی

4
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10وضعیت بنیادی مناسب3,2103,700شتران

10وضعیت بنیادی مناسب5,0606,000پکویر

10بهبود وضعیت بنیادی 1,7802,200وتجارت

ت
مد

د 
بلن

ارزندگی و سودآوری 25,58031,000وصندوق
10زیرمجموعه‌ها

 تنوع پورتفوی --مشترک افق
30و ریسک پایین

10پوشش ریسک--درآمد ثابت

20پوشش ریسک--طلا

3  سبد پیشنهادی سبدگردان سرمایه و دانش
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 پی بر ای مناسب 22,88027,900اردستان
10در صنعت سیمان

1,9852,400ومدیر
نسبت پی بر ناو و پی بر 

ای آینده‌نگر جذاب، نزدیک 
بودن به مجمع شرکت

10

 اهرم جذاب14,64017,500بیدار
10 و پرتفوی متنوع

ت
مد

د 
بلن

طرح توسعه و3,1613,900خیمن
15 افزایش سودآوری

2,0102,500وبملت
پی بر ای آینده‌نگر جذاب 

 در گروه بانکی 
تکنیکال مناسب

20

 بهبود کرک‌های محصولات3,1894,145شتران
15 پی بر ای مناسب

کاهش ریسک پرتفوی48,30062,700فزر
20 پی بر ای مناسب

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

اختلاف مناسب قیمت 273,000320,000دارایکم
NAV 15و

P/E مناسب و بهبود 1,9992,500وبملت
15ساختار عملیاتی

 اصلاح ساختار عملیاتی3,0113,600خساپا
15 و تجدید ارزیابی

P/E و روند عملیاتی 4,7715,600توسن
15مناسب

 تغییر نرخ فروش2,0802,500قثابت
15 و بهبود سودآوری

ت
مد

د 
10کاهش ریسک پرتفوی-25,117داریکبلن

 بازدهی مناسب -22,668فراز
15و کم ریسک

2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

P/E14  کمتر از 1,9992,4002وبملت

 رشد نرخ دلار نیما 3,2104,000شتران
14و بهبود کرک اسپردها

ثبات سودآوردی 2,3572,800لوتوس
14و P/E کمتر از 4

صادراتی بودن محصولات 4,3425,400فصبا
14شرکت و داشتن طرح توسعه

1,2861,600شگستر
بهره‌برداری از پلنت اول 

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

14

2,1432,800ثامید
نسبت P/NAV جذاب و 
نزدیک بودن تاریخ مجمع 

عمومی عادی سالیانه
14

34,4505,300سباقر
رشد نرخ محصولات در بورس 
کالا و رشد مقداری تولید و نرخ 

فروش محصولات
14

4سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان  ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

6391,190دی

احتمال مزایده نیروگاه 
دماوند با شرایط متفاوت 
عزم جدی برای خروج از 

 شمولیت ماده 141 
قانون تجارت

15

افزایش نرخ محصولات 4,0155,440خزامیا
15شرایط بنیادی مناسب

 صندوق 
 کنترل ریسک پرتفوی10,02610,250صبای هدف

20سود تکرارشونده ماهانه

20پتانسیل سودآوری بالا3,71710,120غچین

ت
مد

اه 
15افزایش نرخ برق2,1704,100بجهرمکوت

15واگذاری بلوک خودرو4,4427,300خگستر

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان هدف

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه 
کوت

10وضعیت مناسب بنیادی 2,4243,100ثبهساز

ت
مد

ن 
میا

وضعیت مناسب بنیادی 1,4142,000حآفرین
20و تکنیکال

وضعیت مناسب بنیادی 1,7802,045وتجارت
20و تکنیکال

20وضعیت مناسب بنیادی56,50070,000نیشکر

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت مناسب بنیادی9,26014,000فملی
20و تقسیم سود مناسب

افزایش قیمت -516,500طلا
10طلا جهانی و دلار

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا 67 5سبد پیشنهادی  شرکت سبدگردان ایساتیس پویا کیش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15پوشش ریسک -516,858طلای لوتوس

15ترکیب پرتفوی مناسب13,47017,812تیام

وضعیت بنیادی مناسب3,2164,700معین
15 و پرتفوی مستعد

افزایش نرخ دارو و 64,60096,189دپارس
15وضعیت تکنیکال مناسب

10نسبت P/E مناسب5,7708,737سرود

بهبود کرک اسپرد 5,1667,500شپنا
15و p/e مناسب

15پرتفوی ارزنده و دلاری1,3532,051شستا

8سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان نوین نگر آسیا
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت 
مد

ن 
میا

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

عملکرد سالانه در سال 1402
20

-25,776خاتم
بازدهی روزشمار 

32.5درصد سالیانه 
و بدون ریسک

10

رشد نرخ دلار مبادله ای و 9,26015,000فملی
15وضعیت مطلوب بنیادی

15نسبت p/nav مناسب11,89014,500وغدیر

ت
مد

د 
بلن

 

3,6814,500خودرو
قیمت جذاب پس از 

 افزایش سرمایه 
و خروج از ماده 141

15

 گزارشات فصلی مناسب15,72020,000کتوسعه
15 و رشد سودآوری

گواهی
10انتظار رشد قیمت طلا-8,920,000 شمش طلا
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