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سرمقاله
بورسی  برنامه‌های   بررسی 

اقتصاد وزارت 
با عنایت به برنامه‌های اعلام‌شده 
توسط وزارت اقتصاد می‌توان با 
رویکردها  به  همه‌جانبه  نگاهی 
و سیاســت‌های ایــن نهاد در 
راستای توسعه پایدار و تقویت 

جایگاه بازار سرمایه در اقتصاد ملی پرداخت. این 
برنامه‌هــا که با هدف حمایت از فعالان اقتصادی، 
افزایش شــفافیت، ارتقای زیرســاخت‌ها و جلب 
اعتماد عمومی طراحی شده‌اند، نشان‌دهنده تعهد 
عمیق وزارتخانه به تبدیل بازار ســرمایه به یکی 
از ارکان اصلی رشــد اقتصادی کشــور است. در 
ادامه، به‌صورت مبسوط به جنبه‌های کلیدی این 

برنامه‌ها پرداخته شده است...

سعید شیرزادی

 صفحه 2 

یادداشت
بی‌پایان جنگ 

ایــن روزها نامه‌هــا و بیانیه‌ها 
مثل تــوپ پینگ‌پنگ در مدار 
اقتصاد ایران ردوبدل می‌شوند؛ 
هــر نامه متضاد بــا نامه قبلی 
کــه از قضا هر کــدام یک فرد 

را مســئول می‌داند. داســتان خودرویی‌ها اما از 
ســال‌های دور در بــازار اقتصاد ایران داســتان 
جذابی بوده؛ از تمایل به داشتن خودرو، استخدام 
در کارخانجات خودروســازی، دریافت تسهیلات 
خــودرو، ثبت‌نــام آن و خلاصه هــر چیزی که 
 یک ســرش به خودرو وصل باشــد به‌ســرعت 

همه‌گیر می‌شود...

امیر آشتیانی عراقی

 صفحه 4 

آیا حباب منفی اهرمی‌ها تمام می‌شود؟

 برنامه‌های آتی و
 صادرات به آسیا و اروپا

 صفحه 14 

 »میدکو« مشکلی در تأمین برق نخواهد داشت
 درآمدهای »تپسی« سه برابر شد

 تقسیم سود بالا در بانک صادرات 
 افزایش سرمایه ۴۱ درصدی »حکشتی«

 »فغدیر« رکورد تولید را شکست
 »وتجارت« حامی صنعت پتروشیمی

 کرمان موتور فروشنده بلوک »خکرمان« شد
 سود 6 همتی »شخارک«

 افزایش سرمایه 300 درصدی »دزهراوی«
 صفحات 7، 10، 11 و 12 

»زمگسا« زیرذره‌بین

 صفحه 5 

 صفحه 6 

بیشترین احتمال
رشد 100 درصدی 

 صفحه 9 شاخص

اهرمی‌های پرُحاشیه

مدیرعامل و عضو هیأت مدیره 
سبدگردان راستین معتقد است: 

»اطلاعات بورس« عرضه خودرو در بورس کالا را بررسی کرد 

ترافیک خودروسازان 
پشت چراغ قرمز دولت

مدیرعامل شرکت آلیاژ گستر‌هامون تشریح کرد:

 صفحه 3 

4 برابر بازدهی بیشتر از شاخص با 4 کارت زرد معاملاتی »ثامان«!

در سامان گستر اصفهان چه خبر است؟

 گزارش هفته‌نامه اطلاعات بورس
 از هفدهمین نمایشگاه بین‌المللی 

صنعت مالی
در افتتاحیه هفدهمین نمایشگاه بین‌المللی صنعت مالی، ضمن تأکید 

بر اینکه ناترازی بانک‌ها نتیجه تأمین مالی بی‌برنامه است، اعلام شد 
در سال گذشته تأمین مالی ارزی برای بخش‌های مختلف اقتصادی 

۶۷ درصد رشد داشته است. 
مشروح این گزارش را در صفحه 15 بخوانید.

 هفته‌نامه بورس را از مهمانداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش‌ایر و ایران ایر‌تور بخواهید
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در هفته منتهی به چهارشــنبه 21 خرداد 
1404، شــاخص کل و شاخص هم‌وزن با 
کاهش »4.5 درصد« مواجه شدند. شاخص کل حمایت کلیدی و روانی 
»3 میلیون واحدی« را از دســت داد که نشان‌دهنده فشار فروش و جو 

منفی در بازار است.

کاهش ارزش معاملات 
ارزش معاملات خرد به‌طور میانگین روزانه به »7,700 میلیارد تومان« 
رسید که برای چندمین هفته متوالی کاهش یافت. همچنین، حدود 4 
همت  نقدینگی از بازار خارج شد که نشانه‌ای از افزایش ناامیدی فعالان 

بازار سرمایه نسبت به چشم‌انداز کوتاه‌مدت بازار است.

برندگان و بازندگان هفته
ضعیف‌ترین نمادهای بازاربرترین نمادهای بازار

14 درصدفالوم20 درصدرپویا

13 درصدشفارس16 درصدفتوسا

13 درصدکسرام15 درصدقنیشا

آمار کلی: »83 درصد« از نمادهای بازار بازدهی منفی ثبت کردند.

اخبار مجامع و تقسیم سود
در مجامع عمومی ســالانه، شرکت‌های زیر سود نقدی به ازای هر سهم 

تقسیم کردند:

دابورفافزافرویواحیا

1001610464

خموتورختراکشخارکفباهنر

10210002639

تحولات مهم بازار
  بانک مرکزی از برنامه عرضه »30 همت« اوراق دولتی خبر داد.

  هیأت‌مدیره »شبنده« پیشــنهاد افزایش سرمایه »205 درصد« را به 
کدال ارسال کرد.

 »وخور« قصد افزایش سرمایه »60 درصد« از محل سود انباشته را دارد.
  »فرابورس« با فروش ســهام خود در شــرکت مدیریت بازار متشکل 

معاملات ارز ایران، سود »51 میلیارد تومانی« شناسایی کرد.

تغییرات قوانین حسابداری
مدیر نظارت بر ناشران سازمان بورس اعلام کرد:

  استاندارد حسابداری شماره »15« تصویب شد.
  دوره تنــاوب تجدیــد ارزیابی ســرمایه‌گذاری‌ها به »3 تا 5 ســال« 

تغییر یافت.
اخبار صنعت خودرو

  »سایپا« از برنامه تجدید ارزیابی زیرمجموعه‌های خود خبر داد.
  رئیس ســازمان بورس از دخالت‌های نهادهای بالادســتی در صنعت 
خودرو انتقاد کرد. به گفته وی، خودروســازان پس از دســتور سازمان 
بورس برای خروج از زیان، سه برنامه عملیاتی ارائه کردند که مورد تأیید 

وزارتخانه‌ها بود، اما در مرحله اجرا با موانعی مواجه شد.
  »ایران‌خودرو« علی‌رغم مخالفت شورای رقابت و وزارت صمت، افزایش 

نرخ محصولات خود را اعلام کرد.

  دیوان عدالــت اداری دخالت وزارت صمت در قیمت‌گذاری خودرو را 
رد کرد.

  در محصولات »زماسان« و »خموتور« نیز افزایش نرخ رخ داد.

اظهارات وزیر پیشنهادی اقتصاد
وزیر پیشنهادی اقتصاد اعلام کرد که به »شوک درمانی« اعتقادی ندارد 

و اصلاح تدریجی اقتصاد را ترجیح می‌دهد.

تحولات بورس کالا
  معاملات سیمان به دلیل محدودیت‌های شدید در سمت تقاضا، با افت 

سنگین نرخ نسبت به هفته‌های قبل مواجه شد.
  قیمــت ورق گرم »فولاد مبارکه« برای اولین بار در چند ســال اخیر 

بدون رقابت معامله شد.

قیمت‌های جهانی
 طلا: هر اونس »3,355 دلار«

 نفت برنت: هر بشکه »67 دلار«
 مس: هر تن »9,650 دلار«
 روی: هر تن »2,665 دلار«

 آلومینیوم: هر تن »2,510 دلار«
 سرب: هر تن »1,990 دلار«

 بیت‌کوین: هر واحد »109,000 دلار«

بازار ارز و طلا در داخل
 دلار نیمایی: حدود »69,200 تومان«

 دلار بازار آزاد: حدود »82,300 تومان«
 سکه: »73.2 میلیون تومان«

 طلای 18 عیار: هر گرم »6.5 میلیون تومان«
 فاصله دلار نیما و آزاد: »18 درصد«
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اخبـار هفته

دست‌کاری لوایح اقتصادی محدود باید باشد
مقام معظــم رهبری فرمودند: دســت‌کاری لوایح 
اقتصــادی محدود باید باشــد؛ زیاد دســت‌کاری 
نباید کرد. یک لایحه‌ی اقتصادی اســت، یک اوّلی 
دارد، یک آخــری دارد، یک مجموعه‌ای دارد، یک 
پیکره‌ای دارد، یک شــاکله‌ای دارد که این را وقتی 

زیاد شما دست‌کاری کردید و از این شاکله افتاد، از اثر می‌افتد؛ آن‌وقت، 
وقتی که عمل کردند، به نتیجه نمی‌رسد و مسئولیّت‌ها لوُث می‌شود. 

حضرت آیت الله خامنه‌ای بیان کردند: دولت می‌گوید که اگر آن طرحی 
را که من داده بودم، مجلس به من برمی‌گرداند و تصویب می‌کرد، نتیجه 
مــی‌داد؛ می‌افتد گردن مجلس، مجلس هم جور دیگری جواب می‌دهد! 
این]جوری[ نمی‌شود. به نظر من هر چه ممکن است، در لوایح اقتصادی 
دست‌کاری کمتری در لایحه صورت بگیرد. ایشان گفتند: در ]خصوص[ 
بودجه هم، حالا مسئولین محترم دولتی می‌گویند بودجه‌ سال آینده را 

می‌خواهند عملیّاتی تنظیم کنند.

یافت کاهش  مالی  تأمین  ینه  هز
وزیر صنعــت، معدن و تجارت با اشــاره به موضوع 
کاهــش هزینه‌های تأمین مالــی و پیش‌فروش ارز 
گفت: ایــن اقدامات می‌تواند نقش موثری در تأمین 

ارز و تقویت تولید داخلی داشته باشد.
سیدمحمد اتابک با اشاره به صادرات کالا با تعرفه 

ترجیحی به کشــورهای عضو اتحادیه اوراسیا گفت: با کشورهای عمان 
و پاکســتان برای صادرات کالا با تعرفه ترجیحی به توافق رســیده‌ایم. 
وی تصریــح کرد: هدف نهایی دولت، تســهیل صــادرات و واردات به 
صورت آزاد و بدون دخالت مســتقیم دولت است، به شرط آنکه بانک 
مرکزی نظارت کامل بر این فرآیند داشــته باشد تا از صحت و سلامت 
تراکنش‌ها اطمینان حاصل شــود. اتابک بر اهمیت نظارت و کنترل بر 
ارز و جلوگیری از خروج غیرقانونی آن تأکید کرد و افزود: هنر مجموعه 
بانک مرکزی در ساده‌ســازی فرآیندها و جلوگیری از راه‌های فرعی و 

غیرقانونی است.

وش‌های نوین برای تأمین ارز ر
رئیس کل بانک مرکزی با بیان اینکه در دو و ســه 
ماه گذشته به دلیل کاهش قیمت نفت، درآمدهای 
کشور کاهش یافته است، گفت: به‌دنبال روش‌های 

جدید برای تأمین منابع ارزی کشور هستیم.
محمدرضا فرزیــن افزود: بانک مرکــزی به دنبال 

کاهش ریســک و ایجاد ثبات نرخ ارز در کشور است. در سال جدید با دو 
موضوع برخورد کردیم که باید برای آن به دنبال ابزارهای جدید باشیم. وی 
تصریح کرد: موضوع اول مربوط به پیش‌فروش ارز است که تقریباً شبیه به 
بازار فوروارد مارکت است، اما با محدودیت‌هایی همراه است؛ این طرح در 
قالبی طراحی شــده است که بتواند نیازهای ارزی بنگاه‌ها را برآورده کند. 
فرزین ادامه داد: در ســال جاری، چندین اقدام در حوزه تأمین مالی ارزی 
انجام شده است. یکی از این اقدامات، راه‌اندازی ابزار جدیدی است که در 
آن ۲ میلیارد دلار اوراق منتشر شده است، که تاکنون ۴۶۰ میلیون دلار آن 

فروش رفته و تا پایان سال هدف این است که کل این مبلغ محقق شود.

وش نفت ایران صحت ندارد کاهش فر
وزیر نفت، کاهش فروش نفت کشورمان را تکذیب کرد 

و گفت: این موضوع صحت ندارد.
محســن پاک نژاد افزود: میــدان نفتی آرش از نظر 
وزارت نفت قابلیت استقرار دکل برای حفاری را دارد. 
طبیعی است که مقدم بر این کار، وزارت امور خارجه 

در حوزه دیپلماســی باید مساله را در قالب مذاکرات برای تعیین حدود و 
ثغور دنبال کند و به تفاهم برســد. وی تصریح کرد: پس از آن، در صورت 
ابلاغ وزارت امور خارجه به وزارت نفت، آمادگی داریم که عملیات توســعه 
را در بخش ایرانی میدان آرش آغاز کنیم. وی در پاســخ به پرسشــی در 
خصوص انتشار اخباری از قیمت بنزین سوپر وارداتی، از این موضوع اظهار 
بی اطلاعی و تصریح کرد: صادرات نفت به افغانســتان نداشــته ایم، اما به 
نوعی ترانزیت گازوئیل داشتیم که از ترکمنستان می‌آمد و مقداری هم از 
مرزهای غربی وارد می‌شد که همچنان ادامه دارد و مشکلی از این بابت با 

افغانستان وجود ندارد.

برنامه‌های  بــه  عنایــت  با 
اعلام‌شــده توســط وزارت 
نگاهی  با  می‌تــوان  اقتصاد 
همه‌جانبه به رویکردها و سیاســت‌های این نهاد در راستای توسعه پایدار 
و تقویت جایگاه بازار ســرمایه در اقتصاد ملی پرداخت. این برنامه‌ها که با 
هدف حمایت از فعالان اقتصادی، افزایش شفافیت، ارتقای زیرساخت‌ها و 
جلب اعتماد عمومی طراحی شــده‌اند، نشان‌دهنده تعهد عمیق وزارتخانه 
به تبدیل بازار ســرمایه به یکی از ارکان اصلی رشد اقتصادی کشور است. 
در ادامه، به‌صورت مبســوط به جنبه‌های کلیــدی این برنامه‌ها پرداخته 

شده است.

1. تقویت زیرساخت‌ها و نظارت حرفه‌ای
یکــی از برجســته‌ترین ویژگی‌هــای ایــن برنامه‌ها، تأکید بــر تقویت 
زیرساخت‌های نظارتی و حرفه‌ای بازار سرمایه است. ایجاد چارچوب‌های 
دقیق و اســتاندارد برای نظارت بر نهادهای مالی و ارتقای ســطح کیفی 
گزارش‌دهی مالی شــرکت‌ها، گامی بلند در جهت کاهش ریســک‌های 
موجود و افزایش اطمینان ســرمایه‌گذاران به شمار می‌رود. این اقدامات 
نه‌تنها از بروز تخلفات احتمالی پیشــگیری می‌کند، بلکه با ایجاد بستری 
شفاف و قابل‌اعتماد، امکان جذب سرمایه‌های جدید را تسهیل می‌نماید. 
همچنین، توســعه فناوری‌های نوین در نظارت بر معاملات و اســتفاده از 
ابزارهای هوشمند، نشــان‌دهنده نگاه آینده‌نگر وزارت اقتصاد به نیازهای 

روز بازار است.

2. حمایت از شرکت‌ها و جذب سرمایه‌گذاری
سیاست‌های تشــویقی و حمایتی از شــرکت‌های فعال در بازار سرمایه، 
به‌ویــژه در بخش‌هــای صنعتی، تولیدی و دانش‌بنیان بــا تاکید بر ثبات 
اقتصــادی و پیش‌بینی‌پذیــری سیاســت‌ها، از دیگــر نقــاط قوت این 
برنامه‌هاست. ارائه تسهیلات مالی، معافیت‌های مالیاتی هدفمند و حمایت 
از طرح‌های توسعه‌ای، می‌تواند به‌عنوان محرکی قدرتمند برای رشد تولید 
ناخالص داخلی و ایجاد اشتغال پایدار عمل کند. این رویکرد نشان‌دهنده 
درک عمیق وزارتخانه از نقش بازار سرمایه به‌عنوان موتور محرکه اقتصاد 
است. به‌علاوه، تشویق شرکت‌های کوچک و متوسط )SMEs( برای ورود 
به بازار سرمایه، می‌تواند گامی مؤثر در جهت گسترش پایه‌های اقتصادی 
کشــور باشــد و فرصت‌های جدیدی را برای کارآفرینان و سرمایه‌گذاران 

خرد فراهم آورد.

3. ارتقای شفافیت و دسترسی عمومی
تلاش برای گســترش دسترســی عموم به اطلاعات بازار و ساده‌ســازی 
فرآیندهای ســرمایه‌گذاری، از دیگر جنبه‌های برجسته این برنامه‌هاست. 
ایجــاد پلتفرم‌هــای دیجیتال کاربرپســند، ارائه گزارش‌هــای دوره‌ای و 
به‌روز، و آمــوزش عمومی در زمینه ســرمایه‌گذاری، نشــان‌دهنده عزم 
راســخ وزارت اقتصاد برای افزایش مشــارکت اقشــار مختلف جامعه در 
بازار ســرمایه اســت. این اقدام نه‌تنها به عمق و گســتردگی بازار کمک 
می‌کنــد، بلکه با کاهش شــکاف اطلاعاتی بین ســرمایه‌گذاران حرفه‌ای 
و خــرد، عدالت اقتصــادی را بیش از پیش تقویــت می‌نماید. همچنین 
تاکید بر بازنگری قوانین حاکمیت شــرکتی با محوریت ســهامدار خرد، 
خود گواه درک درســت دغدغه‌های فعالان بازار ســرمایه است بطوریکه 
 در گذشته حقوق ســهامداران خرد به‌علت خلع قانونی مورد تضییع قرار 

گرفته است.

4. برنامه‌ریزی برای پایداری و رشد بلندمدت
یکی از جنبه‌های قابل‌تحســین این برنامه‌ها، تمرکز بر پایداری و رشــد 
بلندمدت بازار ســرمایه اســت. طراحی سیاســت‌هایی بــرای مدیریت 
ریســک‌های کلان، مانند نوســانات ارزی و تورمی، و ایجاد صندوق‌های 
حمایتــی برای حمایت از شــرکت‌ها در شــرایط بحرانی، نشــان‌دهنده 
رویکردی پیشــگیرانه و مسئولانه اســت. این اقدامات می‌تواند اطمینان 
خاطــر ســرمایه‌گذاران را جلب کرده و از خروج ســرمایه در شــرایط 
نامطمئن جلوگیری کند. همچنین، برنامه‌ریزی برای همکاری با نهادهای 
بین‌المللی و جذب ســرمایه‌گذاری خارجی، پتانسیل بالایی برای ارتقای 

جایگاه جهانی بازار سرمایه ایران دارد.

5. نتیجه‌گیری و چشم‌انداز آینده
با بررســی جامع این برنامه‌ها، می‌توان با اطمینان بیان داشت که وزارت 
اقتصاد و دارایی با تدوین این سیاســت‌ها، گامی استوار در جهت تبدیل 
بازار ســرمایه به یکی از ستون‌های اصلی توسعه اقتصادی کشور برداشته 
اســت. این رویکرد جامع که بر پایه شــفافیت، حمایت از تولید، تقویت 
زیرساخت‌ها و جلب مشــارکت عمومی استوار است، نویدبخش آینده‌ای 
روشــن برای اقتصاد ملی اســت. اجرای دقیق ایــن برنامه‌ها با همکاری 
نهادهای مرتبط و فعالان بازار، می‌تواند به شــکوفایی هرچه بیشــتر بازار 
ســرمایه منجر شــود و ایران را به‌عنوان بازیگری مؤثر در عرصه اقتصاد 
منطقه‌ای و جهانی مطرح ســازد. امید است با تداوم این تلاش‌ها و پایش 
مســتمر نتایج، شاهد تحقق اهداف کلان اقتصادی و ارتقای جایگاه ایران 

در بازارهای جهانی باشیم.

اقتصاد وزارت  بورسی  برنامه‌های  بررسی 
سرمقاله

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

سعید شیرزادی
مدیرعامل سرمایه‌گذاری صندوق بازنشستگی کارکنان بانک‌ها

با ریزش شاخص در هفته گذشته اتفاق افتاد

شیرجه به زیر ‌3میلیون

چهارشـنبه  روز  صبـح    
هفتـه گذشـته شـرکت ایران‌خـودرو در نامـه‌ای 
کـه بـه ریاسـت اداره نظـارت بـر ناشـران گـروه 
صنعتـی و معدنی سـازمان بـورس و اوراق بهادار 
نوشـته بـود قیمت‌هـای جدیـد محصـولات این 
شـرکت را اعالم کـرد کـه بیشـترین افزایـش 
قیمـت محصـولات آن بالغ بر 29 درصـد بود اما 
وزارت صمـت کـه پیش‌تـر هـم اعلام کـرده بود 
کـه اجـازه نمی‌دهـد بـدون اذن آن، محصـولات 
خودرویی‌هـای گـران شـود، این مـورد را رد و از 

کرد. آن جلوگیـری 

صمت: خودرویی‌ها دروغ گفتند!
جانشـین وزیـر صمـت در امـور بازرگانی خطاب 
به صیدی نامه‌ای را نوشـت کـه در آن آمده بود: 
بر اسـاس مفاد منـدرج در ماده ۳ دسـتورالعمل 
تنظیـم بـازار خودروی سـواری و فرآینـد تنظیم 
قیمـت، پس از بررسـی‌های کارشناسـی می‌باید 
بـا ابالغ وزارت صمـت صـورت پذیـرد و بـرای 
عرضـه کننده خـودرو لازم الاجراسـت.  با توجه 
قیمـت  اعالم  قانونـی  فرآیندهـای  اینکـه  بـه 
طـی نشـده اسـت، لـذا قیمـت اعلامـی در نامه 
فـوق الاشـاره شـرکت ایران‌خـودرو از نظـر ایـن 

وزارتخانـه محـل ایراد اسـت.
اسـت:  کـرده  تاکیـد  مفتـح  محمدصـادق 
 ۲۴ مـورخ   ۴۰۳۰۲ مصوبـه   ۴ بنـد  براسـاس 
جدیـد  قیمـت  اعالم  هرگونـه   ۱۴۰۳ دی 
توسـط دسـتگاه‌هایی کـه طبـق قانـون اختیـار 
قیمت‌گـذاری محصـولات یـا خدمـات را دارنـد، 
منـوط بـه موافقـت و تایید سـتاد تنظیم باشـد. 
ضمـن اینکه موضـوع اصلاح قیمت شـرکت‌های 
تولیـدی خودروسـاز داخلی طـرح، تصویب و در 
حـال طـی شـدن مراحـل ابالغ می‌باشـد و لذا 
ضـروری اسـت تـا طـی شـدن مراحـل قانونـی 
فـوق جهـت جلوگیـری از ایجـاد اضـرار بـرای 
سـهامداران محتـرم اقدامـات لازم انجـام شـود.

»خودرو« گفته بود: اگر تعلل کنید...
مدیرعامـل ایران‌خـودرو نیـز پیشـتر بـه بـورس 
اعالم کـرده بود کـه در صـورت تعلـل در اعلام 
قیمـت جدیدخودروهـا از سـوی وزارت صمـت، 
خـود نسـبت بـه اعالم قیمت‌هـای جدیـد بـر 
اسـاس فرمـول مصـوب شـورای رقابـت اقـدام 

کرد. خواهـد 

حرفت غیرمسئولانه است، 
التهاب ایجاد نکن!

سـخنگوی شـورای رقابـت نیـز در پاسـخ به آن 
گفتـه بـود: صحبت‌هـای غیرمسـئولانه منجر به 
التهـاب در بـازار می‌شـود ایـن مسـائل مطـرح 
شـده خـارج از دسـتور العمـل شـورای رقابـت 
در زمینـه قیمت‌گـذاری ایـن گـروه از خودروها 
است.سـپهر دادجـوی تاکیـد کرده بـود: افزایش 
قیمـت بایـد در راسـتای مصوبه‌هـای قانونـی و 
طـی کـردن مراحل توسـط وزارت صمت صورت 

بگیـرد در غیـر ایـن صـورت قانونی نیسـت. 

حتی عرضه در بورس هم غیر قانونیست
وی بـا اشـاره به اینکـه عرضه خـودرو در بورس 
هـم غیرقانونی اسـت، عنـوان کرده بـود: مصوبه 
۵۴۳ شـورای رقابـت همچنـان بـه قـوت خـود 
باقـی اسـت تا شـورای رقابـت تصمیـم جدیدی 
خواهـد  جـاری  قبلـی  تصمیـم  باشـد  نگرفتـه 
بـود.  همچنین شـورای رقابت درصـورت عرضه 
خـودروی سـواری در بـورس کالا حتمـا برخورد 

کرد. خواهـد 

تکذیبی قبل از نامه
خـودروی  صنایـع  دفتـر  مدیـرکل  همچنیـن 

وزارت صنعـت، معـدن و تجـارت قبل از نوشـته 
شـدن ایـن نامـه در واکنـش بـه اخبـار افزایش 
قیمـت خـودرو در ۲ شـرکت بزرگ خودروسـاز 
ایـن  بـود:  کـرده  اعالم  مجـازی  فضـای  در 
وزارتخانـه افزایـش ۲۵ درصـدی قیمـت خودرو 

می‌کنـد. تکذیـب  را 

دولت: شورا احترامش واجب است
سـخنگوی دولـت در خصـوص افزایـش قیمـت 
بـا وجـود مخالفـت  ایـران خـودرو  محصـولات 
واگـذاری شـرایطی داشـته، در  دولـت، گفـت: 
واقـع یکسـری تعهـدات هـم بـه عهـده شـرکت 
کروز اسـت که طبیعتـاً دولت پیگیـر موضوعات 
اسـت و حواسـمان هسـت چیزی را که از حقوق 
حقـه ملـت اسـت از دسـت ندهیـم و حقـی از 

پایمال نشـود.  مـردم 
افزایـش  مـورد  در  افـزود:  مهاجرانـی  فاطمـه 
در  دولـت  رقابـت،  شـورای  طـرف  از  قیمـت 
جریـان بـوده و این شـورا بـه هر حال یـک نهاد 
اسـت و مـا بایـد به نهادها هـم احتـرام بگذاریم.

نامه یا دهن‌کجی؟
وی تصریـح کـرد: فرامـوش نکنیم، مـا از طرفی 
می‌گوییـم  چـرا اقتصـاد، دولتـی اسـت و از این 
طرفـی  از  می‌کنیـم،  شـکایت  همـه  موضـوع 
بایـد  را  دارنـد  مسـئولیت‌هایی  کـه  نهادهایـی 
بـه رسـمیت بشناسـیم. هماهنگی‌هایـی صورت 
گرفتـه بـود و طبیعتـاً بـه هیـچ عنـوان دولـت 
دهـن کجـی را برنمی‌تابـد. دولـت اهـل مذاکره 
و گفت‌وگـو اسـت، طبیعتـاً مـا بـا هـم در یـک 
کشـتی نشسـتیم و همـه مـا در ایـران داریـم 

می‌کنیـم. زندگـی 

واردات تصویب شد اما افزایش نه
ســخنگوی دولــت تصریــح کــرد: موضــوع 
واردات خودروهــای خارجــی مطــرح و مصــوب 
ــازار  ــاز ب ــد از نی ــدود ۸۰ درص ــون ح ــد. چ ش
ــط  ــه توس ــت ک ــادی اس ــای اقتص ــا خودروه م
ــم  ــولا تنظی ــود، اص ــد می‌ش ــرکت تولی دو ش
ــا  ــه م ــت ک ــا اس ــن معن ــه ای ــودرو ب ــازار خ ب
داخلــی  تولیــدات  طرفــی  از  هــم  بتوانیــم 
 بــه خصــوص تولیــدات اقتصــادی بــازار را 

مدیریت کنیم. 

گله خودرویی‌ها
ایرا‌‌ن‌خـودرو  چـرا  اینکـه  همـه  از  مهم‌تـر  امـا 
مـدام از عـدم افزایـش قیمـت محصـولات گلـه 
می‌کنـد؛ نخسـت اینکـه  آخریـن قیمت‌گـذاری 
بـود؛  تومانـی  هـزار   ۴۵ ارز  بـا   ۱۴۰۳ آذر 
امـروز نـرخ دلار تغییـر کـرده اسـت؛ دسـتمزد 
فـولادی،  ورق  داشـته؛  افزایـش  کارگـران 
بودنـد.  روبـه‌رو  افزایـش  بـا  هـم   ... و  قطعـات 
داشـته  ادامـه  خـودرو  ایـران  زیـان  اگـر  دوم؛ 
 باشـد، ممکـن اسـت بـه کاهش یـا توقـف تولید 

منجر شود. 
بـه  خـودرو  ایـران  مدیریـت  واگـذاری  سـوم، 
و  کیفیـت  ارتقـای  بـرای  خصوصـی  بخـش 
کمیـت همچنیـن توقـف رونـد زیان‌دهـی بـود؛ 
بـه گونـه‌ای کـه مـردم بـه خـودروی بـا کیفیت 
و بـا قیمـت کارخانه دسترسـی داشـته باشـند و 

دلالان از ایـن چرخـه حـذف شـوند. 
ضمـن اینکـه ایـران خـودرو مدعی اسـت زمانبر 
بودن کشـف و اعلان سقف قیمتی باعث شده به 
ازای هـر دسـتگاه خودرو به طـور میانگین ۲۰۰ 
میلیـون تومـان زیـان تولید کنـد کـه از ابتدای 
 امسـال بـه دلیـل تولیـد یکصـد هـزار دسـتگاه، 
تومـان زیـان جدیـد خلـق  ۲۰ هـزار میلیـارد 
ایـن رونـد تـا زمـان قیمت‌گـذاری  کـرده کـه 

دارد. ادامـه  جدیـد 

با بررسی برچسب خط خطی قیمت خودرو؛

نامه‌بازی مسئولان همه را کلافه کرد
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رویداد هفته
مالیست تامین  بر  مدنی‌زاده  تمرکز 

عضو کمیســیون برنامه و بودجه مجلس شــورای 
اسلامی گفت: تامین مالی هدفمند و تامین منابع 
بودجه بخصوص از طریق توسعه بازار اوراق بدهی 
و توســعه صادرات غیرنفتی از برنامه‌های خوب و 
بسیار مهم مدنی‌زاده در حوزه کنترل کسری بودجه 

و تورم است.
رحیم زارع افزود: وزیر پیشنهادی اقتصاد شخصیت دانشگاهی و متعهدی 
است که تحصیلات مرتبط با حوزه اقتصاد دارد و این تخصص و تحصیلات 
را از نقاط قوت او می دانم و اگرچه یکی از انتقاداتی که به او وارد می‌شود، 
نداشــتن تجربه کافی در حوزه اجرایی اســت اما به نظر می رســد او با 
انتخاب افراد مجرب در تیم خود موفق عمل کند. توسعه سرمایه‌گذاری 
در بخش مولد اقتصاد و تامین منابع بودجه خصوصا از طریق توسعه بازار 
اوراق بدهی و توســعه صادرات غیرنفتی از برنامه‌های خوب و بسیار مهم 

مدنی‌زاده در حوزه کنترل کسری بودجه و تورم است.

دوران با شکوه توسعه اقتصادی با مدنی‌زاده
عضــو هیأت عالی بانک مرکزی گفت: فکر می‌کنم 
دوران وزارت او یکی از دوره‌های باشــکوه توسعه 

اقتصادی کشور باشد.
داوود دانش‌جعفری با اشــاره به انتخاب سیدعلی 
مدنی‌زاده به عنوان گزینه پیشــنهادی دولت برای 

تصــدی وزارت امور اقتصادی و دارایی افزود: رزومه بســیار قوی دارد و 
حتی درسی که در دانشگاه تدریس می‌کند هم درس اقتصاد کلان است. 
وی تصریح کرد: مدنی‌زاده در بانک مرکزی نیز در قسمت پژوهش‌های 
پولی و مالی و در اصلاح قانون بانک مرکزی پیشنهادات ارزنده‌ای داشته 
و روی موضوعات تسلط کامل داشته است. طرح »چگونگی خروج ایران 
از رکود« یکی از طرح‌هایی اســت که مدنی‌زاده در آن مشارکت داشته 
است. مشکلات کشــور ما غالبا از جنس مشکلات اقتصادی است و در 
برنامه هفتم هم اقتصاد در اولویت برنامه هفتم پیشرفت قرار گرفته است 

اما باید بدانیم حوزه وزارت اقتصاد بسیار وسیع است.

وسازی‌ها بازنگری می‌شود! یدار ان خودر در اهلیت خر
معاون وزیر صمت با اشــاره به اینکه چنانچه نتیجه 
واگذاری کارخانه‌ها به بخش خصوصی، مخالف منافع 
مردم و موجب بدتر شــدن اوضاع آنها باشــد، باید 
در نحوه و فرآیند واگذاری و تشــخیص اهلیت آنها 
بازنگری شود، گفت: این وزارتخانه در راستای وظیفه 

قانونی خود مبنی بر تنظیم بازار خودرو و صیانت از حقوق  مصرف‌کنندگان 
هرگونه افزایش غیرقانونی قیمت ها را مستلزم رسیدگی قانونی می‌داند.

ســیدحامد عاملی افزود: وزارت صمت در خصــوص قیمت خودرو نیز 
مانند ســایر کالاها و محصولات اصلی مورد نیاز جامعه براساس وظیفه 
تنظیم‌گری خود موظف به تعیین قیمت منصفانه است. بررسی درخواست 
افزایش قیمت شرکت‌ها مطابق روال قانونی و همیشگی توسط سازمان 
حمایت از مصرف کنندگان و تولیدکنندگان انجام شده است، اما به‌دلیل 
تردیــد درباره منصفانه و دقیق بودن قیمت برخی از قطعات خودرو باید 

مبانی محاسبه قیمت تمام شده مجدد بررسی و تجدید نظر شود.

یادداشت

شرحعلت تاریخسال

14
03

ل 
سا

به اطلاع می‌رســاند بخشــی از معاملات نماد معاملات مطابق با ماد ه112 دســتور العمل اجرایی نحوه انجام معاملات بورس اوراق 21 فروردین
-بهادار تهران مبنی بر انجام معاملات چرخشی تایید نگردید.

- توقف نماد به علت افزایش بیش از 50 درصد قیمت سهام به منظور برگزاری کنفرانس اطلاع‌رسانی توسط ناشر متوقف شد.1 خرداد 

با توجه به انتشار اطلاعات حاصل از برگزاری کنفرانس اطلاع رسانی در تارنمای کدال در خصوص تغییرات بیش از 50 درصدی 7 خرداد
 هیچ‌گونه سوالی در سامانه تدان مطرح نشد.قیمت سهام با محدودیت دامنه نوسان آماده انجام معامله می‌باشد.

مصوب هیأت مدیره پیشنهاد 160 درصد افزایش سرمایه از محل سود انباشته 40 درصد و از محل آورده نقدی و مطالبات 120 درصد.23 تیر

با توجه به افشای با اهمیت گروه ب متوقف گردید نماد حداکثر در روز معاملاتی بعد در ساعت 10:15 با محدودیت دامنه نوسان 28 شهریور 
بازگشایی خواهد شد.

فــروش یــک واحــد آپارتمان مســکونی به متراژ 200 متــر مربع - مجموعا300 میلیــارد ریال به 
صورت نقد و اقساط

-با توجه به افشای با اهمیت گروه ب بازگشایی نماد با محدودیت دامنه نوسان قیمت آماده انجام معامله می‌باشد.1 مهر

به اطلاع می‌رساند بخشی از معاملات نماد مطابق با ماد ه112 دستور العمل اجرایی نحوه انجام معاملات بورس اوراق بهادار تهران 7 آبان 
-مبنی بر انجام معاملات چرخشی تایید نگردید.

-توقف نماد به علت افزایش بیش از 50 درصد قیمت سهام به منظور برگزاری کنفرانس اطلاع رسانی توسط ناشر متوقف شد.17 آذر

با توجه به انتشار اطلاعات حاصل از برگزاری کنفرانس اطلاع رسانی در تارنمای کدال در خصوص تغییرات بیش از 50 درصدی 20 آذر
هیچ‌گونه سوالی در سامانه تدان مطرح نشد.قیمت سهام با محدودیت دامنه نوسان آماده انجام معامله می‌باشد .

با توجه به ظن؛ دستکاری بازار/ استفاده از اطلاعات نهانی در معاملات شرکت سامان گستر اصفهان و نماد ثامان جهت بررسی 19 دی 
-بیشتر معاملات حداکثر تا قیمت تا 26 دی متوقف شد.

-با توجه به اتمام دوره توقف مربوط به ظن دستکاری بازار با محدودیت نوسان قیمت آماده انجام معامله می‌باشد.24 دی 
-نماد معاملاتی جهت برگزاری مجمع عادی سالانه به منظور تصویب صورت‌های مالی متوقف خواهد شد.24 دی 

با توجه به حد نصاب نرسیدن مجمع عمومی عادی سالانه با محدودیت دامنه نوسان قیمت آماده انجام معامله می‌باشد.30دی

شرکت در اطلاعیه شفاف سازی اعلام کرد:
به اســتناد ماده ۱۳ دســتورالعمل اجرایی افشــای فوری اطلاعات با اهمیت در ســامانه کدال، 
به استحضار می‌رساند از تاریخ گزارشگری مالی و گزارش‌های تفسیری مدیریت سال مالی 
منتهی به ۱۴۰۳/۰6/۳۱ تا مقطع فعلی موضوع با اهمیتی در وضعیت مالی یا عملکرد شرکت 

رخ نداده است و اطلاعات نهایی افشا نشده در این خصوص وجود ندارد.
بدیهی اســت در صورت وقوع هرگونه موضوع و رویداد با اهمیت، مراتب مطابق مفاد ماده 
۱۳ دستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات شرکت‌های ثبت‌شده نزد آن سازمان افشا می‌شود.

تقسیم 50 ریال سود به ازای هر سهم مصوب شد.نماد معاملاتی جهت برگزاری مجمع عادی سالانه به منظور تصویب صورت‌های مالی متوقف خواهد شد.15 بهمن 

با توجه به افشای با اهمیت گروه ب متوقف گردید نماد حداکثر در روز معاملاتی بعد در ساعت 10:15 با محدودیت دامنه نوسان 23 بهمن 
معامله با شهرداری اصفهان و فروش دو قطعه زمین به ارزش 268 میلیارد ریالبازگشایی خواهد شد.

-با توجه به افشای با اهمیت گروه ب متوقف گردید نماد مذکور 60 دقیقه دیگر با محدودیت دامنه نوسان بازگشایی خواهد شد.28 بهمن 

پس از برگزاری مجمع عمومی عادی ســالانه مبنی بر تقســیم ســود نقدی بدون محدوودیت نوســان قیمت با اســتفاده از مکانیزم 1 اسفند 
-حراج آماده انجام معامله می‌باشد.

 بــا توجــه بــه عــدم کشــف قیمــت در روز معاملاتی قبل بدون محدودیت نوســان قیمت با اســتفاده از مکانیزم حــراج آماده انجام 4 اسفند 
-معامله می‌باشد.

14
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سا

بــا توجــه بــه افشــای بــا اهمیت گروه ب متوقف گردیــد نماد حداکثر در روز معاملاتی جاری در ســاعت 10:15 بــا محدودیت دامنه 17 فروردین
طرح دعوی برای مطالبه اصل وجه تاخیر و تادیه و هزینه‌های دادرسینوسان بازگشایی خواهد شد.

با توجه به افشای با اهمیت گروه ب بازگشایی نماد با محدودیت دامنه نوسان قیمت آماده انجام معامله می‌باشد.17 فروردین

شــرکت ســامان گســتر در زمــان مدیریــت وقت خوانــده گان محترم به موجــب مبایعه نامه 
مورخــه 1384/06/21 اقــدام بــه خریــد یــک قطعــه زمیــن با مشــخصات قید شــده درمبایعه 
نامــه می‌نمایــد کــه تــا بــه حال و باگذشــت قریب به 20 ســال، ملــک خریداری شــده به این 
شــرکت تحویل داده نشــده اســت و علاوه براین، انتقال وتنظیم ســند رســمی هم بنام این 
شرکت باتوجه به پیگیری‌های مکرر به انجام نرسیده است، فرد فروشنده مالکیتی برملک 
خریــداری شــده توســط خوانده محترم را نداشــته اســت. و خوانده‌گان بعنــوان مدیرعامل و 
عضو هیأت مدیره شرکت و امضاء کنندگان مبایعه نامه، در زمان انعقاد قرارداد بررسی‌های 
لازم واســتعلامات لازم را انجام نداده اند، طبق قانون تجارت و دیگرقوانین جاری کشــور وبا 
توجه به مســئولیت مدنی مدیران شــرکت‌های تجاری، که مســئول و ضامن معاملات انجام 
شده شرکت هستند و همچنین براساس قاعده تسبیب، که شخص مسبب ملزم به جبران 

خسارات وارده می‌باشد.
* توضیــح تکمیلــی یــک قطعه زمین به مســاحت 45800 متــر مربع در اتوبــان معلم خیابان 
امیر کبیر ارزش روز 6.4 میلیارد ریال و یک قطعه زمین در منطقه صنعتی خرم شهررضا با 

کاربری صنعتی 33 میلیارد ریال.

بــا توجــه بــه افشــای بــا اهمیت گروه ب متوقف گردیــد نماد حداکثر در روز معاملاتی جاری در ســاعت 10:15 بــا محدودیت دامنه 18 فروردین
-نوسان بازگشایی خواهد شد.

-با توجه به افشای با اهمیت گروه ب بازگشایی نماد با محدودیت دامنه نوسان قیمت آماده انجام معامله می‌باشد.18 فروردین

با توجه به ظن؛ دستکاری بازار/ استفاده از اطلاعات نهانی در معاملات شرکت سامان گستر اصفهان و نماد ثامان جهت بررسی 26 فروردین
-بیشتر معاملات حداکثر تا قیمت تا اول اردی بهشت متوقف شد.

با توجه به اتمام دوره توقف مربوط به ظن دستکاری بازار با محدودیت نوسان قیمت آماده انجام معامله می‌باشد.2 اردیبهشت 
از تاریخ گزارشگری تا مقطع فعلی موضوع با اهمیتی در وضعیت مالی یا عملکرد شرکت رخ 

نداده است و اطلاعات نهایی افشا نشده در این خصوص وجود ندارد.
بدیهی اســت در صورت وقوع هرگونه موضوع و رویداد با اهمیت، مراتب مطابق مفاد ماده 
۱۳ دستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات شرکت‌های ثبت‌شده نزد آن سازمان افشا می‌شود.

با توجه به ظن؛ دستکاری بازار/ استفاده از اطلاعات نهانی در معاملات شرکت سامان گستر اصفهان و نماد ثامان جهت بررسی 23 اردیبهشت
-بیشتر معاملات حداکثر تا قیمت تا 29 اردی بهشت متوقف شد.

-با توجه به اتمام دوره توقف مربوط به ظن دستکاری بازار با محدودیت نوسان قیمت آماده انجام معامله می‌باشد.30 اردیبهشت 

 مطابق با ماده 18 دستورالعمل اجرایی نحوه انجام معاملات در بورس اوراق بهادار تهران به دلیل وجود ظن دستکاری قیمت با 3 خرداد 
-استفاده از اطلاعات نهانی به مدت یک روز کاری متوقف شد.

با توجه به ظن؛ دستکاری بازار/ استفاده از اطلاعات نهانی در معاملات شرکت سامان گستر اصفهان و نماد ثامان جهت بررسی 4 خرداد
-بیشتر معاملات حداکثر تا قیمت تا 10 خرداد متوقف شد.

-با توجه به اتمام دوره توقف مربوط به ظن دستکاری بازار با محدودیت نوسان قیمت آماده انجام معامله می‌باشد.11 خرداد

ونق صادرات ورت‌های ر ضر
رئیس اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشــاورزی 
ایران با اشاره به اهمیت تطبیق استانداردهای ملی 
ایران با استانداردهای بین‌المللی، گفت: تحقق این 
مهم در زمینه صادرات محصولات ایرانی و گسترش 
بازار بین‌المللی تولیدات داخلی، بسیار اثرگذار است.

صمد حســن‌زاده افزود: رعایت اســتاندارد برای تولیــد محصولات در 
حوزه صادرات و تامین نیازهای داخلی از مســائلی اســت که ســازمان 
ملی اســتاندارد با رعایت و کنترل بسیار ارزشــمند، باعث می‌شود که 
روز به روز کیفیت محصولات را به اســتانداردهای بین‌المللی برسانیم.

در برخی موارد، فقدان امکانات مناسب برای نمونه‌برداری و آزمایش در 
آزمایشــگاه‌ها، معطلی‌های زیادی در زمینه ترخیص کالا ایجاد می‌کند. 
حســن‌زاده تصریح‌کرد: اگر برنامه‌ ای برای ســرمایه‌گذاری و توســعه 
برنامه‌های آزمایشــگاهی وجود داشته باشــد، اتاق ایران می‌تواند برای 

تجهیز و توسعه بیشتر آزمایشگاه‌ها برنامه‌ریزی و حمایت کند.

4 برابر بازدهی بیشتر از شاخص با 4 کارت زرد معاملاتی »ثامان«!

 در سامان گستر اصفهان چه خبر است؟
  ســامان گستر اصفهان از آن شرکت‌هایی به نســبت کوچکی در بازار سهام به حساب 
می‌آید که در روزهایی که کل بازار سهام در یک‌سال اخیر با تمام اخبار خوب مثبت  توافقات و نوسانات دلاری 
43.5 درصد بازدهی داشته، توانسته در یک سال اخیر بازدهی 182 درصدی را برای سهامدارانش  داشته باشد. 
اما بازدهی این ســهم از ســقف قیمتی حضورش در بازار ســهام )10 خرداد ماه 1404( با قیمت پایانی  107 
هزار و 670 ریال نســبت به سال قبلش 254 درصد بازدهی برای سهامدارانش داشته معادل 5.8 برابر بازدهی 
بورس تهران؛ به عبارت بســیار ســاده 100 واحد سهامداران بورس در یک‌سال 143.5 واحد شده و 100 واحد 

سهامداران ثامان 254 واحد!
قســمت جالب ماجرا اما اینجاست؛ صنعتی که این شرکت در آن فعال است در یک‌سال اخیر روند صعودی که 
نداشته هیچ، زیان 3 درصدی هم ثبت کرده است. بر اساس آمار منتشر شده در نرم‌افزار بورس‌ویو نسبت قیمت 
به درآمد شرکت حدود 88 و پیش‌بینی سود هر سهم 104 تومان برآورد شده است. نکته مهم در معاملات این 
شــرکت »ظن دستکاری قیمت« اســت که به خاطر آن در یک‌سال اخیر چندین بار نماد معاملاتی سهم بسته 

شده است.
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1403خرداد 6تا 14031مرداد 17

توقف به علت ظن دستکاری

توقف به دلایل دیگر

صنایع: از  حمایت  برای  دولت  گام‌های 
بورس؟ آینده  به  امیدی 

در شــرایطی که در سال 1403 رشد 
تنها 22.5 درصدی شاخص کل بورس 
رقم خورد که با احتساب نرخ تورم، نرخ 
رشد واقعی بازار سهام در سال 1403 
منفی محسوب می‌شود، اما در ماه‌های 
ابتدایی ســال جاری شــاهد جبران 

بخشــی از عقب ماندن بازار سهام نسبت به سایر بازارهای موازی بودیم. به 
صورتی که از ابتدای سال تا 27 اردیبهشت شاخص کل با رشد 18 درصدی 
همراه شد. در سال 1403 که همراه با اتفاقات سیاسی هم در عرصه داخلی 
و هم در عرصه بین المللی، برآیند خروج پول ســهامداران حقیقی از بازار 
سهام به مبلغ 29 هزار میلیارد تومان رسید. اما از ابتدای سال جاری تا هفته 
اول خرداد بالغ بر 12 هزار میلیارد تومان پول خرد به بازار سهام وارد شد. 
در نیمه ابتدای سال 1403 با تشدید تنش‌های ژئوپولیتیک شاهد فشار بر 
بازار ســهام بودیم که این تنش‌ها تا ابتدای آبان ســال 1403 ادامه داشت 
و شــاخص کل بورس ســطح مهم 2 میلیون واحدی را نیز شکســت. اما 
در ادامــه با کاهش تنش‌های ژئوپولیتیک و اتخاذ سیاســت‌های مثبت در 
راســتای حمایت از صنایع از ســوی دولت چهاردهم از میانه آبان تا هفته 
ســوم دی رشد 50 درصدی شــاخص رقم خورد. در ادامه با ایجاد فضای 
نااطمینانی داخلی از جمله با اســتیضاح وزیر اقتصاد و تغییرات در کابینه 
دولــت چهاردهم، در کنار به روی کار آمدن ترامپ به عنوان رئیس جمهور 
آمریکا و تشدید تنش‌های بین المللیُ مجددا شاخص کل روند نزولی را آغاز 
کرد و تا پایان ســال ۱۴۰۳ افت بیش از ۲۵۰ هزار واحدی شاخص حدود 

۱۰ درصد رقم خورد.
 هر چند مجددا در ابتدای ســال جاری با آغاز مذاکرات غیرمستقیم میان 
ایران و ایالات متحده امریکا روند صعودی و ورود پول خرد به بازار ســهام 
رقم خورد. بنابراین شــاهد هستیم که فضای بین المللی در شرایط کنونی 

مهم ترین عامل برای بازار سهام محسوب می‌شود. 
با وجود اهمیت موضوع رفع تحریم‌ها و تقویت امکان فروش نفت در نتیجه 
امکان دسترســی به منابع ارزی گســترده‌تر ســایر عوامل بنیادین که در 
ســال‌های گذشته بر بازار سهام اثرگذار بودند در شرایط کنونی اثرات خود 
را به شــکلی قابل توجه تر از گذشته بر وضعیت کلان اقتصادی همچنین 

سودآوری شرکت‌ها نمایان ساخته اند. 
از مهم ترین این عوامل به صورت کلان می‌توان به کسری بودجه قابل توجه 
دولت اشاره کرد. کارشناسان اقتصادی کسری بودجه سال جاری را رقمی 
بالــغ بر بیش از ۵۰۰ هزار میلیارد تومــان پیش بینی می‌کنند. در بودجه 
مصوب نیز شــاهد کسری بودجه عملیاتی و برنامه ریزی دولت برای تأمین 
مالی از منبع اســتقراض از محل فروش اوراق و همچنین از محل صندوق 
توســعه ملی و منابع حاصل از فروش نفت بودیم. این عامل در کنار رشــد 
حدود ۳۰ درصدی نقدینگی به صورت سالانه فضا را برای کاهش نرخ بهره 

به شدت دشوار کرده است.
 به صورتی که با وجود اینکه در ســال‌های گذشته سیاست کنترل ترازنامه 
بانک‌هاُ با هدف کاهش ضریب فزاینده نقدینگی و در نتیجه به جهت کاهش 
رشــد نقدینگی صورت گرفت. اما با تداوم رشد تقاضای پول شاهد حرکت 
تقاضای تأمین مالی از سوی بانک‌ها به بازار سرمایه و تداوم رشد نرخ تأمین 
مالی بودیم. امری که نرخ بهره بدون ریسک را به صورت میانگین در بیش از 
یک سال گذشته بالاتر از سطح ۳۰ درصدی حفظ کرده است. به این ترتیب 
نسبت قیمت به درآمد p/e بازار پول به عنوان یکی از بازارهای رقیب بازار 

سهام در بیش از یک سال اخیر در سطح ۳.۳ حفظ شده است. 
علاوه بر این در سال‌های اخیر تشکیل سرمایه منفی و عدم سرمایه‌گذاری 
مناسب در زیرساخت‌ها به خصوص زیرساخت‌های انرژی شامل منابع گازی 
و نفتی و همچنین سیاست نادرست قیمتگذاری دستوری با فشار بر صنعت 
برق سالانه اثرات وخیمی بر بخش تولید و صنعت کشورمان گذاشته است. 
به صورتی که طی ســال‌های گذشته شــاهد طولانی تر شدن قطعی گاز 
صنایع در زمســتان و قطعی برق صنایع در تابســتان هستیم که افت تناژ 
تولید در شــرکت‌های فولادی و پتروشیمی همچنین صنایع کوچک تر از 
جمله ســیمان را به دنبال داشته است. امری که عدم النفع اقتصادی قابل 
توجهی را نیز از محل تعطیلی‌ها به شرکت‌ها و اقتصاد کلان متحمل نموده 

است. 
هر چند سیاست‌های کنونی دولت از جمله راه اندازی امکان معامله برق در 
بازار ثانویه از طریق بورس انرژی افزایش نرخ برق در کنار ســرمایه‌گذاری 
در میادیــن گازی و نفتی حاکــی از گام‌های جدی دولت جهت حمایت از 
صنایع و پایداری تولید در کشورمان است. همچنین سیاست‌های دولت از 
جمله نحوه تعیین عوارض صادراتی بر محصولات مختلف در زنجیره فولاد و 
پتروشیمی نیز دال بر این امر است و گواهی بر تمایل به ایجاد ارزش افزوده 
و رشــد اشتغال در کشور است. در سایر صنایع کوچک تر نیز با نیازسنجی 
داخلی و امکان فروش صادراتی از جمله در صنایع مصرفی مانند شوینده‌ها 
دامداری، دارو، سیمان و سایر صنایع کوچک شرایط برای تسهیل صادرات 
کالاهایی که مازاد عرضه داخلی دارند نیز فراهم گردیده اســت. همچنین 
حــذف ارز نیما و جایگزینی آن با ارز توافقی در کنار کاهش اختلاف میان 
نــرخ ارز توافقی و نرخ ارز آزاد نیز با ترغیب صادرکنندگان برای واردات ارز 

حاصل از صادرات شرایط را برای فعالین اقتصادی مساعدتر کرده است. 
برآیند این عوامل نشان می‌دهد با وجود چالش‌های جدی چه در سطح کلان 
اقتصای همچنین در صنعت و ناترازی‌های انرژی و هم در ســاختار فضای 
بیــن المللی حاکم و با وجود زمان بری اثرگذاری گام‌های مثبت کنونی اما 
می‌توان خوش بین بود که ریل‌گذاری درستی جهت حل بحران‌های کنونی 
در حال انجام اســت که در ســال‌های آینده اثرات مثبت آن را بر وضعیت 

اقتصادی و با امید به گشایش‌های بین‌المللی شاهد خواهیم بود. 

احسان جنگجوی 
وش کور سبدگردان  مدیرعامل 
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فر ابورس

جنگ بی‌پایان
ســال یادداشت ابتــدای  از 

کلی  فضای   ،۱۴۰۳
با  بــازار  و  اقتصــاد 
تغییرات و رخدادهای 
غیرمنتظره‌ای مواجه 
شد؛ از جمله شهادت 
رئیس‌جمهور کشــور تا رســیدن کشــور به آستانه 

درگیری نظامی.
در ایــن میان، صندوق‌های ســرمایه‌گذاری طلا با 
بیــش از ۱۱۵ درصد بازدهی، عملکرد قابل‌توجهی 
داشــتند. این در حالی اســت که بازار سرمایه نیز 
هم‌زمان با رشــد بازار طلا از مهر تا دی‌ماه، رشــد 
بیــش از ۵۰ درصدی را در میانگین شــرکت‌های 
کوچــک و بزرگ تجربــه کرد. عواملــی همچون 
افزایش قیمت جهانی اونــس و کاهش ارزش پول 
ملی از جمله متغیرهایی بودند که در سال گذشته 
موجــب افزایش شــدید تقاضــا در بازارهای طلا 
و ارز شــدند. در مقابل، حذف نــرخ نیما و انتقال 
فعالیت‌ها به ســامانه توافقی از جمله عواملی بودند 
که باعث رشــد بازار سرمایه، به‌ویژه در میان سهام 
شــرکت‌های کوچک و بزرگ شــدند. در این بازه 
زمانی، مذاکرات پشــت‌پرده‌ای نیز در جریان بود. 
بــا آغاز ســال جدید و با نقش‌آفرینی کشــورهای 
عربستان و امارات به عنوان‌هاب منطقه‌ای در حوزه 
ســرمایه‌گذاری، جریان مثبتــی در روند مذاکرات 
از هفته‌های ابتدایی کاری ســال ۱۴۰۴ آغاز شد. 
این روند، هیجانات منفی ناشی از تهدید جنگی را 
که به‌تنهایی مســتلزم منابع مالی و نظم اقتصادی 
خاصــی برای هر دو طرف درگیر بود، تضعیف کرد. 
به‌دنبال آن، بازار ســرمایه مجدداً با رشــد مواجه 
شــد و کاهش انتظارات تورمی بــا تقویت بیش از 
۳۵ درصدی ارزش پول ملی همراه شــد. این روند 
عکس، بازارهای موازی نظیر طلا و ارز را وارد مسیر 

نزولی کرد.

دو سناریوی احتمالی برای بازارها
در ادامه می‌توان دو ســناریو را بر اساس تاریخ‌های 
سیاســی و با فرض شرایط فعلی ایران در منطقه و 

سیاست‌های کلان کشور، مطرح کرد.
۱. در صورت تشدید فشارهای آمریکا و پایان مهلت 
دوماهه، با کاهش اونس جهانی و آرام شدن شرایط، 
حباب موجود در نرخ دلار تــا محدوده ۱۱۵ هزار 
تومان تخلیه می‌شــود و تکرار واقعه ســال ۱۳۹۹ 
بــورس در بازار طلا دور از انتظار نخواهد بود. البته 
این ناحیه می‌تواند یک فرصت خرید باشد تا موعد 
بعــدی مذاکرات. بــا این حال، باید توجه داشــت 
که مذاکرات پشــت‌پرده تنهــا در خصوص برنامه 
هســته‌ای بوده و وقوع هر ســناریویی، حتی موارد 

بسیار بحرانی محتمل است.
۲. در ســناریوی دوم، افزایش نرخ دلار توافقی در 
نیمه دوم ســال تا محدوده ۹۰ هزار تومان متصور 
است. با درنظر گرفتن اختلاف حداقل ۳۰ درصدی 
با بازار آزاد، این نــرخ می‌تواند به محدوده ۱۱۵ تا 
۱۲۰ هزار تومان برسد. تحقق این سناریو نیز پس 

از پایان مهلت اروپا و تعیین تکلیف مکانیسم ماشه 
امکان‌پذیر خواهد بود.

پس از اظهارات ریاست مجلس مبنی بر اینکه »ارز 
نباید به حال خود رها شــود، امــا هرگونه مداخله 
دستوری که انگیزه ســرمایه‌گذاری را از بین ببرد 
محکوم به شکســت است«، لازم است به یک نکته 

مهم اشاره شود: 
بازار توافقی، به‌واســطه اختلاف نرخ بــا بازار آزاد، 
عملًا انگیزه صادراتی را از شــرکت‌ها گرفته اســت 
)بیش از ۴۵ درصد اختلاف(. کاهش فاصله بین ارز 
توافقی و ارز آزاد، یا باید از طریق رشد نرخ توافقی 
یا کاهش نرخ بازار آزاد صــورت گیرد که طبیعتاً، 
این دو نرخ نمی‌توانند هم‌زمان در جهت عکس هم 
حرکت کنند. به نظر می‌رسد، سیاست دولت و بانک 
مرکــزی بر جمع‌آوری ارز در بازار آزاد تمرکز یافته 
است. در این شرایط، فشار فروش از طریق کاهش 
حباب طلا منطقی‌ترین گزینه محســوب می‌شود. 
چرا کــه با حجم کافی و کنترل‌شــده عرضه‌ها در 
مرکز مبادلــه و مداخله حداقلی در بــازار آزاد، از 
طریق فروش شمش‌های رفع تعهدی، می‌توان این 

نرخ را کنترل و حتی کاهش داد.
ذی‌نفــع اصلی بــازار ارز، در حال حاضر مشــغول 
جمع‌آوری ارز اســت؛ فارغ از مباحــث مربوط به 
مذاکــرات یا توافق که خارج از تخصص تحلیلگران 
اقتصــادی اســت و نیازمنــد رصد اخبار رســمی 
می‌باشــد. از همین رو، نباید به دنبال تأیید خرید 
یا فروش بود بلکه صرفــاً باید متغیرهای اقتصادی 
را بررســی کرد.هرچه فاصله بین نرخ مرکز مبادله 
)توافقی( و بازار آزاد کمتر شــود، حذف واسطه‌ها، 
دلالی و رانت بیشــتر قوت می‌گیرد. از سوی دیگر، 
کاهش نرخ ارز در راســتای بهبود معیشت داخلی 
قطعاً مؤثر خواهد بود و رضایت عمومی را به دنبال 

دارد. اما نکات ۳ و ۴ حائز اهمیت‌اند.

مقصد نقدینگی‌ها کجاست؟
بر اساس آخرین گزارش‌ها، بیش از ۱۰۱۰۰ همت 
نقدینگی در اقتصاد وجود دارد که با دلار ۸۵ هزار 
تومانی، معادل بیش از ۱۱۹ میلیارد دلار می‌شود. 
پرســش این اســت که مقصد این حجم نقدینگی 
کدام بازار خواهد بود؟ بازار ســرمایه؟ بازار مسکن؟ 
بــازار ارز یا طــا؟ کاهش نرخ ارز چــه تأثیری بر 
بزرگ‌تر شــدن این عدد خواهد داشت و در نتیجه، 

چه تبعاتی به دنبال خواهد داشت؟
کاهش نــرخ ارز، انگیــزه واردات را افزایش داده و 
در عین حال، انگیزه صــادرات را کاهش می‌دهد. 
در واقع، نــرخ ارز پایین همراه بــا دلار نفتی، هم 
منابع و تولید داخلی را به کشــورهای دیگر واگذار 
می‌کند و هم مانع از شــکل‌گیری اشتغال و تولید 
داخل خواهد شــد. کاهــش یا افزایــش ناگهانی 
نرخ ارز )شــوک ارزی( آثــار قابل‌توجهی بر بخش 
درآمدهــای نفتی و بودجه دولت خواهد داشــت. 
به‌عبارت ســاده‌تر، عواید حاصــل از فروش منابع 
نفتی، به خودی خود درآمد محسوب نمی‌شود، اما 
دولت بخشــی از هزینه‌هــا را از طریق فروش این 

منابع تأمیــن می‌کند. این موضوع در بودجه نیز با 
رقم‌گذاری‌هایی غیرشفاف درج می‌شود.

بر اســاس نکات فوق، کاهش نــرخ ارز در مرحله 
نخســت به زیان دولت اســت؛ مگــر اینکه میزان 
فروش نفت خام به‌صورت چشــمگیر افزایش یابد. 
در نظر داشــته باشــیم که نرخ اعلامــی دولت در 
بودجــه از محل فروش نفت با نرخ بازار آزاد تفاوت 
قابل‌توجهــی دارد و افزایش عرضــه منابع در بازار 
جهانی موجب کاهش قیمت رسمی و حتی قیمت 

بازار سیاه خواهد شد.
سیاســت فعلی دولــت و بانک مرکــزی در حوزه 
متغیرهای پولی، سیاســت انقباضی اســت. برای 
تغییر جهت نقدینگی موجود در اقتصاد به ســمت 
سیاســت‌های انبساطی، باید تغییراتی در نرخ بهره 
بین‌بانکی، نرخ بازده بدون ریسک و سایر متغیرهای 
کلیدی ایجاد شــود. با توجه به سیاست‌های متغیر 
در وزارت خارجه و اثرپذیری اقتصاد کشــور از این 
تحولات، در کوتاه‌مدت شــاهد شــوک‌های خفیف 
در اقتصاد خواهیم بود. اما پایداری و اســتمرار این 
سیاســت‌ها نیازمند ایجاد زیرساخت‌های لازم در 
اقتصاد ایران اســت؛ مسئله‌ای که در ساختار بسته 
اقتصادی کشور، چالش‌برانگیز خواهد بود و ممکن 
است شوک‌های اقتصادی متعددی را در میان‌مدت 

و بلندمدت به دنبال داشته باشد.
همچنان رفع تعهدات ارزی از طریق واردات طلا و 
نقره با محدودیت‌هایی مواجه است. روند مذاکرات 
منجر شــد که فاصله بین نرخ ارز در مرکز مبادله و 
نرخ بازار آزاد به کمترین مقدار خود در یک ســال 
اخیر برســد. این موضوع باعث الزام صادرکنندگان 
به رفع تعهدات ارزی از طریق دلار و توجیه منطقی 

برای بازگرداندن ارز حاصل از صادرات شد.
عرضه‌هــای صورت‌گرفته در مرکــز مبادله به‌ویژه 
در قالب شــمش طلا، موجب کاهش حباب قیمت 
شمش گردید و این کاهش به‌طور مستقیم بر نرخ 
ارز در بــازار تأثیرگــذار بوده اســت. میانگین نرخ 
دلار معامله‌شــده در بورس کالا )شــامل نرخ‌های 
رقابت‌شده و نشده( در محدوده ۷۰ هزار تومان قرار 
دارد. این بدان معناســت که بهای تمام‌شــده کالا 
برای واحدهای تولیدی در ســال ۱۴۰۳ به‌صورت 
دلاری حداقــل ۷۰ هزار تومان بــوده و هر نرخی 
پایین‌تــر از این، به ضرر تولیدکننــده و در نهایت 
صادرکننــده خواهــد بود. حتی شــرکت‌هایی که 
مــواد اولیه خود را از بــورس کالا تأمین کرده‌اند، 
در برخــی صنایع نرخ‌های کمتــر از این را تجربه 
کرده‌اند. بدیهی اســت که کاهش نرخ ارز در بازار 
آزاد، فشــار مضاعفی بر مرکز مبادله وارد می‌سازد. 
این موضوع جدا از شرکت‌هایی است که با نرخ ارز 
آزاد و میانگین ۸۵ هزار تومانی مواد اولیه خریداری 
کرده‌اند. فرصتی که برای بازارساز ایجاد شده، این 
امکان را فراهم می‌ســازد که در کوتاه‌مدت دلار را 
در محدوده‌هــای موردنظر خود با حجم بالا جذب 
کند. در نتیجه، هرگونه کاهش قیمت در کوتاه‌مدت 
می‌تواند فرصتی مناسب برای بازارساز جهت تسویه 
بدهی‌ها و جبران کســری بودجه از طریق صندوق 

توسعه ملی باشــد. در کوتاه‌مدت، هرگونه کاهش 
قیمتی می‌تواند به‌عنــوان فرصتی برای جمع‌آوری 
منابع جهت تأمین کسری بودجه و تسویه بدهی‌ها 
از صندوق توســعه ملی تلقی شود. از سوی دیگر، 
شــاهد بیش از ۱۷ هزار میلیارد تومان ســفارش 
خرید در صف هســتیم که متقاضی دریافت سهم 
یــا واحد صندوق می‌باشــند. ارزش معاملات خرد 
بازار به حدود ۳۵۰۰ میلیارد تومان رسیده و بیش 
از ۱۵۰۰ میلیــارد تومان تغییر مالکیت به ســمت 

سرمایه‌گذاران حقیقی صورت گرفته است.
نکته مهم دیگر درباره بازار، اقبالی اســت که پس 
از چهار ســال مجدداً شــکل گرفته است. در این 
شــرایط، حفظ روند صعودی ارزش دلاری بازار از 
اهمیت ویــژه‌ای برخوردار اســت؛ به‌گونه‌ای که با 
هر کاهش قیمت دلار و رشــد ریالی بازار، حدود ۲ 
میلیارد دلار به ارزش دلاری بازار افزوده می‌شود. از 
ابتدای سال تاکنون، ارزش دلاری بازار از حدود ۹۷ 
میلیــارد دلار به بیش از ۱۳۳ میلیارد دلار افزایش 
یافته و رشــد بیــش از ۳۶ درصدی را تجربه کرده 
است. در حالی‌که رشــد ارزش ریالی بازار تنها ۱۵ 
درصد بوده اســت، تقویت ۲۰ درصدی ارزش پول 
ملی در برابر دلار، این افزایش ارزش دلاری را رقم 
زده است. در صورت عبور از محدوده ۱۳۵ میلیارد 
دلاری ارزش بازار، شاهد رخداد مهمی پس از ۷۹۰ 

روز خواهیم بود.

تحلیل ارزش دلاری بازار
در روزهــای ابتدایی اردیبهشــت ماه با کاهش نرخ 
دلار از محــدوده ۱۰۰ هزار تومان به کانال ۹۰ هزار 
تومان، ارزش دلاری بازار بیش از ۱۰درصد افزایش 
یافت. این در حالی است که محدودیت دامنه نوسان 
در این بازه زمانی ممکن اســت به زیان کلیت بازار 
منجر شــود، زیرا در شرایطی که اشتیاق خریداران 
و انگیزه ســهامداران برای نگهداری سهم بالاست، 
عدم عرضه و سبزپوشی ســهام می‌تواند خریداران 
جدید را دچار تردید کنــد. بنابراین، انتظار می‌رود 
اگر امکان افزایش دامنه نوسان وجود ندارد، حداقل 
حجم معاملات در سطح میانگین ماهانه باقی بماند 

تا بازار بتواند انگیزه خریداران را حفظ کند.

مناسب‌ترین استراتژی تا ابتدای پاییز
هر موج صعودی نسبت به موج قبلی کوتاه‌تر شده 
اســت و هر دوره اصلاحی نیز چــه از نظر زمانی و 
چه درصدی، روند کاهشــی داشــته است. این امر 
نشان‌دهنده افزایش نوسانات و کاهش پایداری در 
بازار است. بر این اساس، بررسی نسبت‌های کلیدی 
بازار همچــون نســبت P/E، ارزش دلاری بازار و 
نســبت حقوق صاحبان ســهام از اهمیت ویژه‌ای 
برخوردار خواهد بود. در جمع‌بندی، مناســب‌ترین 
اســتراتژی ســرمایه‌گذاری تا نیمه نخســت سال 
۱۴۰۴، بهره‌گیری از پرتفویی متوازن شامل سهام، 
طلا و نقدینگی به نســبت‌های مســاوی اســت تا 
بتوان ریسک‌های موجود را مدیریت و از فرصت‌ها 

بهره‌برداری مؤثر داشت.

این روزهـا نامه‌هـا و بیانیه‌ها مثل 
تـوپ پینگ‌پنـگ در مـدار اقتصاد 
هـر  می‌شـوkد؛  ردوبـدل  ایـران 
نامـه متضـاد بـا نامـه قبلی کـه از 
قضا هـر کدام یک فرد را مسـئول 

می‌دانـد.
ایـران  اقتصـاد  بـازار  در  از سـال‌های دور  امـا  داسـتان خودرویی‌هـا 
داسـتان جذابـی بـوده؛ از تمایـل بـه داشـتن خـودرو، اسـتخدام در 
کارخانجـات خودروسـازی، دریافـت تسـهیلات خـودرو، ثبت‌نـام آن و 
خلاصـه هـر چیـزی کـه یک سـرش به خـودرو وصل باشـد به‌سـرعت 

می‌شـود. همه‌گیـر 
ایـن داسـتان این‌بـار با تغییر یک‌بـاره مدیـران ایران‌خودرو و از دسـت 
دادن مدیریت دولت در این شـرکت وارد مرحله جدیدی شـده اسـت و 
حواشـی‌اش در این آشـفته‌بازار اقتصادی بیشـتر از قبل شـده است. در 
ایـن بین، مطرح شـدن ورود احتمالـی بابک زنجانی و سـایر خریداران 
بـرای قل دیگـر دوقلوهـای خودروسـازی، این حواشـی و جذابیت‌های 
آن را بیـش از پیـش کـرده اسـت. در ایـن وانفسـا، جاذبـه و دافعه‌های 
رونـد قیمـت سـهام مرتبط بـا ایـن دوقلوها هـم خود حدیثـی مفصل 

اسـت از این مجمل!
در ایـن فضـا، مدیـران ایران‌خـودرو دیگـر منصوبـان دولـت نیسـتند و 
بـا توجـه بـه اینکـه بخـش خصوصـی بـرای هـر تولیـد، هزینه-فایـده 
می‌کنـد و بایـد بـرای تولیـدش صرفـه اقتصـادی در نظـر بگیـرد کـه 
البتـه از اصـول اولیه اقتصادی اسـت، مسـئله قیمت‌گـذاری محصولات 

وارد فـاز جدیدی شـده اسـت.
نـص صریـح اصـل ۴۴ قانـون و برنامـه هفتـم توسـعه می‌گویـد وقتی 
صنعتـی در انحصار نباشـد، دولت حق قیمت‌گذاری دسـتوری را ندارد 
و خودروسـازان بـه لطـف خودروهـای چینـی و خـروج ایران‌خـودرو 
از دسـت دولـت دیگـر بـازار انحصـاری ندارنـد و از ایـن‌رو از شـمول 
قیمت‌گـذاری دسـتوری خـارج شـده‌اند. بنابرایـن، اگـر دولـت خیلـی 
دوسـت دارد بـه هـر دلیـل قیمت‌هـا را دسـتوری کنـد، موظف اسـت 
هزینه‌هـای آن را بـه تولیدکننـدگان بپـردازد، در حالـی کـه تاکنـون 
دولـت نه‌تنهـا آن‌ها را پرداخت نکـرده، بلکه بسـیاری از مطالبات دیگر 
هـم وجـود دارد کـه دولـت قـادر بـه پرداخـت آن‌هـا نبـوده یـا هنـوز 

اولویـت پرداخـت آن‌ها نرسـیده اسـت.
بررسـی دقیق‌تـر نشـان می‌دهـد کـه بسـیاری از بحث‌هـای افزایـش 
قیمتـی کـه تولیدکننـدگان محصـولات مختلـف، از جملـه خـودرو، 
خواهـان آن هسـتند، متأثـر از اتفاقـات درونی شـرکت‌ها نیسـت، بلکه 
ناشـی از تـورم ناخواسـته‌ای اسـت کـه دولـت به‌واسـطه سیاسـت‌های 
جبـران کسـری بودجـه‌اش بـه اقتصـاد تحمیـل می‌کنـد و بـه جـای 
اینکـه بـه دنبـال کم کـردن هزینه‌هایش باشـد، دسـت در جیب مردم 

می‌کنـد و هزینه‌هایـش را آن‌هـا می‌پردازنـد.
و نکتـه جـذاب ماجرا اینجاسـت که بسـیاری از مسـئولان وقتی خارج 
از صندلـی مدیریتـی نشسـته‌اند، دم از حمایـت بخـش خصوصـی و 
برنامه‌هـای توسـعه‌ای می‌زننـد، امـا وقتـی سـکان هدایت را به دسـت 
می‌گیرنـد، خالف آن عمـل می‌کننـد؛ درسـت همیـن قیمت‌گـذاری 
دسـتوری خودرو که سـبب زیـان هزاران میلیـارد ریالی خودروسـازان 
شـده اسـت. بایـد یادمان باشـد تا زمانـی که ثبـات و تفاسـیر متفاوت 
از قوانیـن وجـود داشـته باشـد و پذیرش قوانین وجود نداشـته باشـد، 

توسـعه اقتصادی سـرابی بیش نیسـت.

امیر آشتیانی  عراقی
مسئول مدیر 

مبین ناظمی
اقتصادی کارشناس 
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10 سهم پر نوسان در فرابورس - منفیتعداد شرکت‌ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

13.08-10.524,925,000268,937-فالوم

11.5-10.3945,603,590768,179-کرمان

11.45-9.7513,366,500150,334-حآفرین

9.94-9.49152,160,000278,722-ارفع

10.8-9.4213,294,80094,529-فرود

10.16-9.2160,240,352468,900-بجهرم

11.5-9.1220,802,600322,442-بکابل

8.8-8.811,340,00023,280-فروی

11.31-8.7323,179,200100,779-ثباغ

9.06-8.6413,845,000167,486-شفام

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

23.796,018,66043,30123.79کی بی سی

12.459,136,800291,87615.6فتوسا

12.2610,017,600151,90510.19فولای

11.6119,955,500179,39011.81کتوسعه

11.3181,250,000534,30813.43شجم

9.7595,847,360412,7576.88خدیزل

--9.2534,710,0003,381,453نان

9.1512,594,0001,056,4225.9مهر

8.6420,745,000307,2579.46ومعلم

8.53378,426,0002,129,73711.78آریان
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اهرمی‌ها یونیت بخرند تا مشکل حل شود
یادداشت

بورس

ایـن روزهـا وضعیـت صندوق‌هـای 
اهرمـی بـه موضوعـی پرمناقشـه و 
محـل بحـث و انتقـاد تبدیـل شـده 
اسـت. حقیقت اینکه شـیوه عملکرد 
صـورت  ایـن  بـه  صندوق‌هـا  ایـن 
اسـت کـه در زمـان ورود سـرمایه، 

یعنـی وقتی پول با شـدت بالایی وارد می‌شـود، به‌خوبی به سـرمایه‌گذاران 
پاسـخ می‌دهنـد و تا جایـی که بتواننـد، واحدهای سـرمایه‌گذاری )یونیت( 
صـادر می‌کننـد امـا در مقابـل و در زمانـی که سـرمایه‌گذار قصد خـروج از 
صنـدوق را دارد، پاسـخ مناسـبی دریافـت نمی‌کنـد و عملًا سـرمایه‌اش در 
بـازار قفـل می‌شـود کـه ایـن وضعیت بـه تدریج و بـا طی شـدن روند خود 

تاثیـری منفـی بر فعـالان بـازار می‌گـذارد. 
همچنیـن بایـد بـه ایـن نکتـه نیـز دقـت کـرد کـه وقتـی سـرمایه‌گذار 
نتوانـد سـرمایه خـود را، حتـی بـا درصـدی تخفیـف، نقـد کنـد، رغبتی 
بـه حضـور در ایـن بـازار پیـدا نمی‌کنـد. نکتـه‌ای کـه ایـن روزها بسـیار 
حائـز اهمیـت اسـت اینکـه می‌تـوان به وضـوح مشـاهده کرد کـه حباب 
منفـی صندوق‌هـای اهرمـی بـه بیـش از ۱۰ درصـد رسـیده و در برخـی 
روزهـا حتـی تـا ۱۲ درصـد هم ثبت شـده اسـت. همیـن شـرایط منجر 
بـه ایجـاد فضایی شـده اسـت که دیگـر سـرمایه‌گذاران تمایلـی به خرید 

ایـن صندوق‌هـا و تزریـق پـول بـه آن‌هـا ندارند. 
حـال بایـد بـه این سـوال بسـیار مهـم پرداخت کـه دلیل چنیـن اتفاقی 
چیسـت؟ تـرس از ایـن اسـت که اگـر فـردا بخواهنـد واحدهای خـود را 
بفروشـند، عماًل پولشـان نقـد نمی‌شـود، سرمایه‌شـان قفـل می‌مانـد و 
مجبـور می‌شـوند بـا افت بازار، شـاهد کاهش ارزش سـرمایه خود باشـند 
کـه ایـن اتفـاق بسـیار امـری منفـی اسـت و تاثیـر آن بـر روی بـازار نیز 

منفـی تلقی می‌شـود. 
سـایر  و  اهرمـی  صندوق‌هـای  مدیـران  بـه  می‌تـوان  کـه  پیشـنهادی 
دسـت‌اندرکاران پرتفـوی ایـن صندوق‌هـا کـرد اینکه در چنین شـرایطی 
به‌جـای خریـد سـهام شـرکت‌ها از بـازار، بایـد واحدهـای خودشـان را 
خریـداری و ابطـال کننـد تـا نقدشوندگی‌شـان تضمین شـود و اعتماد را 
نیـز بـه بـازار برگرداننـد تا مجـدد سـرمایه‌گذاران بـدون نگرانـی از قفل 

شـدن سرمایه‌شـان در ایـن صندوق‌هـا سـرمایه‌گذاری کننـد. 
روش دیگری که می‌توان برای بازگشـت اعتماد به این صندوق‌ها اسـتفاده 
کـرد اینکـه بسـیاری از این صندوق‌هـا در حال حاضر وجه نقـد در پرتفوی 
خـود دارنـد کـه مقـدار آن نیـز بسـیار مناسـب اسـت و مدیـران اهرمی‌ها 
می‌تواننـد از ایـن قابلیـت و دارایی برای خریـد واحدهای سـرمایه‌گذاری با 
تخفیـف ۱۰ تـا ۱۲ درصدی اسـتفاده کنند و بـه سـرمایه‌گذارانی که قصد 

فـروش دارند، امکان خـروج بدهند.
سـازمان بـورس نیـز اقدامـی انجـام داده و ضریـب اهرمـی صندوق‌هـا 
حداکثـر  صندوق‌هـا  تصمیـم،  ایـن  اسـاس  بـر  اسـت.  داده  کاهـش  را 
می‌تواننـد از اهـرم یک‌به‌یـک اسـتفاده کننـد؛ یعنـی بـه ازای هـر واحـد 
پـول سـرمایه‌گذاران، یـک واحـد وام بگیرنـد. در نتیجـه، سـرمایه‌گذاران 
در مجمـوع معـادل ۱۰۰ درصـد سـرمایه خود نسـبت بـه بازار اکسـپوژر 
)ریسـک‌پذیری( خواهنـد داشـت. بـه نظر مـن، این تصمیم خوبی اسـت، 
زیـرا تجربـه نشـان داده کـه ضریـب اهـرم بـالای صندوق‌هـا، مدیریـت 
ریسـک را هـم برای مدیـران صندوق و هم بـرای سـرمایه‌گذاران پیچیده 

و دشـوار کرده اسـت.
در شـرایط کنونـی، ایـن تصمیـم می‌توانـد مثبت باشـد. البته ایـن تصمیم 
یـک نکتـه منفی هـم دارد. وقتی ضریب اهـرم صندوق‌ها که اکنـون عمدتاً 
بـالای یـک اسـت، به یـک کاهش یابـد، به‌طـور غیرمسـتقیم بازار با فشـار 
فـروش مواجـه می‌شـود. دلیـل آن ایـن اسـت که بخـش زیادی از سـرمایه 
ایـن صندوق‌هـا در سـهام اسـت و برای رسـیدن بـه ضریب اهرم یـک، باید 

بخشـی از سـهام خود را بفروشند.

محمدرضا بیک زاده 
یت دارایی فارابی مدیر سرمایه گذاری مدیر

اخیراً ســازمان بــورس و اوراق 
بهادار با هدف کنترل شکاف بین 
واحدهــای صندوق‌های  قیمت 
 ،)NAV( دارایی‌هــا  خالــص  ارزش  و  اهرمــی 
دستورالعمل‌هایی را به مدیران این صندوق‌ها ابلاغ 
کرده است. بر اساس اطلاعات به‌روز، این شکاف در 
برخی صندوق‌ها به طور میانگین به منفی ۵ درصد 
رسیده که از نظر سازمان، نشانه‌ای از ناکارآمدی در 
مدیریت صندوق‌ها یا شــرایط نامطلوب بازار است. 
به همین دلیل، مدیران صندوق‌ها ملزم شــده‌اند با 
اقداماتــی نظیر صدور و ابطــال هدفمند واحدهای 
سرمایه‌گذاری، استفاده از ابزارهای مشتقه و اصلاح 
ترکیب پرتفوی، این شــکاف را به حداقل برسانند.با 
این حال، پرسش کلیدی این است: این فشار نظارتی 
در شرایط کنونی بازار سرمایه ایران، که با چالش‌هایی 
نظیر نوســانات شدید شــاخص کل، کاهش اعتماد 
ســرمایه‌گذاران و محدودیت‌هــای نقدینگی مواجه 
است، راه‌حل مناسبی ارائه می‌دهد یا خود به عاملی 

برای تشدید مشکلات تبدیل می‌شود؟
راه‌اندازی‌شــان  ابتــدای  در  اهرمی  صندوق‌هــای 
به‌درســتی ابزاری بودند برای جــذب معامله‌گران 
نوســان‌گیر و ریسک‌پذیران. یعنی با این فلسفه و با 
این هدف، صندوق‌های اهرمی راه‌اندازی شــدند. در 
ابتدا هم، با توجه به اینکه حجم‌شــان کوچک بود و 
دامنه نوسانشــان ۱۰ درصدی بود، این مهم، یعنی 

ریسک‌پذیری و نوسان‌گیری، را برآورده می‌کردند.
همچنین از آنجایی که کارمزد مدیر صندوق اهرمی 
به بزرگی صندوق بستگی دارد، یعنی هرچه صندوق 
اهرمی بزرگ‌تر باشــد، کارمزد مدیرش بیشتر است، 
لذا به نفع این‌ مدیران است که صندوق‌شان کوچک 
نشود. وقتی صندوق ابطال می‌زند، صندوق کوچک 
می‌شــود. به این معنا که وقتی بازار ریزش می‌کند، 
مردم تمایل دارند سهم اهرمی را بفروشند، لذا مدیر 
صندوق باید ابطال بزند. وقتی ابطال می‌زند، صندوق 
کوچک می‌شود. برای همین، این مدیران ابطال نزدند. 

البته که صندوق موج در این چند روز، ابطال زد.

 از کجا معلوم هر یونیت اهرمی 
به‌اندازه NAV اش باشد؟

تحلیلگر  و  کارشــناس  یــک 
بازار ســرمایه نیــز در این باره 
گفت: زمانــی که صندوق‌های 
اهرمــی بــزرگ شــدند، یک 
از تحلیلگران دوراندیش  سری 

با خودشــان گفتند حالا که بازار گل‌وبلبل اســت و 
وضعیتش خوب اســت، صندوق‌هــای اهرمی دارند 
کارشــان را می‌کنند اما اگر قرار باشد بازار ریزشی 
شــود و این ریزش تداوم داشته باشــد، چه بلایی 
ســر صندوق‌های اهرمی می‌آید؟ قطعاً صندوق‌های 

اهرمی موقع ریزش باید کوچک شوند. 
سعید مومنی در ادامه به چرایی این اتفاق پرداخت 
و افزود: چون شما، یک انســان یا معامله‌گر عادی، 
وقتی اعتبار دارید، یعنی از اهرم اســتفاده می‌کنید، 
در ریــزش بازار باید اهرم خود را از بین ببرید، یعنی 
سهمتان را بفروشید. پس صندوق اهرمی هم همین 
ویژگی را دارد. بــه این معنا که وقتی بازار می‌ریزد، 

صندوق اهرمی باید کوچک شود. 

وی ادامه داد: اما مشــکل از کجا پیش آمد؟ مشکل 
از جایی پیش آمد که صندوق‌های اهرمی سایزشان 
بزرگ شد و به‌عنوان بزرگ‌ترین صندوق‌های معامله‌گر 
بازار شــدند. لذا کوچک شدن عرضه و تقاضای آن‌ها 
در سهام مختلف، در موقع ریزش بازار، باعث تشدید 
اثر منفی می‌شد، یعنی اثر منفی مضاعف داشت. لذا 
این باعث شد که ارزش‌گذاران و تحلیلگران، آن ارزش 
اولیه و آن جذابیت اولیه را به صندوق اهرمی ندهند. 
یعنی بگویند از کجا معلوم یک صندوق اهرمی، قیمت 
هر یونیتش به‌اندازه NAVاش باشد؟ نه، لزومی ندارد 

به‌اندازه NAVاش باشد.
مومنی تصریح کرد: در همین زمان همه صندوق‌های 
 NAV سرمایه‌گذاری بزرگ بازار ۲۰، ۳۰ درصد زیر
دارند معامله می‌شوند. دارایکم، پالایش، صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری شســتا ۷۰ درصد دارنــد معامله 
می‌شوند. واتی و ... همه صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
دارند ۵۰، ۶۰ درصد زیر NAVشان معامله می‌شوند. 
این کارشناس بازار سرمایه تصریح کرد: صندوق‌های 
اهرمی هم چون بزرگ هســتند، مثل صندوق‌های 

ســرمایه‌گذاری، بلکه چــون اهرم هــم دارند، اثر 
مضاعفی در این منفی شدن دارند.

 افزایش بیش از حد اهرمی‌ها 
نسبت به حجم معاملات

چیزی که باعث می‌شود یک صندوق سهامی، قیمت 
یونیتش به‌اندازه NAVاش باشد، کوچک بودن صندوق 
است. یعنی شــما یک صندوق کوچک را می‌توانید 
یونیتش را به‌انــدازه NAV نگه دارید. وقتی صندوق 
حجم می‌گیرد، دیگر نمی‌توانید به‌راحتی NAVاش 
یا ســهم را به‌اندازه NAV نگه دارید چراکه این اتفاق 
نیازمند معامله‌گری فعال و خریدوفروش‌های سنگین 
در بازار اســت که بازار کشــش آن را ندارد. در حال 
حاضرنیز صندوق‌های اهرمی آنقدر نســبت به حجم 
معاملات بزرگ شده‌اند که تأثیر مضاعف در روندهای 
منفی روی بازار می‌گذارند. دلیلی که باعث می‌شــود 
صندوق‌های اهرمی آن جذابیت را نداشــته باشند و 
در ارزش‌گذاریشان تجدیدنظر کنیم، مقاومت و تضاد 

منافع مدیر صندوق با سرمایه‌گذاران است.

مدیر صندوق به دنبال دارایی بیشتر است
کارمزد مدیر صندوق ناشی از اندازه و NAV صندوق 
اهرمی اســت. گرچه اندازه صنــدوق اهرمی بزرگ‌تر 
باشد، کارمزد مدیرش بیشتر است. پس مدیر مقاومت 
می‌کند در کوچک شــدن صندوق و در ابطال زدن. 
پس جمیع این جهات باعث شد که در ارزش‌گذاری 
صندوق‌هــای اهرمــی تجدیدنظر شــود. اگر زمانی 
می‌گفتنــد صندوق اهرمــی، NAVاش باید به‌اندازه 
قیمت یونیتش یا قیمت سهمش باشد، الان می‌گویند: 
 NAV نه، لزومی ندارد قیمت صندوق اهرمی به‌اندازه

باشد. می‌تواند ۱۰ درصد یا ۱۵ درصد پایین‌تر باشد!
همچنین با دقت در نمودارهای موجود در این گزارش 
می‌توانید به وضوح ببینید که صندوق‌های اهرمی در 
یک بازه زمانی چقدر NAVشــان دستخوش تغییر 
شده است و تا هفته گذشته هیچکس از این موضوع 
گلایه‌ای نداشــت اما ناگهان ســازمان در زمانی که 
بازار در دوراهی توافق قرار داشــت با دست گذاشتن 
بــر روی نقطه ضعــف این صندوق‌ها رونــد بازار را 

دستخوش تغییر کرد.

کج سلیقگی نهاد ناظر
یکــی دیگــر از کارشناســان 
بازار ســرمایه نیز با بیان اینکه 
شرایط کنونی شفاف نیست و 
با عدم قطعیت همراه اســت، 
عنوان کرد: در چنین شرایطی، 

ســهامداران تمایل دارند دارایی‌های پرریسک خود 
را با دارایی‌های کم‌ریســک جایگزین کنند که این 

موضوع برای همه روشن است.
علی بهشــتی‌روی با اشــاره به روند هفته گذشــته 
صندوق‌های اهرمی، وضعیت آنهــا را تحلیل کرد و 
افزود: این صندوق‌ها به دلیل ماهیت اهرمی و جذب 
منابع زیاد در دوره‌های اخیر، از زمان ورود به بازار به 
عنوان ابزارهای پرریسک شناخته می‌شوند. وی ادامه 
داد: بــه همین دلیل، در زمان صعود بازار یا انتشــار 
اخبار مثبت، تقاضا برای خرید این صندوق‌ها افزایش 
پیدا می‌کند اما در زمان رکود، تمایل به فروش آن‌ها 
بیشتر می‌شود.  این کارشناس بازار سرمایه همچنین 
به رفتارهای هیجانی و گله‌ای در بازار اشاره و تصریح 
کرد: بــه دلیل رفتارهای هیجانی ســهامداران، این 
صندوق‌ها در بازار مثبت حباب مثبت و در بازار منفی 
حباب منفی می‌گیرند. در نتیجه، در روزهای منفی 

بازار، معاملات این صندوق‌ها کاهش پیدا می‌کند.
بهشــتی‌روی بیان کرد: اتفاق دیگری که رخ داد، به 
نظر من ناشی از کج‌سلیقگی مقام ناظر و تصمیم‌گیران 
بودکه بــدون اعلام قبلی و با یــک تصمیم ناگهانی 
اقــدام به کاهش ضریــب اعتباری ایــن صندوق‌ها 
کردند. وی خاطرنشان کرد:این ضریب کاهش یافت 
و بــرای صندوق‌های اهرمی، ضریب  ۳۷.۵ درصد در 
محاسبات تعیین شد. یعنی اگر شما ۱۰۰ هزار تومان 
واحد صندوق اهرمی داشــته باشید، تنها تا ۳۷,۵۰۰ 
تومان می‌توانید اعتبار بگیرید. این کاهش قابل‌توجه 
در مقایسه با سهام که ضریب اعتباری ۷۵ درصد دارند 
)تقریباً نصف آن(، باعث شد تمایل سرمایه‌گذاران به 
نگهداری واحدهــای صندوق‌های اهرمی در پرتفوی 
خود کم و مشــکلاتی نیز در ادامه ایجاد شود که هم 

اکنون با بسیاری از آنها روبه‌رو هستیم.

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

70 29232 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

13.61-11.21164,585,406491,025-فباهنر

11.16-10.29,950,000174,228-غنوش

10.93-9.6120,518,92081,510-لابسا

11.2-9.6187,336,000951,418-بورس

10.87-9.3623,712,00035,355-داتام

11.31-9.197,849,993182,455-کسرام

9.13-9.1312,840,000122,546-کدما

9.7-9.0120,950,00059,860-آبادا

9.03-8.8165,442,401277,871-ثامید

9.89-8.7950,614,500118,523-وتوسم

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

13,300,000717,36115.53 12.29 قنیشا

228,953,5574,442,12713.72 11.44 آلومینا

22,772,750251,1728.15 11.17 کیانا

24,400,000308,2949.55 10.95 فروس

9,767,940225,2238.98 10.30 وآذر

106,634,000362,6299.02 9.29 وبهمن

83,380,0001,443,8136.19 8.91 محتشم

17,468,00688,29311.93 8.71 دروز

7,230,000166,6838.4 8.40 کسعدی

29,790,000159,4183.19 6.32 دسبحان
www.nadpco.com

وضعیت NAV صندوق‌های اهرمی
اختلاف با NAV )درصد(NAVP/NAVارزش بازار )همت(نماد
9-4.2183800.91نارنج

8-3.9139210.92جهش
8-4.5162470.92بیدار
7-3.9164430.93شتاب
5-6.2262660.95توان
4-14.4272310.96 اهرم
4-6.125.4410.96موج

2-0.82783230.98دو ایکس
1.181173110پیشران
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 خرداد 21 فروردین 5

 6.4منسوجات     

 5.67-خدمات فنى و مهندسى     

 4.84-استخراج ساير معادن     

 4.09-محصولات کاغذى     

 4.07-انبوه سازى املاک و مستغلات     

 3.89-فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

 3.76-محصولات غذايي و آشاميدني      

 3.67-استخراج ذغال سنگ     

 3.51-ساخت محصولات فلزي     

 3.21-قند و شکر     

آیا حباب منفی اهرمی‌ها تمام می‌شود؟

اهرمی‌های پرحاشیه
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دریچــه

الشــرق الاوسط در گزارشــی با بررســی چالش‌های آتی در مسیر صنعت 
پتروشیمی در خاورمیانه و در بین کشورهای خلیج فارس با اشاره به این که 
در طول پنج سال گذشــته، این صنعت در یک برهه حساس قرار گرفته به 
ترکیبی از تحولات سریع ژئوپلیتیکی، اثرات ماندگار همه‌گیری کووید-۱۹ و 
کاهش رشد اقتصادی جهانی، به ویژه در بازارهای کلیدی مانند چین و سایر 
نقاط آسیا، اشاره کرده و نوشته است این موضوعات مدل‌های تجاری دیرینه 

را مختل کرده و آینده این بخش را با عدم قطعیت مواجه کرده است.
کارشناسان و تحلیلگران صنعت، در گفت‌وگو با الشرق الاوسط، به همگرایی 
چهار چالش اصلی که شرکت‌های پتروشیمی خلیج فارس امروزه با آن مواجه 
هستند، اشاره کردند که از جمله آنها می‌توان به استراتژی‌های نوآورانه ضعیف، 
قابلیت‌های محدود داخلی در صنایع پایین‌دستی، نوسانات ژئوپلیتیکی مداوم 
که بر زنجیره‌های تأمین تأثیر می‌گذارند و مقررات زیست‌محیطی جهانی که 

به طور فزاینده‌ای سختگیرانه‌تر می‌شوند، اشاره کرد.
فارس القاضیبی، متخصص مشارکت‌های استراتژیک بین‌المللی و عضو انجمن 
اقتصادی عربســتان ســعودی، در این رابطه با تأکید بر این که شرکت‌های 
پتروشــیمی خلیج فارس برای حفظ حیات خود باید یک تحول استراتژیک 
را پشت ســر بگذارند، اینگونه استدلال کرد که اتکای سنتی این صنعت به 
خوراک یارانه‌ای دولتی دیگر در چشــم‌انداز در حال تحول بازار کافی نیست. 
به گفته او برای دهه‌ها، این یارانه‌ها یک مزیت رقابتی ایجاد می‌کردند. با این 
حال، با حذف تدریجی یا بازسازی یارانه‌ها، شرکت‌ها اکنون با فشار فزاینده‌ای 
برای چرخش به ســمت محصولات تخصصی بــا ارزش بالاتر که با صنایع 

استراتژیک و تقاضای جهانی در حال تحول همسو هستند، مواجه هستند.
القاضیبی گفت: این چالش در ســرمایه‌گذاری کــم تاریخی این بخش در 
تحقیق و توسعه نهفته است. افشای مالی چندین شرکت، هزینه‌های تحقیق 
و توســعه محدود را منعکس می‌کند که منجر به عقب‌ماندگی در نوآوری و 
تنوع محصول می‌شــود. این امر مانع از توانایی تولیدکنندگان خلیج فارس 
برای تغییر از مواد شیمیایی کالایی به مواد پیشرفته‌ای می‌شود که می‌توانند 
ســودآوری آینده را هدایت کنند. در عین حال، بخش تولید داخلی منطقه 
همچنان توسعه نیافته است. با وجود ابتکارات مختلف محلی‌سازی صنعتی، 
کشورهای خلیج فارس همچنان به شدت به بازارهای صادراتی، در درجه اول 
چین و هند، متکی هســتند. این وابستگی بیش از حد، شرکت‌ها را در برابر 
شوک‌های خارجی و تغییرات بازار آسیب‌پذیر کرده است و هدایت تولید مازاد 

به صنایع با ارزش افزوده محلی را دشوار می‌سازد.
به گفته او عدم قطعیت ژئوپلیتیکی مشــکل را تشدید می‌کند. اختلالات در 
زنجیره‌های تأمین جهانی به دلیل درگیری‌های منطقه‌ای و تغییر اتحادهای 
تجاری، چالش‌های لجستیکی و نوسانات قیمت را ایجاد کرده است. این امر 
برخی از خریداران بین‌المللی را مجبور کرده است که به دنبال تأمین‌کنندگان 
جایگزین در مناطق باثبات‌تر باشــند که این امر روابط بلندمدت را تضعیف 

کرده و رقابت‌پذیری جهانی این بخش را به خطر می‌اندازد.
این کارشناس پتروشیمی با اشــاره به افزایش سیاست‌های حمایت‌گرایانه، 
به ویژه در ایالات متحده، گفت: این سیاست‌ها همچنین شرکت‌های خلیج 
فارس را بر آن داشــته اســت که در مورد حضور خود در بازار آمریکا تجدید 
نظــر کنند و گزینه‌هایی مانند انتقال بخش‌هایی از عملیات خود به خارج از 

کشور را بررسی کنند.
وی به سیاست‌های زیست‌محیطی جهانی نیز که به طور فزاینده‌ای محصولات 
با کربن بالا را هدف قرار می‌دهند و به این فشــارها می‌افزایند، اشاره کرد و 
افزود: تولیدکنندگان خلیج فارس به سمت توسعه فناوری‌های کم انتشار و 
جایگزین‌های سازگار با محیط زیست سوق داده می‌شوند. در حالی که چنین 
تغییراتی ضروری است، اما هزینه‌های توسعه و تولید را به میزان قابل توجهی 

افزایش داده و دسترسی به بازار را پیچیده می‌کند.
طارق العتیق، تحلیلگر مالی، دیگر کارشناس این موضوع، در ارتباط با آینده 
صنعت پتروشیمی در خلیج فارس خاطرنشان کرد که این فشارهای ترکیبی، 
ســودآوری را در بخش عمده‌ای از این بخش کاهش داده است و نشانه‌های 
کمی از بهبود ســریع وجود دارد. او بر لزوم ادغام‌ها، اتحادهای استراتژیک و 
سرمایه‌گذاری در فناوری‌های جذب کربن برای کاهش هزینه‌های عملیاتی 
و تغییر جایگاه صنعت در بازارهای رشــد، به ویژه در اقتصادهای نوظهور با 

افزایش تقاضا برای پلاستیک، کود و سایر مشتقات پتروشیمی، تأکید کرد.
او با نگاهی به آینده پیشنهاد کرد که غول‌های پتروشیمی خلیج فارس باید با 
انسجام بیشتری - احتمالاً در قالب اتحادی به سبک اوپک - برای هماهنگی 
تولید، اســتراتژی‌های نوآوری و تلاش‌های توســعه بازار همکاری کنند، در 
غیر این صورت در چشــم‌انداز جهانی که به طور فزاینده‌ای رقابتی می‌شود، 
عقب خواهند ماند. در این باره وبسایت معتبر و بین المللی ICIS در گزارشی 
اعلام کرده اســت نگرانی‌های تعرفه‌ای و عرضه فراوان همچنان بر بازارهای 
پتروشیمی در خاورمیانه فشار وارد می‌کند، به طوری که تقاضای منطقه‌ای 
همچنان ضعیف است و بعید است مصرف در نقاط مختلف بازارهای آسیایی 

تا سپتامبر افزایش یابد.
بر اساس این گزارش، در بازار آروماتیک‌ها، انتظار می‌رود عرضه محدود باشد 
زیرا افزایش عدم قطعیت‌های تعرفه‌ای همچنان جریان‌های تجاری سنتی را 
مختل می‌کند. زایلن مخلوط )MX( و پارازایلن صنایع پایین‌دستی )PX( در 
بحبوحه محدودیت‌های حمل و نقل و تقاضای بالای ایالات متحده، در وضعیت 
رکود شدیدی قرار داشتند، جایی که قیمت‌های نقدی آنها بالاتر از قیمت‌های 
آتی است. بنزن، که از نزدیک روند کاهشی قیمت نفت خام را دنبال می‌کند، 

همچنان نسبت به همتایان آروماتیک خود عملکرد ضعیف‌تری دارد.

 تهدیدهای جدی 
وشیمی خلیج فارس برای صنعت پتر

  اظهارات تند مقامات دولتی 
به درخواست افزایش قیمت خودرو

مدیرعامل ایران خودرو هفته گذشــته در اعتراض به افزایش نامتناسب 
هزینه‌هــای تولید در مقایســه با قیمت خودرو، مســیر افزایش قیمت 
خودروهای تولیدی این شــرکت را یا از مسیر اصلاح قیمت و یا عرضه 
خــودرو در بورس کالا اعلام کرده بود که ایــن خبر با واکنش مدیران 

دولتی رو‌به‌رو شد. 
در نامه‌ای که ایران‌خودرو در این رابطه به ســازمان بورس ارسال کرده، 
آمده اســت: با وجود ارســال نرخ‌نامه فروش محصولات توسط سازمان 
حمایــت مصرف‌کنندگان و تولیدکنندگان بــه وزارت صنعت، معدن و 
تجارت، تاکنون نرخ‌ها از ســوی وزارتخانه ابلاغ نشده است. سایپا نیز در 
نامه‌ای مشابه اعلام کرده که مستندات و پیشنهادهای لازم برای اصلاح 
و به‌روزرســانی نرخ فروش محصولات خود را به مراجع ذی‌صلاح ارسال 

کرده و پیگیری‌های مربوطه به‌صورت مستمر در حال انجام است.
در این رابطه معاون صنایع ماشین‌آلات و تجهیزات وزارت صنعت، معدن 
و تجارت با بیان این که دســتورالعمل، قانون و اقدامات شــورای رقابت 
مشخص است، به ادعای شرکت‌های خودروساز مبنی بر این که وزارت 
صمت و سازمان حمایت سر موقع قیمت‌ها را اعلام نمی‌کنند، انتقاد کرد 
و گفت: مگر در دســتورالعمل زمان اعلام شــده است؟ سازمان حمایت 
قیمت را باید اعلام کند و وزارت صمت از لحاظ انطباق با دســتورالعمل 
باید قیمت را بررســی کند بعد هم قیمت اعلام می‌شود. مگر زمان برای 
اعلام قیمت داده شده است؟ یا به ارکان اصلی هیأت مدیره شرکت‌های 
خودروســازی اختیاری داده شده است که سرخود اقدام کنند؟ ما اعلام 
کردیم تا آخر خردادماه پیگیر هستیم تا شرایط را درباره قیمت خودرو 
تعیین تکلیف بکنیم. چون وزارت صمت مسئول تنظیم بازار خودرو نیز 

هست از سوی دیگر نفع مصرف‌کننده را نیز باید در نظر بگیریم.
سید حامد عاملی افزود: وظیفه ما نیست هر زمان خودروساز درخواست 
قیمت داد ما هم اطاعت کنیم. این مسیر درستی برای پیگیری این امور 

نیست. چیزی که به صلاح مردم است ما باید تأیید کنیم. درباره بورس 
کالا نیز باید گفت؛ یکی از راهکارهای فروش، عرضه در بورس کالاست. 
بحث فروش خودرو در بورس این است که نه شورای رقابت و نه وزارت 
صمت موافق است و دلیلش هم این است؛ رفتن خودرو به بورس باعث 
افزایش قیمت خواهد شد و به نفع جامعه، مصرف‌کننده و مردم نیست.

در این رابطه رئیس ســازمان حمایت نیز اعلام کــرد: ایران خودرو اگر 
بدون مجوز وزارت صنعت افزایش قیمت بدهد، مصداق گران‌فروشــی 
است. حسین فرهیدزاده، گفت: در دســتورالعمل قیمت‌گذاری خودرو 
عنوان نشده اگر روند بررسی اطلاعات خودروسازان زمان‌بر بود آنها خود 
تغییر قیمت را لحاظ کنند. من تأکید می‌کنم که شورای رقابت باید این 
موضوع را ابلاغ کند و مســئولیت تنظیم بــازار خودرو به وزارت صمت 
واگذار شــده اســت. تمام موضوعات مربوط به خودروسازان در وزارت 
صمت وجود دارد، از ارزی که می‌گیرند تا مسائل مربوط به قطعات و آمار 
تولید آنها. شــاید در وزارت صمت نیاز است که بررسی‌های کارشناسی 

بیشتری انجام شود. 

موضوع عرضه مجدد خودرو 
در بــورس کالا بعــد از یک 
وقفه ســه ساله بار دیگر وارد 
فاز جدیدی شــده و نشست مشترک مدیرعامل این 
شرکت با شرکت‌های بزرگ خودروساز کشور یکی از 
سیگنال‌های جدی برای این اقدام به شمار می‌رود، 
با این حال تا زمانی که سایر مقدمات این امر فراهم 
نگردد شــاید نتوان با قطعیت از آن سخن گفت. به 
عنوان مثال هفته قبل یکی از مدیران وزارت صمت 
یعنی مدیرکل دفتر خودروی این وزارتخانه همچنان 
قیمت‌گذاری خودرو را از حیطه اختیارات شــورای 
رقابت دانسته و این در حالی است که محمد اتابک 
در تلاش است تا عرضه خودرو در بورس اتفاق بیفتد. 
مجموع این موضوعات به این معناست که شاید قرار 
اســت عرضه خودرو با همان کیفیتی در بورس کالا 
صورت بگیرد که در ســال 1400 شاهد آن بودیم؛ 
عرضــه با قیمت‌های دســتوری نهادهای شــورای 
رقابت یا ســازمان حمایت و قیمت‌گذاری در فرآیند 
رقابت‌های روزانه بین خریداران. در این صورت باید 
با حمایــت از عرضه خودرو در بــورس کالا اما این 
انتقاد را به شیوه تجربه شده گذشته وارد کرد که این 
عرضه در هر حال یک عرضه آزاد نیست و با منطق 

بازار آزاد فاصله دارد. 

اخبار ضد و نقیض 
نگاهی به روند حاکم بــر پروژه عرضه مجدد خودرو 
در بــورس کالا که به دنبال برخــی اختلاف نظرها 
بین ارکان دولت و خودروسازان بر سر قیمت‌گذاری 
آغاز شده نشــان می‌دهد فعلا تصمیم هماهنگی در 
مجموعه‌هــای دخیل وجود ندارد؛ ایــران خودرو به 
دلیل گلایه از عــدم اصلاح قیمت خودرو و به دلیل 
قیمت‌گذاری دستوری و تعلل طولانی مدت سازمان 
حمایت برای تعیین تکلیف وضعیت قیمت‌گذاری، در 
هیأت مدیره تصمیم گرفته از ظرفیت قانونی و شفاف 
بورس کالا برای عرضه محصولات استفاده کند. این 
مطلب را مدیرعامل این شرکت روز 12 خرداد اعلام 

کرده است. 
از سوی دیگر شائبه عدم تولید توسط این شرکت به 
دلیل مشکلات مربوط به زیان ناشی از عدم افزایش 
قیمت باعث شــده تیمــی از وزارت صمت در محل 
شرکت مستقر شــوند تا موضوع احتکار را با جدیت 
پیگیری کنند، به‌طوری‌که اعلام شده حتی اگر مواد 
اولیه دپو شده باشد، اما تولیدی صورت نگرفته باشد، 
مشــمول احتکار خواهد شد. شــورای رقابت هم هر 
گونــه افزایش قیمت خودرو و یا عرضه آن در بورس 
را تا لحظه تنظیم این گزارش تایید نکرده اســت و 
همه این موارد نشان می‌دهند هنوز قطعیتی در این 
موضوع وجود ندارد، با این حال تولیدکنندگان خودرو 
از مدت‌ها قبل برای عرضه محصولات خود در بورس 

کالا اعلام آمادگی کرده‌اند. 
در این رابطه ســپهر دادجوی توکلی، ســخنگوی 
شورای رقابت در مورد تصمیم ایران خودرو به اعلام 
قیمت‌های جدید، اعلام کرد قیمت‌ها باید توســط 
وزارت صنعت به خودروساز‌ها ابلاغ شود، هرچند در 
خصوص رفتار وزارت صنعت کم و کاستی‌‌هایی وجود 
دارد امــا به هیچ عنوان مجوزی بــرای عدول از آن 

مصوبه نخواهد بود. وی افزود: در تعیین قیمت‌های 
جدید طبق روال قانونی باید از شورای رقابت فرمول 
اصلی داده شــود و بعد در ســازمان حمایت قیمت 
مشخص  شــود و بعد هم وزارت صنعت ابلاغ کند. 
عرضــه محصولات ایران خــودرو در بورس کالا هم 
غیرقانونــی و مصوبه 543 شــورای رقابت کماکان 
جاری است. دادجوی توکلی ادامه داد: شورای رقابت 
در صورت عرضه خودرو در بورس کالا حتما برخورد 
خواهد کرد. به مراجعی که اختیار و ضمانت اجرایی 
دارند حتما این موضوع منعکس و درخواست برخورد 
می‌شــود. این اظهارات نیز یک نکته منفی مهم در 
احتمالات مربوط به عرضه خودرو در بورس کالاست.

مسیری که منحرف شد
متاسفانه از سه سال پیش در همین صفحه بارها بر 
این نکته تاکید کردیــم که عرضه خودرو در بورس 
کالا یکــی از مکانیزم‌های اثرگــذار بر بازار خودرو و 
صنعت محسوب می‌شود که در دوره قبلی آزمایش 
خود را با موفقیت نسبی پشت سر گذاشته است. اگر 
قرار باشد از 20 نمره به عرضه خودرو در بورس کالا 
امتیــاز بدهیم می‌توان امتیــاز 14 را در نظر گرفت 
که با همه شــرایط خاص حاکم بــر اقتصاد ایران، 
تحریم‌ها، سیاست‌های دولت سیزدهم، کمبود مواد 
اولیه، جراحی بزرگ اقتصادی که بصورت ناشیانه‌ای 
روی زندگــی و رفاه کارگران و مصــرف کنندگان 

اثرات منفی گذاشــت و همچنین حضور قوی ترین 
مافیای خودرو در آن دوره یک امتیاز خوب محسوب 
می‌شــود که توانست بخشی از رانت توزیعی در بازار 
را به مصرف کنندگان و بخشی را به تولیدکنندگان 
بازگرداند. دست‌های پشــت پرده در وزارت صمت 
دولت قبــل به خصــوص در دوره مدیریت فاطمی 
امین بر این وزارتخانه مانع از تداوم این سیاست شد، 
درحالی‌که با نگاهی به آن دوره می‌توان پیش بینی 
بسیار مثبتی از نتیجه بخش بودن ادامه آن سیاست 

»هم برای تولید و هم مصرف« داشت. 
در این بین با نگاهی به بازار خودرو در کشور و رکود 
سنگین حاکم بر آن باید گفت دولت و وزارت صمت 
و زیرمجموعه‌های آن باید به سرعت تصمیمی جدی 
برای یک سیاســت روشــن در نظر بگیرند. آن چه 
مشخص است از منظر مولفه‌های اقتصادی موثر بر 
سیاست‌گذاری در این حوزه، کشش مناسبی وجود 
دارد؛ اولا بازار خودرو تا حد زیادی به فاز یک کالای 
مصرفی بازگشــته و تقاضای کاذبی که در سال‌های 
1397 تا 1401 در این بازار وجود داشت کمرنگ تر 
شــده و ثانیا پیش بینی از احتمال یک توافق با دنیا 
که در چند ماه اخیر مسیرهای آن در حال طی شدن 
اســت، امیدواری‌ها به بهبود اوضــاع اقتصادی را در 
آینده ایجاد کرده که صنعت خودرو یکی از مهمترین 
جامعه‌های صنعتی هدف در نتیجه اثربخشــی این 
مذاکرات است - هرچند خبرهای توافق با نوسانات 

بالایی رو‌به‌رو است، اما همچنان یک فاکتور مهم در 
محاسبات اقتصادی است.  

در این شــرایط دولت می‌توانــد دو تصمیم بگیرد؛ 
اول آزادسازی قیمت‌ها بصورت پلکانی و متناسب با 
هزینه‌های تورمی تولید که احتمالا تنش‌های روانی 
را در این بازار به همراه خواهد داشــت، چراکه حتی 
با احتســاب تورم تولیدکننده در کشور، باید سالانه 
40درصد قیمت محصولات افزایش یابند. یا با عرضه 
خودرو به بورس و ایجاد الزامات مشــخصی، تنظیم 
بازار را به عرضه کنندگان و تقاضا کنندگان بسپارد 
و خود در نقش ناظر و سیاســت‌گذار، مراقب هر نوع 

تغییر مسیر عرضه‌ها در بورس باشد. 

واردات خودرو در غبار 
از سوی دیگر با استفاده از ظرفیت خودروهای وارداتی 
کــه برخلاف هیاهــوی دولت قبل و بــرو و بیاهای 
متعددی که در چهار ســال گذشــته صورت گرفته، 
چندان اثر مهمی بر بازار از جنبه واقعی نگذاشــته و 
تنها کمی از فضای ملتهب گذشته را آرام کرده است. 
به عنوان مثــال تصویب قانــون واردات خودروهای 
دســت‌دوم به‌عنوان یک گام مهم برای ســاماندهی 
وضعیت بــازار خــودرو و افزایش رقابــت، هنوز به 
مرحله اجرا نرسیده است. کارشناسان معتقدند نبود 
برنامه‌ریزی دقیق و عدم هماهنگی بین ســازمان‌ها 
و نهادهای مســئول موجب صفحه‌هــای جدیدی از 
سرگردانی و ابهام در این مسیر شده است. این قانون 
با ســه مانع اصلی یعنی مشکلات تأمین ارز، ابهامات 
استانداردهای فنی و نبود ضمانت برای خدمات پس 
از فروش، مواجه اســت و سازمان‌های کلیدی مانند 
بانک مرکزی، وزارت صمت و سازمان ملی استاندارد 
نسبت به این مســائل اعلام هشدار کرده‌اند و اجرای 
قانون را تا رفع مشــکلات غیرممکن دانســته‌اند. در 
ســوی دیگر برخی معتقدند اجرای این قانون اصولا 
با وضعیت کنونی عملیاتی نیست. رئیس هیأت‌مدیره 
انجمن واردکنندگان خودرو یکی از این افراد است که 
معتقد اســت امکان اجرای قانون واردات خودروهای 
دســت‌دوم در وضعیت فعلی وجود ندارد و تا زمانی 
که فرآیندهای اجرایی این طرح شفاف‌ســازی نشود، 
امکان عملــی کردن واردات خودروهای دســت‌دوم 
وجود نــدارد. اگر واردات خودروهــای صفر با موانع 
پیچیــده و هزینه‌بر مواجه اســت، چگونــه می‌توان 
انتظار داشــت خودروهای دست‌دوم بدون هیچ‌گونه 
سخت‌گیری وارد کشور شوند؟ این نابرابری، ریسک 
ورود خودروهای بی‌کیفیت و حتی سرقتی را افزایش 
می‌دهد.او بر اهمیت طراحی و اجرای سازوکاری دقیق 
برای واردات خودروهای دست‌دوم تاکید کرده و بیان 
داشته اســت: بدون همکاری واقعی بین دستگاه‌ها و 
گروه‌های صنفی، قوانین مرتبط با واردات این خودروها 
تنها در ســطح متن قانونی باقی خواهند ماند و هیچ 
اثری در بازار نخواهند داشــت.این در حالی است که 
به نظر می‌رسد نه تنها عرضه خودروهای تولید داخل، 
بلکه خودروهای وارداتی نیز از مسیر بورس کالا قابلیت 
ایجاد انسجام در این بازار را داشته و دولت باید از همه 
این ظرفیت‌ها استفاده کند تا بازار به تعادل واقعی که 
در آن تولیدکنندگان، واردکنندگان و مصرف کنندگان 

سودآور باشند، استفاده کند.

اخبـار کالایی

و« قیمت‌های جدید را اعلام می‌کند »خودر
قائم مقــام ایران‌خودرو با انتقــاد از تاخیر 5 ماهه 
وزارت صنعت، گفت: در صورت عدم تعدیل به‌موقع 
قیمت‌ها از ظرفیت‌های قانونی برای احقاق حقوق 

سهامداران استفاده خواهد شد.
جمشــید ایمانی افزود: آخرین تعدیل قیمت‌های 

ایران‌خودرو طبق صورت‌های مالی سال ۱۴۰۲ و با دلار آبان‌ انجام شد. 
در حالی که نرخ دلار توافقی به حدود ۷۰ هزار تومان رسیده است.

وی تصریح کرد: درخواســت تعدیل قیمت محصولات ایران خودرو هم 
بهمن‌ سال گذشــته به وزارت صنعت اعلام شد اما بررسی‌های سازمان 
حمایت به طول کشــید و وزارت صنعت هنوز قیمت‌های جدید را ابلاغ 
نکرده است. ایمانی بیان کرد: این درحالی است که »خودرو« ناخواسته 
با زیان روزانه حدود ۲۰۰ میلیارد تومانی مواجه شــده و در صورت عدم 
تعدیل به‌موقع قیمت‌ها از ســایر ظرفیت‌های قانونی برای احقاق حقوق 

سهامداران استفاده و قیمت‌ها اعلام خواهد شد.

ویی‌ها با تایید شورا قادر به افزایش قیمت‌اند خودر
معاون وزیر صنعت گفت: هیچ شرکتی، حق افزایش 
قیمت را ندارد مگــر اینکه قیمت‌‌های جدید مورد 

تایید شورای رقابت باشد.
حسین فرهیدزاده افزود: در این فرآیند ابتدا باید کار 
کارشناســی انجام و در نهایت هم از مجاری قانونی 

ابلاغ شود. اگر این فرآیند طی نشود حتما مشمول برخورد تعزیراتی خواهد 
بود. از نظر تولید هم با توجه به اینکه تنظیم بازار، وابسته به تولید و واردات 
است، تولید شرکت‌‌های خودروساز باید حتما ادامه پیدا کند. بنابراین ابتدا 
شرکت‌‌های خودروساز مکلفند تعهدات معوق‌ها را تحویل دهند و سپس 
تعهدات جاری را تحویل دهند. فرهیدزاده با اشاره به اینکه اگر خودرویی 
تولید و در پارکینگ انباشت شود به منزله احتکار است و با برخورد تعزیرات 
حکومتی مواجه می‌شــود، تصریح کرد: در پی گزارش‌‌هایی مبنی بر عدم 
عرضه محصولات ایران خودرو، گروه بازرسی ویژه سازمان حمایت در این 

شرکت حضور یافت تا موضوعات از ابعاد مختلف بررسی شود.

رسیدند ورشکستگی  مرز  به  بورسی  صنایع 
عضو کمیســیون ویژه حمایــت از تولید مجلس 
گفت: ناترازی بســیاری از صنایع بورسی را به مرز 

ورشکستگی رسانده است.
مرتضی محمودی در انتقاد به عدم توجه مسئولان 
به پیش‌بینی مشــوق‌هایی برای جبران خسارات 

ناشی از قطعی مکرر برق به صنایع به خانه ملت، افزود: افزایش قیمت 
برخی محصولات اســتراتژیک همچون ســیمان تابع کاهش تولیدی 
اســت که به واســطه ناترازی انرژی ایجاد شده است. وی تصریح کرد: 
این ناترازی انرژی که تمام صنایع را دربرگرفته اســت میزان تعطیلی 
کارخانه‌ها و خطوط تولید آنها را افزایش داده و به کاهش تولید منجر 
می‌شود. کاهش تولید باعث کاهش عرضه و عدم تناسب عرضه و تقاضا 
و افزایش قیمت محصولات منتهی می‌شــود. تــا جایی که در دو ماه 
گذشته قیمت محصولات مهمی همچون سیمان در بازار تا 200درصد 

افزایش یافته است.

ورت ارتباط توسعه بازار سرمایه و حسابرسی ضر
مدیرعامل سازمان حسابرســی گفت: بین توسعه 
بازار ســرمایه و حسابرســی ارتباطی تنگاتنگ و 
غیرقابل انکار وجــود دارد، در ادبیات حرفه‌ای این 
موضوع به وضوح مطرح است که رشد حسابرسی به 

طور مستقیم تابع رشد بازار سرمایه است. 
موسی بزرگ اصل افزود: بدون صورت‌های مالی حسابرسی شده هیچ بازار 
ســرمایه‌ای نمی‌تواند به درستی به فعالیت خود ادامه دهد و این موضوع 
نشان می‌دهد که صحت و اعتبار اطلاعات مالی برای ادامه فعالیت‌های بازار 
سرمایه حیاتی است، از این رو در حال حاضر از ۷۵۰ شرکتی که مسئولیت 
حسابرسی آن‌ها را داریم ۱۱۰ شرکت، بورسی هستند.  نقش استانداردهای 
حسابرســی در حال حاضر مشخص اســت و این امر هرچه به معیارهای 
جهانی نزدیکتر شود اطلاعات مالی موجود با اطلاعات بین‌المللی هم سطح 
خواهد شد و  هم‌اکنون برای ایجاد ارتباطات گسترده بین المللی در سطح 

اقتصاد جهانی، این استانداردها باید مورد توجه قرار بگیرند.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه‌نـگار ر

»اطلاعات بورس« عرضه خودرو در بورس کالا را بررسی کرد 
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رویدادها
یر پا گذاشتند آیین‌نامه‌های تأمین مالی، قانون را ز

نایــب رئیــس هیــأت مدیــره کانــون نهادهای 
ســرمایه‌گذاری ایران گفت: آیین‌نامه‌های بســیار 
زیادی وجود دارد کــه در زمینه تأمین مالی، نگاه 

قانون‌گذار را زیر پا می‌گذارد.
مجتبــی کباری افزود: تأمین مالی دو خواســتگاه 

دارد؛ تأمین مالی بر اساس بدهی و تأمین مالی بر اساس سرمایه. یکی از 
بزرگ‌ترین ضعف‌ها در اجرای قوانین تأمین مالی این اســت که بسیاری 
از قوانیــن ، به‌خوبی تدوین می‌شــوند، اما در عمل به درســتی اجرایی 
نمی‌شــوند. این اتفاق به دلیل وجود آیین‌نامه‌ها و نهادهای موازی است 
که روند اجرای صحیح قوانین را دچار مشکل می‌کنند. کباری همچنین 
به کم توجهی قوانین به بخش خصوصی اشاره کرد و گفت: در این قانون 
هیچ اشاره‌ای به بخش خصوصی نشده است، با این حال، اجازه داده شده 
است که دســتگاه‌ها تغییراتی در این زمینه ایجاد کنند و این امر باعث 

مشکلات زیادی در اجرای مؤثر قوانین می‌شود.

نمی‌شود استفاده  خصوصی  بخش  تجربیات  از 
عضو کمیســیون اقتصادی مجلس گفت: در کشور 
ما، قوانین ســرمایه‌گذاری و زیرساخت‌ها بر اساس 
شرایط موجود وضع می‌شــوند. در زمان وضع این 
قوانیــن، از نظــرات و تجربیــات بخش خصوصی 

به‌درستی استفاده نمی‌شود.
حاکم ممکان افزود: وقتی یک قانون تصویب می‌شود، برخی دستگاه‌های 
اجرایی مانع‌تراشی‌هایی برای مردم و شرکت‌های خصوصی ایجاد می‌کنند. 
این دســتگاه‌ها با موازی‌کاری، به نحوی که اهداف قانون‌گذار برای بخش 
خصوصی محقق نشــود، به اهداف خود می‌رسند. در زمان وضع قانون، از 
بخش خصوصی در کنار دســتگاه‌های اجرایی دعوت به عمل نمی‌آید و 
مشــورتی صورت نمی‌گیرد. دستگاه‌های اجرایی در اجرای قانون با وضع 
بخشنامه‌ها کارشکنی می‌کنند و اجازه اجرای مناسب قوانین را نمی‌دهند. 
حتــی با وجود اخذ مجوز و اســتعلامات، برخی دســتگاه‌ها در روند کار 
مانع‌تراشی می‌کنند که این موانع باعث مشکلاتی در روند اجرایی می‌شود.

نظارت تا رسیدن سازمان بورس به جایگاه مطلوب
رئیس کمیسیون اصل ۹۰ مجلس شورای اسلامی 
گفت: نظــارت را وظیفه خود می‌دانیم و به صورت 
مستمر آن را ادامه خواهیم داد تا سازمان بورس به 

جایگاه اصلی خود دست یابد.
نصرالــه پژمان‌فــر با اعــام این‌که فضــا و حجم 

ســرمایه‌گذاری در این نهاد بزرگ مالی، نیازمند توســعه و ارتقاســت، 
افزود: مجلس به عنوان یک نهاد ناظر، به جای نظارت پسَینی و قضایی، 
نظارت پیشــینی دارد و در جهت حمایــت از این مجموعه بزرگ مالی 
گام بر می‌دارد. وی تصریــح کرد: مجلس تمام تلاش خود را می‌کند با 
پیگیری‌ها و نظارت بر سازمان بورس، فضای اعتماد را برای مردم و جذب 
سرمایه‌های بزرگ در بازار ســرمایه گسترده‌تر کند. پژمان‌فر همچنین 
خواستار ارائه گزارش‌هایی از عملکرد سامانه‌های نظارتی سازمان بورس 
برای کل بازیگران بازار ســرمایه شــد و بیان کــرد: از لحاظ حاکمیت، 

مراقبت‌های لازم برای تمام سرمایه‌ها در این بازار صورت می‌گیرد.

۱۷.۵ همتی صندوق توسعه از بازار حمایت 
مدیرعامل صندوق توســعه بازار ســرمایه، درباره 
اقدامــات حمایتی این صندوق از بازار ســهام، در 
طول بهار امسال، گزارشــی ارائه کرد و گفت:رقم 
خریدهای خرد صندوق توســعه در بازار، از ابتدای 
ســال جاری تا تاریخ ۱۷ خــرداد، ۱۷ هزار و ۵۰۰ 

میلیارد تومان بوده است.
ســید رامین ابوالفضلی افزود: براســاس داده‌های معاملاتی نیز میزان 
خریدهای خرد صندوق توســعه بازار سرمایه در فروردین امسال ۲ هزار 
و ۸۶۰ میلیارد بــود. وی تصریح کرد: این نکته را نیز باید ذکر کنم که 
این رقم در اردیبهشــت‌ماه با جهش قابل توجهی همراه شد و در نهایت 
به عدد ۱۰ هزار و ۳۲۷ میلیارد تومان رسید. وی با اشاره به حمایت‌های 
انجام شده از بازار سهام در خردادماه جاری، اعلام کرد: از ابتدای سال  تا 
۱۷ خرداد ماه ، رقم خرید خرد انجام شده ۴ هزار و ۳۱۶ میلیارد تومان 

گزارش شده که بسیار قابل توجه است.

معاون نظارت بر نهادهای مالی سازمان بورس و اوراق بهادار:

1800 همت تأمین مالی شد
 معاون نظارت بر نهادهای مالی سازمان بورس و 
اوراق بهادار، با اشــاره به رونق قابل توجه معامــات در بورس، فرابورس 
و بازارهای کالایی، از افزایش چشــمگیر تقســیم سود شرکت‌ها، توسعه 
نهادهای مالی و تحقق تأمین مالی ۱۸۰۰ همتی در سال گذشته خبر داد.

رضا عیوضلو با اشــاره به روند نمودارهای شاخص کل و شاخص هم‌وزن 
در ۹ ماه گذشــته، توضیح داد: در این دوره بازده شاخص هم‌وزن، که با 

نمودار سبز رنگ مشخص شده، به شاخص کل نزدیک بوده است.
وی تصریح کرد: در ســال ۱۴۰۳ هرچه به پایان ســال نزدیک شــدیم 
خــروج پول از بازار کاهش یافت، این روند حالا در ۲ ماه ابتدایی ســال 
۱۴۰۴، کاملًا مثبت شده است. به‌طوری که در این ۲ ماه، خالص خرید 
حقیقی‌ها بالغ بر ۸ هزار میلیارد تومان بوده که نشان‌دهنده افزایش اقبال 

سرمایه‌گذاران حقیقی به بازار سرمایه است.
عیوضلو بیان کرد: در نیمه دوم سال ۱۴۰۳ و ابتدای سال ۱۴۰۴، شاهد 
افزایش قابل توجهی در حجم معاملات بوده‌ایم. چنان‌که در نیمه نخست 
سال گذشــته، میانگین معاملات روزانه سهم، حق تقدم و صندوق‌های 
سهامی حدود ۴ هزار میلیارد تومان بود؛ اما این رقم در ۶ ماه دوم پارسال 
بــه حدود ۸ هزار میلیارد تومان افزایش یافت. این رقم در ۲ ماه ابتدایی 
سال ۱۴۰۴، به بیش از ۱۲ هزار میلیارد تومان در روز رسیده است؛ که 

نشانه‌ای مثبت از رونق معاملات در بورس و فرابورس به‌شمار می‌رود.

حرکت افزایشی حجم معاملات
وی افزود: در بورس، حجم معاملات در ۶ ماه نخســت پارســال حدود 
۲۸۰ هزار میلیارد تومان بود که در ۶ ماه دوم ســال ۱۴۰۳ به بیش از 
۷۰۰ هزار میلیارد تومان افزایش یافت. همچنین، مقایسه ۲ ماه اول سال 
۱۴۰۳ با ۲ ماه اول ۱۴۰۴ نشــان می‌دهد از ۱۱۰ همت به ۳۶۰ همت 
رسیده‌ایم. این روند افزایشی در فرابورس نیز تکرار شده و نشان می‌دهد 

حجم معاملات به‌شدت افزایش یافته است.

حجم معاملات در بورس کالا و بورس انرژی
عیوضلو گفت: در بورس‌های کالایی نیز این روند مشــهود است. در ۶ ‌ماه 
اول سال گذشته، حجم معاملات بورس کالا ۸۳ هزار میلیارد تومان بوده 
که در ۶ ماه دوم پارســال به ۳۶۰ هزار میلیارد تومان رسیده است. در ۲ 
ماه ابتدایی امسال نیز همین روند ادامه یافته است. وی تصریح کرد: اکنون 

می‌توان گفت حدود ۱۰ درصد از تولید ناخالص داخلی )GDP( کشور در 
بورس کالا معامله می‌شود که اغلب شــامل کالاهای اساسی است. روند 
جدیدی نیز در حال شــکل‌گیری اســت که مربوط به رشد اوراق بهادار 
مبتنی بر کالا در بورس کالاســت. قانون تأمین مالی، قانونی بسیار خوب 
بوده که باعث گشایش‌هایی در حوزه اوراق‌سازی در بورس کالا شده است. 
به ‌ویژه گواهی ســپرده کالایی که ارزش افزوده‌اش در حال افزایش است 
و امید می‌رود روند رو به رشــدی داشته باشد. این مقام نظارتی سازمان 
بورس افزود: در بورس انرژی نیز پتانسیل‌های خوبی دیده می‌شود و با 
توجه به ناترازی‌های موجود به ‌ویژه در حوزه انرژی، این بورس می‌تواند 
نقش‌آفرینی موثری در اقتصاد انرژی داشــته باشــد. از منظر آماری از 
میان ۵۰۰ شــرکت فعال در بورس تهران، فرابورس و بازار پایه، حدود 
۷۷ درصد آن‌ها در این دوره بازده مثبت داشــته‌اند و ۵۷ درصدشــان 
بازدهی بیش از نرخ سود بانکی را ثبت کرده‌اند. این امر نشان می‌دهد 

حجم قابل توجهی از شرکت‌ها عملکرد مناسبی داشته‌اند.

مقایسه وضعیت فعلی بورس با سال ۱۳۹۹
عیوضلو ضمن مقایســه وضعیت بــورس با ســال ۱۳۹۹، تاکید کرد: 
همچنین مقایسه با سال ۱۳۹۹ نیز صورت گرفته است؛ شاخص‌ها اکنون 
حدود ۵۰ درصد بالاتر از پیک سال ۱۳۹۹ هستند و حدود ۶۰ درصد از 

شرکت‌ها نسبت به آن دوره بازده مثبت ثبت کرده‌اند.
وی ادامه داد: این امر نشــان می‌دهد بســیاری از شرکت‌های بورسی و 
فرابورســی توانســته‌اند اثرات آن دوره بحرانی را جبران کنند. در سال 

۱۴۰۳ شرکت‌های بورسی و فرابورسی مجموعاً ۷۵۷ هزار میلیارد تومان 
سود میان سهامداران خود تقســیم کرده‌اند که نسبت به سال ۱۳۹۹، 
رقم قابل ‌توجهی به ‌شــمار می‌رود. روند کلی ســودآوری شرکت‌ها نیز 

افزایشی بوده است.

جزئیات نهادهای مالی فعال
معاون نظارت بر نهادهای مالی ســازمان بورس و اوراق بهادار اعلام کرد: 
تعداد نهادهای مالی فعال در بازار سرمایه به ۱۲۳۲ نهاد رسیده است که 
شــامل؛ ۵۲۵ صندوق سرمایه‌گذاری، ۱۹۳ شرکت سرمایه‌گذاری، ۱۲۰ 
شــرکت کارگزاری، ۹۸ شرکت سبدگردان، ۱۲ شرکت تأمین سرمایه و 
۳۰ شرکت مشاوره سرمایه‌گذاری می‌شود. در سال‌های اخیر، شاهد رشد 

چشمگیر حجم صندوق‌های سرمایه‌گذاری بوده‌ایم. 
عیوضلو افزود: منابع تجهیز شــده این صندوق‌ها اکنون به حدود ۱۴۰۰ 
هزار میلیارد تومان رســیده است. این عدد در گذشته حدود ۱۰۰ هزار 
میلیارد تومان بود. این رشــد در صندوق‌های درآمد ثابت ۳۳ درصد، در 
صندوق‌های سهامی ۱۸ درصد و در صندوق‌های کالایی ۴۴ درصد بوده 
اســت. وی اعلام کرد: در بورس‌های کالایی نیز روندی به ســمت اوراق 
‌سازی و توســعه اوراق بهادار مبتنی بر کالا شکل گرفته است. به‌طوری 
که پارسال حدود ۱۸۰۰ هزار میلیارد تومان تأمین مالی در بازار سرمایه 
صورت گرفت که از این رقم، ۱۱۰۰ همت از محل انتشــار سهام و ۶۸۰ 
همت از طریق ابزارهای بدهی بود. در ۲ ماه ابتدایی امســال، ۳۲ همت 
تأمین مالی از طریق انتشــار ســهام و ۴۱ همت از طریق اوراق بدهی 
صورت گرفته اســت. همچنین تفکیکی میان اوراق دولتی و غیردولتی 
وجود دارد. در ســال گذشــته حدود ۶۰۰ همت از تأمین مالی دولت از 
بازار سرمایه تأمین شــد. بخش غیردولتی نیز پارسال ۷۵ همت تأمین 
مالی داشت و در ۲ ماه ابتدایی امسال، ۱۱ همت برای بخش غیردولتی 

تأمین مالی شده است.
عضــو هیــأت مدیره ســازمان بــورس و اوراق بهــادار در پایان گفت: 
شهرداری‌ها نیز بخش قابل‌توجهی از تأمین مالی خود را از بازار سرمایه 
انجــام داده‌انــد. در اوراق دولتی، ۲۸ درصد از حجــم اوراق در اختیار 
صندوق‌های سرمایه‌گذاری است. اما در اوراق شرکتی )مربوط به بخش 
خصوصی(، تقریباً ۱۰۰ درصد اوراق منتشرشــده توســط صندوق‌های 

سرمایه‌گذاری خریداری شده‌اند.

شــرکت مادر تخصصی توســعه معادن و صنایع 
معدنی خاورمیانه با دریافت مجوز رسمی از وزارت 
نیرو، مشــمول مــاده ۴ قانون رفع موانع توســعه 
صنعت برق کشور شد. به موجب این مجوز، نیروگاه 
اختصاصی میدکو در مجتمع فولاد بوتیای ایرانیان 
از این پس می‌تواند از گاز نیروگاهی بهره‌مند شود 
و برق تولیدی خود را به‌صورت مستقیم به صنایع 

زیرمجموعه میدکو اختصاص دهد.
معاون بهره‌برداری هلدینگ میدکو نیز در ابن باره 
گفت: در پی ناترازی‌هــای موجود در صنعت برق 
کشور و به‌منظور کاهش وابستگی واحدهای صنعتی 
به شبکه سراسری، در ســال ۱۴۰۱ تفاهم‌نامه‌ای 
میان وزارت صنعت، معدن و تجارت و وزارت نیرو 
منعقد شد. بر اساس این تفاهم‌نامه، صنایع بزرگ 
کشور ملزم شدند برای تأمین برق پایدار، نسبت به 

احداث نیروگاه‌های اختصاصی اقدام کنند.
میثم ریاحی افزود: در ازای این اقدام، مشوق‌هایی 
نظیر تأمین گاز نیروگاهی و امکان فروش برق مازاد 
به ســایر مصرف‌کنندگان برای این صنایع در نظر 
گرفته شد. همچنین این تفاهم‌نامه در سال ۱۴۰۲ 
به قانون تبدیل شــده و ماده ۴ آن به‌طور مشخص 
به حمایت از احداث نیروگاه‌های اختصاصی توسط 

صنایع بزرگ اختصاص یافت.

وی در ادامه صحبت‌های خود با بیان این 
نکته که چنین اتفاقی مســتلزم سه سال 
پیگیری مداوم و مستمر تیم میدکو بوده 
است بیان کرد: پس از سه سال پیگیری 
مداوم، جلسات کارشناسی و ارائه تعهدات 

فنی به وزارت نیرو، نهایتاً موفق شدیم موافقت این 
وزارتخانه را برای قرار گرفتن نیروگاه بوتیا در ذیل 

ماده ۴ قانون جدید دریافت کنیم. 
ریاحی در بخشــی دیگــر از صحبت‌هــای خود 
اعلام کرد: ایــن موضوع به ما اجازه می‌دهد از گاز 
نیروگاهی برای تأمین سوخت استفاده کنیم و برق 
تولیدی نیروگاه را در اختیار صنایع داخلی مجموعه 
قرار دهیم. همچنین عرضه برق در بورس انرژی نیز 

از هفته گذشته آغاز شد.
معاون بهره‌برداری این هلدینگ افزود: این نیروگاه 
از نوع ســیکل ترکیبی با راندمان ۵۸ درصد بوده 
و با ظرفیت اســمی ۴۵۰ مگاوات، قابلیت تزریق 
حدود ۴۰۰ مگاوات برق به شــبکه داخلی میدکو 

را داراست. 

وی ادامه داد: این میزان برق، در صورت 
فعالیت کامل خطوط تولید، قادر اســت 
بیــش از ۸۰ درصــد نیاز بــرق صنایع 
زیرمجموعــه را تأمین کنــد. همچنین 
در صورت بهره‌بــرداری کامل، این پروژه 
نه‌تنهــا دغدغه تأمین بــرق را از میان برمی‌دارد، 
بلکه با کاهش بهای تمام‌شده، نقش مستقیمی در 
زیرمجموعه خواهد  بهبود سودآوری شرکت‌های 
داشــت و برنامه‌ریزی میدکو بــرای بهره‌برداری 

نهایی از نیروگاه نیز در دست انجام است.
 ریاحی اعلام کرد: بر اساس جدول زمان‌بندی، در 
تاریخ ۲۰ تیرماه امسال سنکرون اولیه بخش بخار 
نیروگاه با شبکه انجام خواهد شد و تا پایان شهریور، 

فاز نهایی تولید برق عملیاتی می‌شود.
معاون بهره‌برداری این شرکت تأکید کرد :از سال 
آینده، صنایع مــا در میدکو نگرانی‌ای بابت تأمین 
برق نخواهند داشت و می‌توانیم با قیمتی رقابتی، 
برق پایدار و مطمئن در اختیار داشــته باشیم. این 
موضوع ضمن ایجاد ثبات در تولید، منجر به کاهش 

بهای تمام‌شده محصولات و افزایش سودآوری برای 
مجموعه شرکت‌های میدکو خواهد شد.

وی افزود: پیشــینه ایــن پروژه به ســال ۱۳۹۳ 
بازمی‌گردد، زمانی که با توجه به پیش‌بینی ناترازی 
فزاینده انرژی در کشــور، هلدینگ میدکو تصمیم 
گرفت بخشــی از برق مورد نیاز خود را به‌صورت 
مستقل تولید کند. پس از بررسی‌های کارشناسی، 
مجتمع فولاد بوتیای ایرانیان به‌عنوان محل احداث 
نیروگاه انتخاب شــد و در ســال ۱۳۹۸ عملیات 
اجرایی آن با ســرمایه‌گذاری حدود ۲۶۰ میلیون 

دلار آغاز شد.
معاون بهره‌برداری ایــن هلدینگ بزرگ صنعتی 
هنچنیــن بر این مورد تاکید ورزیــد که نیروگاه 
بوتیا، به عنــوان یکی از پروژه‌های زیرســاختی 
مهم در حوزه صنعت برق بخش خصوصی کشور 
فعالیت می‌کند و در باره جزئیات آن توضیح داد: 
 F این نیروگاه با بهره‌گیری از توربین‌های نســل
در بخش گازی، راندمانی حدود ۹ درصد بالاتر از 
متوسط نیروگاه‌های گازی کشور دارد. این مزیت 
فنی، در کنار موقعیت راهبــردی نیروگاه و توان 
تولید بالا، آن را به یک ســرمایه ارزشــمند برای 
آینده صنعت برق و صنعت فولاد کشــور تبدیل 

کرده است.

معاون بهره‌برداری شرکت مادر تخصصی توسعه معادن و صنایع معدنی خاورمیانه:

»میدکو« مشکلی در تأمین برق نخواهد داشت

 افزایش سرمایه
 ۴۱ درصدی »حکشتی«

مدیرعامل شــرکت کشــتیرانی جمهوری اسلامی 
ایران گفت: آخرین تغییر ســرمایه در سال گذشته 
به مبلغ ۸ هــزار و ۲۵۰ میلیارد تومان بوده که به 
میزان ۴۳ درصد افزایش یافت. مقرر شــده امسال 
نیز سرمایه شرکت از ۸ هزار و ۲۵۰ میلیارد تومان 

بــه ۱۱ هزار و ۶۰۰ میلیارد تومان برســد که معادل ۴۱ درصد افزایش 

است و این از محل سود انباشته خواهد بود.
محمدرضا مدرس خیابانی افزود: این شــرکت در سال ۱۳۷۹ مشمول 
قانون خصوصی‌سازی قرار گرفت. ماموریت اصلی شرکت حوزه حمل و 
نقل است و در حوزه سرمایه انسانی و فناوری نیز توسط همه دریانوردان 
ایرانــی در حال انجام اســت. همچنین این شــرکت در حــوزه مالی و 
ســرمایه‌گذاری نیز فعالیت دارد. وی در خصــوص هدف از این افزایش 
سرمایه تصریح کرد: هدف از آن حفظ روند سودآوری، کاهش هزینه‌های 
مالی، امکان فراهم شــدن اجــرای طرح‌های توســعه‌ای و حفظ روند 
سودآوری شرکت اســت ضمن اینکه شرکت کشتیرانی با عمر ۶۰سال 
نیاز به نوســازی دارد و امیدواریم که این افزایش ســرمایه با همراهی 

سهامداران تداوم داشته باشد.
مدیرعامل شرکت حکشتی همچنین در خصوص تصمیمات سال گذشته 
درباره تقسیم سود و افزایش سرمایه، افزود: سال گذشته موضوع تقسیم 
سود مطرح شد و بنا شد مابقی این تقسیم سود به افزایش سرمایه تعلق 
پیدا کند. از همان موقع نسبت به این امر اقدام کردیم و پس از برگزاری 
مجمع خواســتار افزایش سرمایه شدیم. برای امسال نیز تقاضا کردیم تا 
تقســیم سود کمتری تحقق یابد تا افزایش سرمایه انجام شود. وی بیان 
کرد: با توجه به محدودیت‌های سهامداران، پذیرفته شد که این عمل از 
محل ســود انباشته انجام شود. ما تمام تلاش خود را می‌کنیم و خود را 

نسبت به پاسخگویی به سهامداران عزیز متعهد می‌دانیم.

بازدهی صندوق‌ها

 درصد ابطالصدور صندوق‌های طلا
بازدهی هفتگی

%1.31-26,60026,487طلای تابان تمدن
 مبتنی بر گواهی سپرده 

%1.4-63,41963,141سکه طلا کهربا

%1.44-180,125179,322طلای عیار مفید
%1.45-471,956469,910پشتوانه طلای لوتوس

در اوراق بهادار مبتنی بر 
%1.48-22,42122,318سکه طلا نهایت نگر

در اوراق بهادار مبتنی بر 
%1.48-316,792315,352سکه طلای کیان

پشتوانه سکه طلای 
%1.48-289,703288,549زرافشان امید ایرانیان

در اوراق بهادار مبتنی بر 
%1.49-38,34238,166طلای صبا

%1.51-49,74949,545زرفام آشنا
%1.57-24,59624,477طلای دنای زاگرس
 پشتوانه طلای 
%1.57-13,03512,973گلدیس نوین
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 درصد ابطالصدورصندوق‌های درآمد ثابت
بازدهی هفتگی

%18,94518,9331.06پایا ثروت پویا

%93,92493,8570.77اعتماد آفرین پارسیان

%1,003,7961,002,8890.75مشترک سپهر تدبیرگران

%28,05128,0400.7خاتم ایساتیس پویا

%1,004,3741,003,8360.7مشترک آتیه نوین

%1,003,9061,003,4980.7اندوخته آمیتیس

%10,04510,0350.7اعتماد کارگزاری بانک ملی ایران

%74,44674,4160.69با درآمد ثابت کیان

%25,00824,9990.69ثبات ویستا

%10,22810,2230.69شکوه اوج دماوند

%27,61027,5550.68اعتماد داریک

%83,38583,3460.67آرمان آتی کوثر

%1,003,3411,002,1640.66ره آورد آباد مسکن

%10,05910,0500.65ارمغان ایرانیان

%10,88210,8770.62مشترک صبای هدف

%1,001,2101,000,0000.62مشترک ماوا

%20,38820,3770.59ثابت آوند مفید

%1,022,8351,022,1450.59ارزش آفرین گلبرگ

%1,020,5851,020,3310.59اتحاد آرمان اقتصاد

%10,05610,0510.59پارند پایدار سپهر

%1,018,5811,017,5900.59لوتوس پارسیان

%25,93725,9290.58کامیاب آشنا

%31,49031,4770.58یاقوت آگاه

%13,06913,0640.58با درآمد ثابت اکسیژن

%102,216102,1730.58روند پایدار آبان

%10,17110,1660.58همای آگاه

%19,86519,8570.57مروارید آگاه

%24,63324,6220.57نوع دوم کارا

%17,57417,5620.57درین بها بازار

%10,04710,0410.57شکوه بامداد زاگرس

%1,004,0511,003,5620.57مشترک هزاره سوم پاد

%1,016,8161,016,4430.57راسا الگوریتم

%11,47011,4650.57با درآمد ثابت پاسارگاد

%1,000,3911,000,0000.56ارزش کاوان ایرانیان

%1,005,5891,004,1100.56حکمت آشنا ایرانیان

%1,015,6531,015,4480.56نیکوکاری همیار آشنا ایرانیان

%11,97911,9690.56زمرد کوروش

%10,00710,0000.56رویش ثروت سینا

%16,57516,5700.55طلوع تدبیر پایا

%14,89414,8900.55گنجینه داریوش

%1,582,5601,582,2890.55ثبات نوید

%10,17610,1660.55ترنج سودمند

%10,05410,0460.55با درآمد ثابت کمند

%10,17210,1600.55با درآمد ثابت خلیج فارس

%35,73235,7070.54افرا نماد پایدار

%16,83016,8250.54دارا الگوریتم

%21,00820,9890.54گنجینه آینده روشن

%1,004,0681,003,9540.54ندای ثابت کیان

%10,04110,0350.54نیلی دماوند

%1,016,4991,015,8010.54امین سامان رشد

تاریخ به‌روز رسانی جدول 1404/03/20 - منبع: فیپیران



برگ آخــر8 | خرداد 1404  هفته چهارم  سال سیزدهم  شماره 594 |

سخن هفته
مهم نیســت چقدر درآمد داریــد بلکه مهم این اســت 
چه میــزان از آن‌را نگهــداری می‌‌کنید، ایــن پول چقدر 
 سخت برای شــما کار می‌‌کند و چند نسل آن‌را برای شما 

نگه می‌‌دارند.
»رابرت کیوسکی«

تخته سیـــاه

جانمی، دختره!
کیوسک خارجی

مالکولم ایکس
کیوسک خارجی

پسـر،  فرزنـد  داشـتن  بـه  تمایـل  عجیـب  کاهـش 
هفته‌نامـه  اسـت.  کـرده  شـوکه  را  کارشناسـان 
»اکونومیسـت« در تازه‌تریـن شـماره خـود به بررسـی 
ایـن موضـوع پرداختـه و نوشـته اسـت: بـدون هیـچ 
هیاهـو بایـد بگوییم کـه اتفاق مهمـی رخ داده اسـت؛ 
عمـل نگران‌کننـده سـقط جنیـن بـه دلیـل آگاهی از 
دختر بودن به شـدت کاهش یافته اسـت. روند سـقط 
جنیـن گزینشـی ابتـدا در اواخـر دهـه 1980 میلادی 
ارزان،  رخ داد، زمانـی کـه دسـتگاه‌های سـونوگرافی 
تعیین جنسـیت جنیـن را به سـادگی امکان‌پذیر کرد 
و جنین‌هـای بسـیاری بـه خاطـر دختر بـودن، از بین 
رفتنـد. در واقع، پس از دهه‌ها سـقط‌ جنین گزینشـی 
کـه میلیون‌هـا نـوزاد دختـر را قربانـی ترجیـح فرزنـد 
پسـر کـرد، حـالا ورق برگشـته اسـت. در کشـورهایی 
ماننـد چیـن و هنـد کـه زمانـی در صـدر ایـن ترجیح 
نابرابـر بودنـد، نسـبت تولـد پسـران و دختـران تقریبا 
بـه تعـادل رسـیده اسـت. یعنـی کمتـر جنینـی فقط 
بـه خاطـر دختـر بـودن از میـان مـی‌رود. ایـن اتفـاق، 
مسـیری بـه سـوی جهانـی متعادل‌تـر اسـت؛ جایـی 
کـه تولـد هیـچ کودکـی، نـه بـه خاطر پسـر یـا دختر 

بودنـش، بـا قضـاوت و تبعیـض همـراه نباشـد.

سقوط ناگهانی!

میلیـاردر مشـهور جهـان، واشـنگتن را بـا حیثیتـی 
بـر بـاد رفتـه و میراثـی از ویرانـی تـرک کرد. نشـریه 
»د ویـک« بـا طـرح ایـن پرسـش کـه حضـور ایالن 
ماسـک در واشـنگتن چه دسـتاوردی داشـت، نوشت: 
وقتـی از ایالن ماسـک دربـاره کبودی زیر چشـمش 
پرسـیده شـد، گفـت که دسـتپخت پسـرش در زمان 
خداحافظـی از کاخ سـفید و دونالـد ترامـپ اسـت. 
اسـت  آشـوبی  واقـع، دسـتمزد  در  کبـودی  آن  امـا 
کـه او در رونـد ارائـه خدمـات دولتـی بـه پـا کـرده 
اسـت. ایالن ماسـک در دوره 130 روزه فعالیـت بـه 
عنـوان کارمنـد ویـژه و رئیـس اداره کارایـی دولـت، 
جنـگ بزرگـی را علیـه دیوان‌سـالاری فـدرال بـه راه 
انداخـت، هزاران کارگـر را اخراج کرد و سـازمان‌های 
آنهـا،  مهمتریـن  )شـاید  کـرد  منحـل  را  متعـددی 
آژانـس بین‌المللـی توسـعه آمریـکا باشـد(. او هـدف 
را کاهـش 2 هـزار میلیـارد  اقدامـات  ایـن  از  خـود 
دلاری بودجـه دولـت عنـوان کـرده بود. ماسـک فقط 
توانسـت 175 میلیـارد دلار بـرای دولـت صرفه‌جویی 
هزینـه‌ای داشـته باشـد امـا در این راه آبـروی خود را 
نابـود کـرد. پـس از این اتفـاق، میزان فروش شـرکت 

تسال بـه شـدت کاهـش یافت.

یـاد  لـی،  اسـپایک  بیوگرافـی  فیلـم  سـاخت  بـا 
مالکولـم ایکـس در خاطره‌هـا جاودانـه شـد. نشـریه 
»نیوزویـک« در تازه‌تریـن شـماره خـود گفت‌وگویـی 
بـا این فیلمسـاز انجام داده و نوشـته اسـت: اسـپایک 
لـی در ایـن گفت‌وگـو توضیـح داد کـه چـرا زندگـی 
و پیـام مالکولـم ایکـس، رهبـر و فعـال حقـوق مدنی 
در یکصدمیـن سـالگرد تولـد او همچنان زنده اسـت. 
محلـه بروکلین بـرای اسـپایک لی شـبیه محله‌هارلم 
ایـراد  بـرای مالکولـم ایکـس اسـت: سـکویی بـرای 
خطابـه؛ گوشـه‌ای از خیابـان که به سـخنرانی‌های پر 
شـور و مصاحبـه بـا رسـانه‌ها تبدیـل شـد. اینجـا بود 
کـه مالکولـم ایکـس به سـخنگوی اصلی ملت اسالم 
و مخالـف نژادپرسـتی در آمریـکا بدل شـد. این فیلم 
در آمریـکا بـا اسـتقبال روبـه‌رو شـد. اسـپایک لی در 
ایـن بـاره گفـت: بسـیاری از مـردم بـه مـن مراجعـه 
می‌کردنـد و می‌گفتنـد کـه بـا دیدن فیلم بـه زندگی 
کوگلـر،  رایـان  شـده‌اند.  علاقمنـد  ایکـس  مالکولـم 
کارگـردان سـینما نیـز گفت کـه وقتی 6 سـاله بوده، 
بـه اتفـاق پـدرش بـه تماشـای ایـن فیلـم نشسـته 
اسـت. اسـپایک لی 35 سـاله بود که کار سـاخت این 

فیلـم را آغـاز کرد.

برکشایر بدون بافت

اعالم کناره‌گیـری وارن بافـت از مدیریـت شـرکت 
برکشـایر، یکـی از مهمتریـن خبرهـای سـال 2025 
بـود. او را بـه عنـوان موفق‌تریـن سـرمایه‌گذار جهـان 
می‌شناسـند و گفتـه می‌شـود که 6 شـرکت به دنبال 
کپی‌بـرداری از فرمـول بافـت بـرای کسـب موفقیـت 
هسـتند. نشـریه »بارونـز« در آخریـن شـماره خـود 
بـه بررسـی این موضـوع پرداخته و نوشـته اسـت: در 
حالـی کـه وارن بافت آماده می‌شـود تا پایان سـال از 
مقام مدیرعاملی شـرکت برکشـایر هثوی کناره‌گیری 
کنـد، گروهـی از شـرکت‌ها قصـد دارند از اسـتراتژی 
پیشـگوی اوماهـا در ترکیـب بیمـه و سـرمایه‌گذاری 
کپی‌بـرداری کننـد. رمـز موفقیـت بافـت )همچنیـن 
سـودآوری سـرمایه‌گذاری‌های او( ایـن بـود کـه با به 
دسـت گرفتن سکان هدایت برکشـایر در سال 1965 
ترکیبـی از بیمـه و سـرمایه‌گذاری را در پیش گرفت. 
حـق بیمه‌هـا اغلـب تا مدت‌هـا نیازی بـه پرداخت در 
قالـب خسـارت ندارنـد و بافـت بـا اسـتفاده از همین 
ویژگی و سـود حاصل از کسـب‌وکار بیمـه‌ای اقدام به 
خریـد سـهام شـرکت‌هایی همچـون کوکاکـولا و اپل 
کـرد. بـا هدایـت او طی 60 سـال گذشـته، برکشـایر 

سـالانه 20 درصد سـود کسـب کرد.

برترین نمایشگاه‌های مالی جهان
حضور در نمایشــگاه‌ها، کنفرانس‌ها و رویدادهای مالی راهی عالی 
برای اطلاع از تازه‌ترین پیشــرفت‌ها و تحــولات، تعامل با رهبران 
فکــری و آگاهــی از آخرین دســتاوردها در جهــان مالی، هوش 
مصنوعی، فناوری و استراتژی‌های سرمایه‌گذاری است. خواه برنامه‌ریز مالی، مشاور 
سرمایه‌گذاری و مدیر تأمین مالی باشید یا مبتکر در حوزه فین‌تک، این نمایشگاه‌ها 
برای پیشــرفت شما بسیار ارزشمند هستند. با حضور در این رویدادها، شما فرصت 
این را پیدا می‌کنید تا فعالیت‌های مالی خود را توسعه دهید، از روندهای بازار نقدی 
آگاه شــوید و با فناوری‌های جدید )همچون هوش مصنوعی( آشنا شوید. این اتفاق 

موجب می‌شود تا مدیریت مالی و ارائه خدمات به مشتریان خود را بهبود ببخشید.
در اینجــا به معرفی تعدادی از مهمترین و بهترین رویدادها و نمایشــگاه‌های مالی 

جهان پرداخته‌ایم.
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یکی از بزرگترین و مهمترین رویدادهــای جهان در حوزه‌های بانکداری و فین‌تک 
اســت که با حضور سخنرانان برجسته برگزار می‌شــود. آخرین مورد این رویداد در 
اکتبر سال گذشته در لاس وگاس آمریکا برگزار شد. این رویداد به شرکت‌کنندگان 
کمک کرد تا دریابند چگونه می‌توان اســتفاده از هوش مصنوعی در کســب‌وکار را 
بهینه کرد. شــرکت‌کنندگان در این رویداد با رهبران برخی برندهای بزرگ جهان 
دیدار کردند، به ســخنان کارشناســان گوش دادند و با پیشرفت‌های مهم در حوزه 
هوش مصنوعی آشنا شــدند. حضور در این رویداد به شرکت‌کنندگان امکان داد تا 
ارتباطات جدیدی برقرار کنند، با شرکای تازه‌ای آشنا شوند و فرصت‌های تجاری را 

به اشتراک بگذارند.

CFEA
سی‌وچهارمین کنفرانس و رویداد سالانه اقتصاد مالی و حسابداری با حمایت وزارت 
دارایی و مدرســه مدیریت دانشگاه بوفالو در اکتبر 2024 برگزار شد. در این رویداد، 
اقتصاددانان مالی و پژوهشگران حوزه حسابداری گردهم آمدند تا به گفت‌وگو درباره 

تئوری‌ها و عملکردهای این حوزه بپردازند.

iFX Expo
به عنوان بزرگترین اکســپوی تجاری B2B جهان، این رویداد ســه‌روزه تعداد زیادی از 
مدیــران مالی جهان را در مرکز تجارت جهانی دوبی گرد هم آورد. در این رویداد که در 
ژانویه 2025 برگزار شد، آینده تأمین مالی و استارتاپ‌ها در امارات مورد بحث قرار گرفت.

SIBOS
این رویداد با پیشینه نزدیک به نیم قرن، یکی از مهمترین کنفرانس‌های مالی جهان 
به شمار می‌رود. کنفرانس قبلی در پکن برگزار شد و امسال قرار است در ماه سپتامبر 
در پایتخت مالی آلمان، یعنی شــهر فرانکفورت برگزار شــود. انتظار می‌رود در این 

رویداد بیش از 9 هزار نفر شرکت کنند.

FinTech Connect
افــراد علاقمند به حوزه‌های هوش مصنوعی خلاق، پرداخت، دارایی‌های دیجیتال و 
هویت دیجیتال با حضور در این رویداد از تازه‌ترین دستاوردها آگاه شدند. این رویداد 
در دســامبر سال گذشــته در لندن برگزار شد و حضور آن برای همه رایگان بود. به 
عنوان تنها رویداد کامل اکوسیســتم فین‌تک بریتانیا، بیش از 2 هزار نفر از رهبران 

حوزه فین‌تک در این رویداد حضور داشتند.

Money Show
اگر به دنبال تنظیم پرتفوی و شــبکه تخصصی خود هســتید، ایــن رویداد دوروزه 
بهترین گزینه است. موضوع اصلی این رویداد که در سپتامبر 2025 در شهر تورنتو 
کانادا برگزار می‌شــود، سیاستگذاری و کسب سود اســت. شرکت‌کنندگان در این 
رویداد می‌توانند با تاکتیک‌های تجاری برای آینده، تحولات بازار املاک و مســکن، 

تغییر سیاست‌ها پیش از انتخابات و... آشنا شوند.

CFO Network Summit
این کنفرانس به عنوان یکی از مهمترین رویدادهای مالی جهان شناخته می‌شود که 
در مارس 2025 در شــهر نیویورک برگزار شد. این کنفرانس را بهترین مکان برای 
شبکه‌سازی و کسب تجربیات آموزشی برای شرکت‌کنندگان می‌دانند. در این رویداد، 
با حضور سخنرانان برجسته مسائلی همچون تاب‌آوری مصرف‌کنندگان، ارزش مالی 
هوش مصنوعی، مقررات کمیسیون بورس و اوراق بهادار آمریکا و چشم‌انداز اقتصادی 

مورد نظر فدرال رزرو مورد بحث قرار گرفت.

World Finance Conference
ایــن رویداد مالــی در روزهای 28 تا 31 جولای 2025 )6 تــا 9 مرداد 1404( در 
مالت برگزار خواهد شــد. تأمین مالی، علم اقتصاد و بانکداری از مباحث اصلی این 
رویداد به شمار می‌روند. شرکت‌کنندگان می‌توانند به صورت فیزیکی یا مجازی در 
ارائه‌ها، گفت‌وگوها و نشست‌های ویژه این رویداد حضور پیدا کنند. زاخاریا ساتنر از 
 دانشگاه زوریخ و ماریاسونتا گیانتی از مدرسه اقتصاد استکهلم از سخنرانان اصلی این 

رویداد هستند.

علی دانیال
وزنامه‌نگار ر

رویداد

دوست دیروز، دشمن امروز
در زمان انتخابات ریاست جمهوری آمریکا، فعالیت‌ها 
و حمایت‌هــای میلیــاردر معروف، ایلان ماســک از 
دونالد ترامپ به حدی رســید که بسیاری از ناظران 

پیش‌بینــی کردند، در صورت پیــروزی ترامپ، او در 
دولت جدید حضور پررنگی خواهد داشت. با پیروزی 
ترامپ این پیش‌بینی محقق شــد اما شاید هیچکس 
تصور نمی‌کرد که دوســتی بین ماســک و ترامپ در 
همان نخستین ســال ریاســت جمهوری تبدیل به 

دشمنی شود. اختلافات ترامپ و ماسک به مرحله‌ای 
رسید که دو طرف یکدیگر را به تخلفات زیادی متهم 
کردند. احتمالا منشــا این اختلافات، جدای از حضور 
برخی افــراد مخالف ایلان ماســک در دولت آمریکا، 

سیاست‌های شخص ترامپ است.
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26 خردادو نحوه برگزاری الکترونیکی مجامع عمومی 

پیشگامان دنیای مالی

www.donyayemali.com

زمان برگزارینام دوره

در حال ثبت ناممدیریت سرمایه‌گذاری در صنعت بیمه

 سومین دوره پرورش کارشناس 
 و معامله‌گر حرفه‌ای بورس کالا 

)به همراه استراتژی‌های معاملاتی(
درحال ثبت ‌نام

آپشن ۳۶۰ )استراتژی معاملاتی و مدیریت 
درحال ثبت نامدارایی آپشن ویژه بورس و بازار رمزارزها(

کارگزاری آگاه

www.bashgah.com

زمان برگزارینام دوره

 تجربه نگاری در بازار سرمایه
درحال ثبت‌نام )آنلاین(

فرصت‌های سرمایه‌گذاری در بازار طلا 
درحال ثبت‌نام)آنلاین(

 صندوق اهرمی و معاملات آن 
درحال ثبت‌نامدر ترندهای بازار )آنلاین(

 آشنایی با پیوت‌ها و استراتژی معامله 
درحال ثبت‌نامبا آن )آنلاین(

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

 مبارزه با پولشویی و تأمین مالی تروریسم
درحال ثبت‌نام سطح متوسطه )نوبت 5 - آنلاین(

دوره تکمیلی معامله گری بازار سرمایه 
درحال ثبت‌نام)نوبت 95 -حضوری(

 معامله‌گر برخط گروهی
درحال ثبت‌نام )نوبت 40 - آنلاین(

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

26 خردادمعاملات و استراتژی اختیار معامله

27 خرداداکسل کاربردی برای بازارهای مالی
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یادداشت
 سرمایه‌گذاری‌آسان‌تر 

یر ساخت با قانون تأمین مالی تولید و ز
»تأمین مالی تولید و زیرساخت« نقطه 
عطفی در اصلاح ســازوکارهای تأمین 
مالــی اســت. تأمین مالی در کشــور 
همچنان یکی از مســائل مشکل‌دار و 
پرچالش اســت. به‌ویژه در سال جاری 
که اگر قرار باشد درباره سرمایه‌گذاری 

کار جدی انجام دهیم، باید به حلقه تأمین مالی توجه ویژه داشته باشیم و 
بتوانیم فاینانس لازم برای پروژه‌های سرمایه‌گذاری را فراهم کنیم.

اقتصــاد ما همواره بانک‌محور بوده و همچنان حدود ۸۰ درصد تأمین مالی 
در کشــور متکی به بانک‌هاست. در مجلس شورای اسلامی، حدود دو سال 
پیش این مســئله مطرح شد که ما در حوزه تأمین مالی با مشکلات جدی 
روبه‌رو هســتیم و باید این مســائل را در قالب یک قانــون جامع و فراگیر 
حل‌وفصل کنیم. نتیجه این گفت‌وگوها و بررسی‌های کارشناسی، تصویب 

قانون »تأمین مالی تولید و زیرساخت« بود که سال گذشته نیز ابلاغ شد.
قانون تأمین مالی تولید و زیرســاخت، اگر به‌درستی مطالعه و ظرفیت‌های 
آن فعال شــود، می‌تواند نقطه عطفی در حوزه تأمین مالی کشور باشد. در 
این قانون به مسائل مشترک و کلیدی در تأمین مالی پرداخته شده است. 
یکی از موضوعات مهم در این قانون، مسئله سنجش اعتبار و نظام تضمین و 
ضمانت صندوق‌هاست. در حال حاضر، برای هر نوع تأمین مالی، باید اعتبار 
اشخاص حقیقی یا حقوقی شناسایی شود. اگرچه در سال‌های اخیر اقداماتی 
برای ایجاد نظام ســنجش اعتبار انجام شده، اما هنوز فراگیر نشده و آحاد 
فعالان اقتصادی را در بر نگرفته اســت. همچنین، نظام تضمین همچنان 
بانک‌محور است و افراد باید برای دریافت ضمانت‌نامه، وثیقه ملکی بسپارند 
که این مسئله باعث افزایش هزینه‌های تأمین مالی می‌شود. در این قانون، 
احکام و ایده‌های مختلفی برای توســعه نظام مالی از طریق اعتبارسنجی و 
سهولت مجوزدهی به مؤسسات مربوطه آمده که می‌تواند تحول‌آفرین باشد. 
یکی از نوآوری‌های این قانون، پیش‌بینی »شورای عالی تأمین مالی کشور« 
به ریاســت وزیر اقتصاد اســت. پیش از این، شورای پول و اعتبار بیشتر بر 
تأمین مالی بانکی تمرکز داشت، اما نیاز به نهادی برای بررسی مسائل کلی 
تأمین مالی کشــور احساس می‌شــد. یکی دیگر از بخش‌های مهم قانون، 

توسعه دامنه وسایل قابل وثیقه‌گذاری است.
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مهدی طغیانی
مجلس اقتصادی  کمیسیون  نایب‌رئیس 

مدیرعامل و عضو هیأت مدیره سبدگردان راستین معتقد است: 

بیشترین احتمال: رشد 100 درصدی شاخص
علی آل‌بویه

ر خبـر‌‌نــگا

بازار سرمایه و  به منظور بررســی وضعیت 
نقش صندوق‌های ســرمایه‌گذاری در جلب 
اعتماد ســهامداران، بــا مدیرعامل و عضو 
انجام دادیم.   هیأت مدیره سبدگردان راســتین، گفت‌وگویی 
از جمله  بازار سرمایه،  از چالش‌های  رمضانعلی ســلمانی‌نژاد 
غیرمنتظره، سخن  نوسانات  و  بی‌اعتمادی سهامداران حقیقی 
گفت. وی بر ضرورت توسعه ابزارهای متنوع سرمایه‌گذاری مانند 
صندوق‌های اهرمی و بخشــی تأکید کرد و نقش سبدگردان‌ها 
در افزایش عمق بازار را برجسته دانست. همچنین با اشاره به 
 FATF پتانسیل رشد صنایع بانکی و بیمه‌ای در صورت تصویب
و توافقات بین‌المللی، به تحلیل چشم‌انداز بازار در سال ۱۴۰۴ 
پرداختند. این مصاحبه با هدف ارائه راهکارهایی برای تقویت 

اعتماد سرمایه‌گذاران و رونق بازار سرمایه انجام شد. 
***

* مهمترین مشکل فعلی بازار سرمایه چیست؟  
بی‌اعتمــادی ســهامداران حقیقی به روند بازار، ناشــی از عدم تحقق 
انتظارات رشــد، نوســانات منفی غیرمنتظره و خــروج نقدینگی در 
زمان‌هایی که انتظار رشــد وجود داشت، اصلی‌ترین مشکل است. این 
وضعیت باعث شده سهامداران به اصطلاح "فول ترسو" شوند و ترجیح 
 دهند ســهام خود را نقد کنند تا نقدینگــی را برای فرصت‌های بعدی 

حفظ کنند.

* دامنه نوســان درصدی به بهبود اعتماد و حجم معاملات 
کمک کرده است؟  

برخی معتقدند که دامنه نوســان ســه درصدی اعتمــاد را بگرداند اما 
حقیقت اینکه شــاید این دامنه درصدی تا حدی اعتماد سرمایه‌گذاران 
را بازگردانده و حجم معاملات را افزایش داده اما هنوز با ســطح اعتماد 
و حجم معاملات سال ۹۸ فاصله داریم. برای رسیدن به اعتماد اساسی، 

حجم معاملات باید به سطح سال ۹۸ و یا حتی بالاتر برسد.

* وضعیت صندوق‌های اهرمی در بازار سرمایه چگونه است؟  

اعتبار دادن به اهرمی‌ها اشکالی ندارد و باید وجود داشته باشد اما باید 
یک ارتباط درستی بین دامنه نوسان و اعتباری که دریافت می‌شود نیز 
وجود داشته باشد. این صندوق‌ها درگیر یک آزمون و خطایی شده‌اند 
که قانو‌نگذار قبل از اینکه ضوابطی را تعیین کند این‌ها شــروع به‌کار 
کرده‌اند و پیش‌بینی در این خصوص نشد. البته که صندوق‌های اهرمی 
پتانسیل خوبی برای افزایش نقدینگی و تحرک بازار دارند، اما به دلیل 
نبود ضوابط مشــخص پیش از فعالیت، دچار آزمون و خطا شــده و با 
مشکلات اعتباری مواجه شدند. تعیین ضوابط دقیق می‌تواند از آسیب 

به پول سرمایه‌گذاران جلوگیری کند.

* جای کدام صندوق در بازار خالی است؟
صندوق پروژه، جســورانه، بازنشســتگی تکمیلــی و ....؛ این صندوق‌ها 
ابزارهــای مفیدی بــرای هدایت منابع به پروژه‌هــای نوآورانه و پربازده 
هستند، اما هنوز به سطح مطلوب فعالان بازار نرسیده‌اند. در سال ۱۴۰۱، 
ورود پول بــه این صندوق‌ها محدود بود، زیــرا نقدینگی را برای مدت 

طولانی قفل می‌کنند و انتظارات درآمدی بالایی دارند.

* سکوهای کرادفاندینگ با سود 45 درصدی خود بر نرخ 

بهره بازار تاثیر گذاشته‌اند؟  
خیر، حجم این صندوق‌ها در مقایســه بــا کل بازار مالی و پولی ناچیز 
اســت و نمی‌تواند نرخ بهره را تحت تاثیر قرار دهد. در واقع، نرخ‌های 
بهره این ســکوها بیشــتر بر اســاس شــرایط کلی اقتصادی تعیین 
می‌شــوند. ورود پول به تأمین مالی جمعــی قاعدتا باعث از بین رفتن 
نقدینگی می‌شــود چراکه ســرمایه افراد نزدیک به یک‌سال غیر قابل 
خروج می‌شــود. انتظار درآمدی بالایی نیز باید از این طرح‌ها داشــت. 
البتــه که حجم کلی کرادفاندینگ‌ها نیز نســبت بــه تأمین مالی کل 
بازار پول بســیار ناچیز اســت و نرخ بهره بین بانکی اســت که بر نرخ 

کرادفاندینگ‌ها تاثیر‌گذار است.

* چه عواملی برای پیشرفت بازار سرمایه ضروری هستند؟  
داشــتن ابزارهای متنوع ســرمایه‌گذاری و تأمین مالی که بتواند انواع 
ذائقه‌های ریســک را پوشش دهد، مهمترین عامل است. سبدگردان‌ها 
بایــد از صندوق‌های مختلف مانند درآمد ثابت، ســهامی و بخشــی 

استفاده کنند تا نیازهای متنوع سرمایه‌گذاران را برآورده کنند.

* وضعیت سبدگردان‌ها در بازار سرمایه چگونه است؟  
مهمترین عامل پیشرفت هر سبدگردانی گسترش ابزارهای سرمایه‌گذاری 
و تأمین مالی اســت. بیش از 120 ســبدگردان در بازار فعال هستند و 
تعداد آن‌ها در حال افزایش است که اگر حجم بازار )کیک تأمین مالی( 
بزرگ نشــود، رقابت بین آن‌ها به تخریــب و کاهش توانمندی‌ها منجر 
می‌شــود. البته باید این را نیز تاکید کنم که افزایــش عمق بازار برای 

فعالیت موثر سبدگردان‌ها ضروری است.

* چگونه می‌توان عمق بازار سرمایه را افزایش داد؟  
با توســعه ابزارهای ســرمایه‌گذاری مانند صندوق‌هــای درآمد ثابت، 
سهامی و بخشــی و همچنین افزایش اعتماد سرمایه‌گذاران از طریق 
شــفافیت و تنظیم مقررات مناسب، می‌توان عمق بازار را تقویت کرد. 
دریافت مجوزهای جدید برای صندوق‌ها نیز به این امر کمک می‌کند.
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با شما هستیم با مهمترین خبرهای اقتصادی بورسی
sedayebourse . i r

f
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شاخص درصدی   100 رشد  احتمال:  ین  بیشتر
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* نقش صندوق‌های سرمایه‌گذاری در صنعت مالی چیست؟  
این صندوق‌ها می‌توانند نقشــی هرچند کوچــک اما موثر در بهبود فضای 
تأمین مالی و صنعت مالــی ایفا کنند. با مدیریت حرفه‌ای دارایی‌ها و ارائه 
گزینه‌های متنوع سرمایه‌گذاری، به جذب نقدینگی و افزایش پایداری بازار 

کمک می‌کنند.

* نظرتان درباره انتخاب مدنی‌زاده برای وزارت اقتصاد چیست؟  
توجــه به تحصیلات آکادمیک و تجربه موفق ایشــان در بازار ایران، دکتر 
مدنــی‌زاده یکی از بهترین گزینه‌ها برای وزارت اقتصاد اســت. برنامه‌های 

ایشان برای بازار سرمایه می‌تواند به رونق بیشتر این بازار منجر شود.
دســتیابی به توافق محدود یا جامع با آمریکا محتمل‌ترین ســناریو است. 
این توافق می‌تواند اعتماد را به بازار ســرمایه بازگرداند و رشــد شاخص‌ها 
را تا پایان ســال رقم بزند. اگر توافقی صورت بگیرد شــاخص تا پایان سال 
100درصد رشــد می‌کند اما اگر توافق با آمریکا انجام نشود، بازار در حال 
حاضر در کف قیمتی است و حداکثر ۲۰ درصد افت ممکن است رخ دهد. با 
این حال، به دلیل پتانسیل رشد و شرایط فعلی، بازار سرمایه همچنان یکی 

از بهترین گزینه‌ها برای سرمایه‌گذاری در سال ۱۴۰۴ است.

* با توجه به رشد بانکی‌ها در آبان، به‌نظر شما این صنعت هم 
هنوز جای رشد دارد؟

بانک‌ها، بیمه‌ها و نیروگاه‌ها به دلیل پتانسیل رشد داخلی و احتمال تصویب 
FATF، از جمله صنایعی هستند که می‌توانند رشد خوبی داشته باشند. این 
 FATF صنایع برای سرمایه‌گذاری خارجی نیز جذاب خواهند بود. تصویب
شــفافیت مالی را افزایش داده و سرمایه‌گذاری خارجی را تسهیل می‌کند. 
این امر می‌تواند به رشد بازار سرمایه، به‌ویژه در صنایع کلیدی مانند بانک 

و بیمه کمک کند. تصویب آن دور از انتظار نیست.

* چه اقداماتی بــرای افزایش اعتماد ســهامداران حقیقی 
پیشنهاد می‌کنید؟  

افزایش شــفافیت در بازار، توســعه ابزارهای متنوع سرمایه‌گذاری، تنظیم 
ضوابط مشــخص برای صندوق‌ها، کاهش نوسانات غیرمنتظره و تسریع در 
صدور مجوزهای جدید برای صندوق‌های ســرمایه‌گذاری از جمله اقدامات 
کلیدی برای اعتمادسازی هستند. همچنین، مدیریت حرفه‌ای توسط افراد 

با تجربه مانند مدنی‌زاده می‌تواند به بهبود شرایط کمک کند.

* وضعیت کلی سبدگردان راستین را شرح دهید.
این سبدگردان عمر زیادی ندارد اما توانسته در همین مدت کم دارایی خوبی 
را به ســمت خود جذب کند و صندوق ســهامی این شــرکت نیز در دست 
راه‌اندازی اســت. همچنین با کمک سازمان می‌تواند صندوق‌های دیگری را 

نیز به سبد خود اضافه کنیم و هیچگونه قصدی برای رقابت ناسالم نداریم.

بانک صادرات گفت‌وگو  مدیرعامــل 
ایران در نشست خبری مدیران ارشد بانک صادرات 
ایران در قالب برنامه »یکشنبه یک‌ناشر« از افزایش 
ســرمایه بانک به مبلغ ۴ همت خبر داد و گفت: در 
۳۱ خردادماه مجمع بانک صادرات برگزار می‌شود 
که سود خوبی در این مجمع تقسیم خواهیم کرد.

محسن سیفی افزود: افتخار داریم که بانک صادرات 
ایران، با ســابقه‌ای درخشان، امروز با ظرفیت‌هایی 
فراتر از تصور در مســیر توســعه بازار ســرمایه و 
اقتصاد ملی گام برمی‌دارد. وی در ادامه به اقدامات 
انجام‌شده طی ۲۰ ماه گذشته اشاره کرد و افزود: در 
این مدت، دو مرحله افزایش سرمایه صورت گرفته 
اســت که هدف از آن صیانت از منافع سهامداران، 
افزایــش بهره‌وری و حمایت از ارزش ســهام بانک 

بوده است.
مدیرعامــل این بانک همچنین از تعامل گســترده 
بانک با بازار ســرمایه سخن گفت و بیان داشت: در 
دو سال اخیر، تلاش کردیم تا منابع و توانمندی‌های 
بانک را به ســمت حمایت از بخش‌های تولیدی و 
تزریق نقدینگی به بازار سرمایه هدایت کنیم و این 

رویکرد همچنان ادامه خواهد داشت.

واگذاری دارایی‌ها
وی در بخش دیگری از ســخنان خود به واگذاری 
دارایی‌ها و شرکت‌های زیرمجموعه بانک اشاره کرد 
و گفت: در سال گذشته، عرضه موفق چند شرکت 
صورت گرفت و در ســال پیــش‌رو نیز برنامه‌هایی 
برای عرضه چند شرکت دیگر در دستور کار داریم.

ســیفی با ابراز امیدواری نســبت به آینــده بازار 
سرمایه، نقش بانک صادرات را در تقویت این بازار 
کلیدی دانســت و تصریح کرد: برنامه‌ریزی شده تا 
با اســتفاده از ظرفیت‌های بازار ســرمایه، به رشد 
اقتصادی کشور و پایداری مالی بانک کمک کنیم.

تقسیم سود بسیار خوب
معــاون مالی بانک صادرات نیز در نشســت خبری 

»یکشنبه یک‌ناشر« گفت: اطلاعیه‌های عرضه اولیه 
در ســال ۱۳۸۸ در سایت کدال منتشر شد. در آن 
سال سود بانک صادرات بالغ بر ۲۵۰۰ میلیارد ریال 
بود که ۲۰۰۰ میلیارد ریال از آن به شــعب ۲۰گانه 
خارج از کشــور اختصاص داشت. در ۳۱ خردادماه 
تقسیم ســود خوبی خواهیم داشت و امیدواریم که 

بتوانیم رضایت سهامداران را جلب کنیم. 
ســیدمجتبی صالحی از افزایش ســرمایه بانک به 
مبلغ ۴ همت خبر داد و اظهار داشــت: این افزایش 
ســرمایه از محل آورده نقدی انجام شــده است و 
موجب تزریق منابع جدید به بدنه بانک خواهد شد. 
وی همچنین با اشــاره به تجدید ارزیابی دارایی‌ها 
به ارزش ۵۷ همت گفــت: بانک مرکزی با تجدید 
ارزیابی دارایی‌های بانک موافقت کرده و اکنون ۷۰ 
همت در حقوق صاحبان سهام باقی‌مانده است که 
می‌توانــد در صورت اجرای فرآیند مولدســازی به 

سود انباشته تبدیل شود.
معــاون مالــی ایــن بانک ادامــه داد: بــا تدوین 
دســتورالعمل جدید کفایت سرمایه و فروش اموال 
مــازاد، بانک صادرات در تلاش اســت تا نســبت 

کفایت ســرمایه خود را بهبود بخشــد. وی افزود: 
هرچند برخی بانک‌ها زودتر وارد فرآیند مولدسازی 
شده‌اند، اما بانک صادرات نیز اقدامات مؤثری انجام 
داده و درخواســت‌های لازم را بــه بانــک مرکزی 

ارسال کرده است.
صالحی در ادامه به ارزش‌گذاری شرکت‌های وابسته 
بانک صادرات اشاره کرد و گفت: در حالی که ارزش 
بازار نماد »وبصادر« حدود ۵۵ همت اســت، ارزش 
شــرکت‌های وابسته نظیر »وســپهر« و »نیشکر« 
بــه ترتیــب ۲۸ و ۵۹ همت برآورد می‌شــود که 
در مجموع از ارزش بازار بانک بیشــتر اســت. این 
موضوع نشــان می‌دهد که بــرای تحلیل دقیق‌تر 
بانک، باید عملکرد و دارایی‌های زیرمجموعه‌ها نیز 
در نظر گرفته شود. وی با اشاره به رشد درآمدهای 
کارمــزدی و عملیاتــی بانــک گفــت: درآمدهای 
کارمزدی بانک نســبت به مدت مشــابه سال قبل 
۶۲ درصد رشد داشته و درآمدهای عملیاتی نیز با 
رشد ۴۴ درصدی همراه بوده که متناسب با افزایش 

دارایی‌های بانک ارزیابی می‌شود.
صالحی بیان کرد: برای اولین بار، سود و زیان واقعی 

شــعبه‌ها محاسبه و ثبت شد. هر شعبه باید از نظر 
تراز نقدینگی و ســودآوری ارزیابی شود. نرخ مؤثر 
تسهیلات در حال حاضر حدود ۲۰.۲ درصد است، 
اما هنوز اســپرد )مارجین سود( مطلوب نیست. به 
همیــن دلیل برنامه‌ریزی برای بهبود تراز نقدینگی 

شعب در دستور کار قرار دارد.
معاون مالی بانک صادرات با اشــاره به سابقه ورود 
بانک صادرات به بازار ســرمایه در ۱۶ ســال پیش 
گفــت: ورود بانک صادرات به بورس در ۱۶ ســال 
پیش، نقطه عطفی در مسیر چابک‌سازی، شفافیت 
و ارتقــای مدیریت بانک بود. امــروز ظرفیت‌های 
بانک صادرات فراتر از آن چیزی اســت که برآورد 
می‌شــود. در دو سال اخیر، با هدایت منابع به بازار 
ســرمایه و تولید کشــور، تعاملات مؤثری با بورس 
تهران داشــته‌ایم. وی افزود: در سال گذشته موفق 
به واگــذاری بخشــی از دارایی‌ها و شــرکت‌های 
زیرمجموعه شدیم و در سال جاری نیز برنامه داریم 

چند شرکت دیگر را عرضه کنیم.
صالحــی گفت: ایــن اقدامات در راســتای تحقق 
الزامات قانــون برنامه هفتم و کاهــش بنگاه‌داری 
بانک‌ها انجام می‌شود. نشست خبری بانک صادرات 
ایران نشان داد که این بانک با اتخاذ رویکردی فعال 
در حوزه ســرمایه‌گذاری، افزایش شفافیت، بهبود 
ساختار ســرمایه و تعامل مؤثر با بازار سرمایه، در 
مسیر تقویت جایگاه خود در نظام بانکی و اقتصادی 

کشور گام برمی‌دارد.

عرضه »گشان« در ۲۵ خرداد
اداره  رئیــس  نشســت،  از  دیگــری  بخــش  در 
ســرمایه‌گذاری بانک صــادرات دربــاره وضعیت 
شرکت پدیده شاندیز )گشان( گفت: با وجود سهم 
۱۵درصدی بانک صادرات در این شرکت، بانک دو 
عضو هیأت‌مدیره در شرکت گشان دارد. مدیرعامل 
گشــان تعیین شــده و عرضه ســهام آن در تاریخ 
۲۵خرداد انجام خواهد شــد. پیگیر فسخ قرارداد با 

شرکت افسانه‌سازان نیز هستیم.

مدیرعامل بانک صادرات در مراسم »یکشنبه یک ناشر« اعلام کرد: 

تقسیم سود بالا در راه است

‌نصف ایران، مشتری قرض‌الحسنه
 مهر ایران می‌شوند

مدیرعامــل بانک مهر ایران خبر داد: بانک‌ قرض‌الحســنه مهر ایران 
آماده جهش از ۲۰ میلیون به ۴۰ میلیون مشتری است.

غلامرضا فتحعلی افزود: موفقیت نخستین بانک قرض‌الحسنه  کشور 

در زمینه افزایش شمار مشــتریان به بیش از ۲۰ میلیون نفر، شمار 
حساب‌های بانکی به بیش از ۳۰ میلیون و همچنین رشد چشمگیر 
تراکنش‌ها، ما را به نقطه‌ای رســاند که باید برای آینده و رشــدهای 
بیشــتر آماده می‌شــدیم. به همیــن خاطر هدف‌گــذاری برای این 
مهاجرت سامانه‌ای انجام شد. فتحعلی با تأکید بر اینکه بانک نیازمند 
سامانه‌ای بود که بتواند همگام با افزایش شمار مشتریان، پاسخگوی 
نیازهای متنوع در حوزه خدمات یکپارچه دیجیتال باشد و با اشاره به 

اجرای برنامه جامع راهبردی بانک در افق ۱۴۰۶ گفت: در چارچوب 
این برنامه، در آینده آماده میزبانی از ۴۰ میلیون مشــتری هستیم. 
وی به برنامه‌ریزی صورت‌گرفته از دو ســال پیش برای مهاجرت به 
ســامانه‌ای نوین اشــاره کرد و گفت: با سامان‌دهی و انتقال هدفمند 
داده‌های مشــتریان با همراهی خود آنان، موفق شــدیم از ســامانه 
بانکداری متمرکز پیشین، به نسخه‌ای جامع‌تر، منعطف‌تر و پایدارتر 

مهاجرت کنیم.
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کشاورزي و دامپروري مگسال

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

کشاورزی و دامپروری مگسالنام شرکت 

تابلوی فرعی بازار اولتابلو

کشاورزی، دامپروری و خدمات وابسته به آنصنعت

کشاورزی و دامپروریگروه

زمگسانماد

1349/07/21تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1349/07/21)بهره‌برداری(

1349/07/21تاریخ ثبت اولیه

14239شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 12 ماهه 1403 نسبت به دوره مشابه سال 1402

ترازنـامــــه

1403/121402/12عنوان قلم

0.00 %0.00 %سرمایه

42.41 %19.34 %جمع دارائی‌های جاری

28.94 %44.92 %جمع دارائی‌های غیرجاری

34.53 %33.68 %جمع کل دارائی‌ها

11.14 %31.20 %جمع بدهی‌های جاری

40.63 %20.81 %جمع بدهی‌های غیر‌جاری

19.08 %27.90 %جمع کل بدهی‌ها

58.79 %40.49 %جمع حقوق صاحبان سهام

  مدیرعامل تپســی در مجمع ســالانه تپسی با 
تاکید براینکه افزایش سرمایه این شرکت به طور حتم باید اتفاق بیفتد، 
گفت: برنامه افزایش ســرمایه دچار وقفه زیادی شد که شرکت را تحت 
تاثیر قرار داد اما افزایش سرمایه دو هزار میلیاردی حتما باید اتفاق بیفتد. 

اگر این اتفاق رخ ندهد، ساختار مالی شرکت دچار چالش می‌شود.
مصطفی سیدحســینی ادامه داد: به نظر می‌رسد تغییر نگاه در سازمان 
بورس در مورد مخارج انتقالی اســت. ســازمان این موضوع را به کمیته 
سوق داده و این مسئله باید حل شود. ما هم پیگیر هستیم و امیدواریم 
ســازمان زودتر اقدامات لازم را انجام بدهد. وی تصریح کرد: درآمدهای 
شــرکت از محل تورم نبوده، بلکه از محل افزایش ســفرها بوده است. 
عملکرد شرکت در سال ۱۴۰۳ با رشد چشمگیر همراه بوده است. درآمد 
عملیاتی با ۱۲۵ درصد افزایش نسبت به سال گذشته به ۱۲ واحد رسید 
که نتیجه بهبود فرآیندهای عملیاتی و افزایش فروش را نشان می‌دهد. با 
این حال، هزینه‌های فروش به دلیل گسترش فعالیت‌ها رشد کرده است.

سید حســینی بیان کرد: افزایش نسبت بدهی‌ها از ۶۰ به ۸۰ درصد به 
دلیل عدم افزایش سرمایه است، زیرا برای تأمین مالی رشد به منابع نیاز 
داشتیم. هنگام عرضه تپسی، تنها سرمایه‌گذاران حرفه‌ای امکان معامله 
داشتند. همچنین دوره استهلاک دارایی‌ها از ۴ به ۳ سال کاهش یافت.

افزایش 125 درصدی درآمد
مدیرعامل این شرکت ضمن اشاره به این نکته که فعالیت‌های شرکت به 
دو بخش اصلی و تکمیلی تقسیم شده است، افزود: سرمایه‌گذاری‌های 
موقتی در ســال گذشته با رعایت اصول حســابداری ثبت شد که به 
رشد ۱۲ درصدی ســود خالص منجر شد. این رشد نسبت به افزایش 
۱۲۵ درصدی درآمد عملیاتی کمتر اســت اما نشــان‌دهنده مدیریت 
محتاطانه و تمرکز بر پایداری مالی اســت. وی درآمد تپسی را در سال 
گذشته، ۴۱۴ میلیارد بیشــتر از سال ۱۴۰۲ اعلام و تصریح کرد: این 

افزایش، ســود ۱۸ درصدی شرکت را در ســال جاری تقریباً دو برابر 
کرده اســت. این رویدادها پیوســته رخ نمی‌دهند. شرکت ما پیچیده 
اســت و نه‌تنها ســود افزایش ‌می‌کند بلکه اعتبار مالیاتی ســال‌های 

گذشته نیز بازیابی می‌شود.سید حسینی همچنین به چشم‌انداز مثبت 
سهام شرکت از منظر سرمایه‌گذاران اشاره و عنوان کرد: بازدهی فراتر 
از انتظار بوده اســت. رشــد درآمدی ۱۲۵ درصدی در ســال گذشته 
ثبت شــد و مقایسه اســفند ۱۴۰۳ با ۱۴۰۲ نشــان‌دهنده رشد سه 
 برابری اســت که عمدتاً از افزایش مقداری )۲.۷ تا ۲.۸ برابر( ناشــی 

شده است.

تپسی گاراژ و الزام فرهنگ‌سازی
مدیرعامل این شــرکت درباره تپســی گاراژ نیز توضیحاتی را ارائه کرد 
و گفت: اولویت ما رفع نیاز رانندگان و ســپس ایجاد پلتفرم اســت. این 
مرحله نیازمند سرمایه‌گذاری و فرهنگ‌سازی است تا مردم به‌جای خرید 
سنتی، از تپسی گاراژ استفاده کنند. افق کوروش نیز از چنین پروژه‌هایی 

حمایت کامل می‌کند.

سازمان چرا اجازه افزایش سرمایه نداد؟
در جریان مجمع عمومی عادی ســالانه تپســی یکی از سهامداران به 
عملکرد ســازمان بورس در عدم تایید افزایش ســرمایه این شــرکت 
اعتراض کرد و از نماینده ســازمان بورس درخواست کرد که سازمان 
بورس در راســتای حمایت از کسب و کارهایی مانند تپسی وارد عمل 
شــده و مشکل را برطرف کندکه نماینده ســازمان بورس در پاسخ به 
مطالبه این ســهامدار گفت: ســازمان در افزایش سرمایه ابهام داشت، 
بنابراین از جامعه حســابداران رسمی اســتعلام کردند که متاسفانه تا 
ایــن لحظه اعلام نظر نکرده‌اند. مطمئنا زمانی که اعلام نظر کنند، این 

موضوع از طریق شرکت اطلاع‌رسانی می‌شود.

مصوبات آخرین مجمع تپسی
در مجمع تپســی به ازای هر ســهم ۸۵ ریال سود تقسیم شد که  این 

میزان تقسیم سود حداقلی  و معادل۱۰درصد بود.

مدیرعامل شرکت پیشگامان فناوری و دانش آرامیس:

درآمدهای »تپسی« سه برابر شد

مدیرعامل پتروشیمی خارک اعلام کرد:

سود 6 همتی »شخارک«
خارک  پتروشیمی  مدیرعامل 
گفت: مجموعه خارک در سال 
گذشته با بیش از یک میلیون 
تن تولید، فروشی معادل ۳۴۲ 
میلیون دلار داشت که منجر 

به درآمد ۱۶.۸ همتی شد و پس از کسر هزینه‌های 
مختلف به ســود خالص ۶.۳ همت رسید که از این 

مقدار ۲.۳ همت سود عملیاتی بود.
کمیل پورضیایی با بیان اســتقلال این شــرکت در 

بحث یوتیلیتی افزود: محصولات پتروشیمی خارک 
نســبت به ســایر رقبا از کیفیت بیشتری برخوردار 
اســت اما طی ۲ سال گذشــته کاهش کیفیت گاز 
موجب شــده تا تولید LPG مجموعه کاهش یابد از 
این رو مذاکراتی با فلات قاره و شرکت ملی نفت در 

راستای پایدار نگه داشتن خوراک داشته‌ایم.
وی به برنامه‌های پیش‌روی شــرکت اشاره و تصریح 
کرد: به دنبال تولید اتانول سنتزی در راستای تکمیل 
زنجیــره ارزش متانول هســتیم همچنین نصب و 
راه‌انداری بویلر ۵۰ تنی با فشار ۱۰۰ بار واحد متانول 
از برنامه‌های شرکت اســت و در ادامه بهینه‌سازی 

مصرفی انرژی نیز از اهداف شرکت خواهد بود.

لوله‌های از کار افتاده
وی در ادامــه اضافه کرد: ابوذر دو خط لوله دارد که 
یکی از آنها حدود هشت ســال گذشته از سرویس 
خارج شــد. لوله‌ای که در ســرویس باقی ماند برای 
انتقال گاز بود اما با توجه به مســدود بودن یکی از 
خطوط، برای انتقال نفت هم از آن استفاده می‌کردند 
که در نهایت باعث فرســایش خط لوله و خروج آن 

از سرویس شد.

خبری از افزایش سرمایه نیست
پورضیایــی درخصوص افزایش ســرمایه نیز گفت: 
باتوجه بــه اینکه ظرفیت تأمین مالی شــرکت بالا 

اســت، فعلًا برنامه‌ای نداریم، اما اگر هنگام پیشبرد 
پروژه نیازی به انجام افزایش ســرمایه بود، بررسی و 

اطلاع‌رسانی می‌کنیم.

تأمین مالی از صندوق توسعه
وی در پایان عنوان کرد: لایسنس پروژه اتانول سنتزی 
تهیه شده و در حال مذاکره با لایسنور هستیم. قرار 
اســت از ظرفیت‌های صندوق توسعه ملی و بانک‎ها 

برای تأمین مالی آن استفاده کنیم. 
در  آخریــن مجمــع عادی ســالانه »شــخارک« 
صورت‌های مالی تصویب و به ازای هر ســهم ۱۰۰۰ 

تومان سود تقسیم شد.

برخی از شـرکت‌ها در آینده نزدیک افزایش سـرمایه را در دسـتور 
کار خـود قـرار دادنـد. در زیـر نـام شـرکت‌هایی که قصـد افزایش 

سـرمایه دارند، آمده اسـت.

»وخاور« 60 درصدی 
بـه  از 7.5  را  بانـک خاورمیانـه در نظـر دارد سـرمایه فعلـی 
12 هـزار میلیـارد تومـان برسـاند. افزایـش سـرمایه ایـن بانک 
از محـل سـود انباشـته بـه منظـور بـرآورده سـاختن الزامـات 
قانونـی بانـک مرکـزی جهت دسـتیابی به سـرمایه معـادل 20 
هـزار میلیـارد تومانـی و بهره‌منـدی از مزایای معافیـت مالیاتی 
اعمـال  احتیاطـی  نسـبت‌های  بهبـود  و  فعالیت‌هـا  توسـعه   ، 

خواهد شد.

»شبندر« 205 درصد
شــرکت پالایشــگاه بندرعباس در نظــر دارد ســرمایه فعلی 
را از 13.4 بــه 40.9 هــزار میلیــارد تومان برســاند. افزایش 
ســرمایه این شــرکت بورســی از محــل اندوخته بــه منظور 
 اصلاح ســاختار مالــی و جلوگیری از خــروج نقدینگی اعمال 

خواهد شد.

»غگلپا« 25 درصد
پگاه گلپایگان درصدد اســت سرمایه فعلی را از 118 به 147.4 
میلیارد تومان برســاند. افزایش سرمایه این شرکت فرابورسی از 
محــل تجدید ارزیابی دارایی‌ها به منظور اصلاح ســاختار مالی 

صرف خواهد شد.

»وآتوس« 69 درصد
توســعه ســرمایه‌گذاری کشــاورزی آریــن توســکا درنظــر 
ــان  ــارد توم ــه 303.5 میلی ــی را از 180 ب ــرمایه فعل دارد س
برســاند. افزایــش ســرمایه ایــن شــرکت حاضــر در تابلــوی زرد 
ــورس از دو محــل آورده نقــدی ســهامداران و  ــازار پایــه فراب ب
ــی اعمــال  ــه منظــور تأمیــن مال ــی دارایی‌هــا ب ــد ارزیاب  تجدی

خواهد شد.

»مارون« 650 درصد 
پتروشـــیمی مـــارون درصـــدد اســـت ســـرمایه فعلـــی را 
ــاند.  ــان برسـ ــارد تومـ ــزار میلیـ ــه 6 هـ ــارد بـ از 800 میلیـ
افزایـــش ســـرمایه ایـــن شـــرکت فرابورســـی از محـــل ســـود 
انباشـــته بـــه منظـــور تأمیـــن منابـــع جهـــت تکمیـــل 
ـــرکت‌های  ـــی ش ـــن مال ـــل، تأمی ـــت تکمی ـــای در دس پروژه‌هـ
 گـــروه و جبـــران بخشـــی از مخـــارج صـــورت گرفتـــه 

صرف خواهد شد.

»تشتاد«:560 درصد
شــرکت اشــتاد ایــران کــه در تابلــوی زرد بــازار پایــه فرابــورس 
حضــور دارد از برنامــه افزایــش ســرمایه 563 درصــدی از 
ــرکت  ــن ش ــر داد. ای ــا خب ــی دارایی‌ه ــد ارزیاب ــل تجدی مح
می‌خواهــد ســرمایه فعلــی را از 90.2 بــه 597.4 میلیــارد 

ــاند.  ــان برس توم

 افزایش سرمایه 25 تا 650 درصدی 
در دستور کار شرکت‌ها

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

www.nadpco.com

 بــررسی روند درآمدی تپسی نشــان می‌دهد این شــرکت در 
زمســتان ۱۴۰۳ نســبت به مدت مشــابه ســال گذشته‌اش 
توانســته است نزدیک به ســه برابر رشد درآمدی را تجربه 
کنــد؛ در حالی که درآمد تپسی در زمســتان ۱۴۰۲ رقم ۳۰۷ 
میلیارد تومان را نشــان می‌دهد، این عدد در زمســتان ۱۴۰۳ 

به ۸۶۷ میلیارد تومان رسیده است.
 همچنیــن ســود عملیــاتی ایــن شــرکت در ســال گذشــته 
رشــدی ۱۰۰درصدی را تجربه کــرده و از ۲۷۹ میلیارد تومان 
 ۱۴۰۳ تومــان در ســال  ۵۵۶ میلیــارد  بــه   ۱۴۰۲ در ســال 
رســیده، در حالی که درآمد عملیاتی رشــدی ۱۲۵درصدی را 

نشان می‌دهد. 
 ســود ناخالص تپسی ۱۱۲ درصد و ســود خالص این شرکت 

۱۵ درصد رشــد را نسبت به سال ۱۴۰۲ داشته است. 

۰ 
۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۳٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۷٬۰۰۰٬۰۰۰ 

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 

۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ ۱۴۰۳ 

ترکیب منابع مالی

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

-۱٬۵۰۰٬۰۰۰  

-۱٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۵۰۰٬۰۰۰  

۰ 

۵۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۵۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ ۱۴۰۳ 

جریان وجه نقد

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

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

وضعیت جریان وجه نقد شرکت
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وه گر واگذاری  برای  »وبملت«  تلاش  سومین 
بانــک ملت پــس از دومین تــاش بی نتیجه بــرای واگــذاری بلوک 
100درصدی ســهام گروه مالی ملت در راســتای قانون رفع موانع تولید 
رقابت‌پذیر و ارتقای نظام مالی، برای ســومین بار سهام این شرکت را به 

مزایده فروش گذاشت.
در این مزایده 12 میلیارد ســهم معادل 100 درصد از ســهام گروه مالی 
ملت به صورت یکجا با ارزش 84.8 هزار میلیارد تومان)بدون تغییر نسبت 
به دو بار قبل( به فروش خواهد رسید. متقاضیان خرید سهام تا پایان وقت 
اداری چهارشــنبه 28 خرداد برای ارائه مدارک شناســایی و معرفی نامه 
معتبر مهلت دارند. جلســه بازگشایی پاکات ساعت 14 شنبه 31 خرداد 
برگزار خواهد شد. "وبملت" پیش از این و در 23 بهمن و 31 اردیبهشت 
ســال گذشته و جاری، بلوک 100 درصدی ســهام گروه مالی ملت را با 
قیمت پایه 84.8 هزار میلیارد تومان به مزایده گذاشــت اما به دلیل عدم 

متقاضی خرید، مزایده بدون دریافت پیشنهاد رسمی به پایان رسید.

خبـــــر

 سرمایه‌گذاری‌آسان‌تر 
ساخت یر  ز و  تولید  مالی  تأمین  قانون  با 

 ادامه از صفحه 9

تاکنون صرفاً از وثایق ملکی و آن هم با دشواری زیاد در آزادسازی استفاده 
می‌شــد، اما در این قانون، هر آنچه ارزشمند باشد می‌تواند به‌عنوان وثیقه 
پذیرفته شــود. به‌عنوان نمونه، در حوزه واردات اتوبوس، برخی شــرکت‌ها 
مایــل بودند اتوبوس‌های موجود خود را حتی به نصف قیمت کارشناســی 
به‌عنــوان وثیقه بگذارند، اما این امکان فراهم نبــود و آن‌ها مجبور به ارائه 
وثایق ملکی شــدند که با اجرای این قانون، این مشکلات می‌تواند برطرف 
شــود. در بخش بازار سرمایه، با توجه به اینکه قبلًا اقدامات مناسبی انجام 
شــده بود، در این قانون بیشتر بر ایجاد مشوق‌هایی برای شرکت‌های فعال 
تأکید شده است. از جمله مشــوق‌هایی برای شرکت‌هایی که سود خود را 
صرف سرمایه‌گذاری کنند و از معافیت‌هایی بهره‌مند شوند؛ این مشوق‌ها در 
سال جاری نیز نتایج خوبی داشته است. یکی از نوآوری‌های دیگر، موضوع 
بسته‌های ســرمایه‌گذاری بدون نام منطقه‌ای است. در کشور ظرفیت‌های 
مختلفی برای سرمایه‌گذاری وجود دارد که با کمک سازمان سرمایه‌گذاری و 
کمک‌های اقتصادی و فنی ایران، استانداری‌ها و اتاق‌های بازرگانی استان‌ها 
شناســایی شــده و با اخذ مجوزها آماده معرفی به سرمایه‌گذاران می‌شود. 
در بخــش پایانی این قانون، برای اولین بار موضوع مولدســازی به شــکل 
قانونی وارد شده است؛ دولت اجازه یافته با مشارکت بخش خصوصی برای 
سرمایه‌گذاری در پروژه‌های دولتی وارد عمل شود. البته ما همچنان نیازمند 
لایحه مشارکت عمومی-خصوصی و تکمیل قواعد مربوطه هستیم، اما این 
قانون گامی رو به جلو محســوب می‌شــود. این قانون در حال اجرا اســت 
و اصلاحــات آن نباید به معنای نقص اولیه تلقی شــود، بلکه باید به‌عنوان 

گام‌های تکمیلی در جهت بهبود و تقویت آن در نظر گرفته شود.

یادداشت

 رئیس سازمان بورس و اوراق 
بهادار گفت: دوشنبه هفته‌گذشته بازار بسیارخوب 
آغاز شــد. در پیش‌گشایش، میزان تقاضا تقریباً دو 
برابر عرضه بود. روند فزونی تقاضا تا حدود ســاعت 
۹:۳۰ هم ادامه داشت، اما ناگهان خبری از شورای 
رقابت مبنی بر اینکــه قیمت خودرو نباید افزایش 

یابد منتشر شد.
حجت‌اله صیدی افزود: یک خبر غیررســمی دیگر 
مبنی براینکــه فلان مقام گفته خودروها در بورس 
کالا عرضه نخواهند شد و همین موضوع باعث شد 
که شاخص کاملًا بازگردد و روند بازار معکوس شود.
وی تصریح کرد: ما باید سهم اوراق خصوصی، اوراق 
تولیدی و مشــابه آن را به ۵۰ درصد برســانیم. در 
حال حاضر نســبت اوراق تقریباً ۱۳ به ۸۷ اســت؛ 
یعنــی تنها ۱۳ درصد متعلق بــه بخش خصوصی 
است و ۸۷ درصد به تأمین مخارج دولت اختصاص 
دارد.صیــدی بیان کــرد: بازار ســرمایه ذی‌نفعان 
مختلفی دارد که بعضاً دارای تضاد منافع هســتند 
و همین موضوع، پیچیدگی تصمیم‌گیری‌ها در این 

بازار را بیشتر می‌کند.
وی عنوان کرد: در جلســه‌ای که با مسئولان دولتی 

برگزار شد که اختصاصی برای بازار سرمایه 
بود، چند درخواســت مشخص از پزشکیان 
داشتم که خوشبختانه برخی را انجام دادند 
و حمایــت کردند. البته برخی مســائل به 

‌صورت هم‌زمان باید پیش برود.

تسهیل پذیرش شرکت‌های جدید
صیدی درمورد تســهیل ورود شــرکت‌هابه بورس، 
گفت: در این زمینه برنامــه داریم. برای عرضه‌های 
اولیه هم کاملًا آماده‌ایم و از آن استقبال می‌کنیم. در 
حال حاضر، بازار سرمایه ما تقریباً یک چهارم تولید 
ناخالص داخلی کشور را تشکیل می‌دهد. وی افزود: 
یکی از مسائل مهم، بهبود سودآوری شرکت‌هاست. 
بسیاری از شرکت‌های بورسی هزینه‌ای معادل دو تا 
ســه برابر ارزش بازارشان برای ایجاد شرکتی مشابه 
نیاز دارند ولی چون سودآوری پایین دارند، ارزش بازار 

آن‌ها کمتر است. 
رئیس این سازمان ادامه داد: برای مثال شرکتی برای 
تأســیس نیاز به ۵ هزار میلیارد تومان دارد ولی بازار 
فقط ۳ هزار میلیارد تومان برای آن ارزش قائل است. 
دلیل این موضوع، پایین بودن ســودآوری است که 

بعضاً باعث زیان انباشته هم شده است. اگر 
شــرکت‌ها عملکرد خود را بهبود ببخشند 
و شفاف‌سازی بیشتری انجام شود، همین 
شرکت‌های فعلی هم می‌توانند چند برابر 

ارزش پیدا کنند.

حضور نهادهای مالی به‌عنوان سهامداران 
بورس بین‌الملل

رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار گفت: در مسیر 
راه‌اندازی بورس بین‌الملل، ۳ موضوع کلیدی مرتبط 
با این پــروژه، بدون مانع اســت.حجت‌اله صیدی، 
ضمن اعــام آمادگی شــرکت مدیریــت فناوری 
بــورس و ســپرده‌گذاری مرکزی برای پشــتیبانی 
از زیرســاخت‌های معاملاتــی و تســویه، افــزود: 
زیرســاخت‌های فنی مورد نیاز بــرای آغاز فعالیت 
بــورس بین‌الملل تا حد زیادی آماده شــده و تنها 
موضوع باقی‌مانده، فراهم شــدن شرایط معاملات و 

عرضه رسمی در چارچوب آیین‌نامه مصوب است.
وی با تاکید بر ساختار حرفه‌ای سهامداری در ترکیب 
بــورس بین‌الملل تصریح کرد: تجربــه بین‌المللی و 
داخلی نشــان می‌دهد حضور نهادهای مالی به‌جای 

شــرکت‌های تولیــدی یا تجــاری، برای ســاختار 
سهامداری بورس مناســب‌تر و پایدارتر است. ورود 
نهادهایــی غیرمالی در بلندمــدت می‌تواند عملکرد 
بورس را دچار اختلال کند.صیدی با اشاره به این‌که 
ســهامداری در بورس بین‌الملل نباید در اختیار یک 
فرد یا نهاد عمده قرار گیرد، افزود: ترکیب سهامداران 
این بورس باید به‌گونه‌ای باشد که هیچ نهاد یا فردی 
نقش غالب و تصمیم‌گیر نداشــته باشد. تجربه‌های 
موفق مبتنی بر توزیع مناسب مالکیت بین نهادهای 
مالی اســت. رئیس این ســازمان همچنیــن درباره 
ســهامداران خارجی توضیحاتی را ارائه کرد و گفت: 
حضور سرمایه‌گذاران خارجی در ترکیب سهامداری 
بورس بین‌الملل، در صورت برخــورداری از ماهیت 
نهاد مالی، مورد استقبال است. این حضور باید با نگاه 
حرفه‌ای، بلندمدت و مطابق با قوانین و ساختارهای 
مالی کشــور باشد.وی توضیح داد: ســازمان بورس 
آمادگی دارد با بررسی دقیق سهامداران پیشنهادی، 
به‌ویژه از میــان نهادهای مالی داخلــی و خارجی، 
ترکیب ســهامداری را به گونه‌ای ساماندهی کند که 
ضمن حفظ پایداری و کنترل حرفه‌ای، امکان توسعه 

پایدار بورس بین‌الملل نیز فراهم شود.

 مدیرعامل شرکت فولاد غدیر ایرانیان:

»فغدیر«  رکورد تولید را شکست
مدیرعامل شــرکت فولاد غدیر ایرانیان، گفت: شــرکت در سال ۱۴۰۳ 
توانسته است رکورد تولید ماهانه آهن اسفنجی را به ثبت برساند، حتی 
با وجود محدودیت‌هایی در تأمین انــرژی. تولید با حداکثر ظرفیت در 

کارخانه احیای مستقیم انجام شده است.
احمد صادقیان افزود: تعمیرات اساسی در واحد احیای مستقیم با زمان 
کمتری از رکوردهای قبلی انجام شده و نیروگاه پراکنده برای تأمین برق 
واحد احیای مســتقیم به بهره‌برداری رسید.همچنین، در زمینه فروش، 
شــرکت به عنوان فروشنده برتر آهن اســفنجی در بورس کالا در سال 

۱۴۰۳ شناخته شده است.
وی تصریــح کرد: حجم تأمین کنســانتره در کارخانه به ۹ هزار تن در 
روز رســید که این میزان تثبیت شده است. برای تولید در سطح اسمی، 
نیاز به تأمین خوراک کنســانتره به میزان ۱۰ هزار تن در روز است. این 
برنامه‌ریزی با در نظر گرفتن رزروی برای پیش‌بینی اتفاقات غیرمنتظره 

انجام شده است.
صادقیان بیان کرد: تغییرات اساسی در ساختار شرکت به منظور انتقال 

از یــک کارخانه به دو کارخانه صورت گرفته اســت که این امر نیاز به 
اصلاحات در بخش‌های بازرگانی و عملیاتی داشــته اســت. در راستای 
افزایــش نیروی انســانی، حدود ۳۰۰ نیروی جدید جذب شــده‌اند که 
باعث افزایش قابل توجه هزینه‌ها شــده است. پیش‌بینی می‌شود برای 

گندله‌سازی، حدود ۵۰۰ نیروی دیگر مورد نیاز باشد.
وی ادامه داد: یکــی از بزرگترین افزایش‌ها در هزینه‌ها به حق عضویت 

اتاق بازرگانی و انتقال سند ساختمان‌های کارخانه مربوط می‌شود.
مدیرعامل این شــرکت همچنین در رابطه با نرخ گاز افزود: نرخ گاز در 

ســال جاری ۱۱۲۰۰ تومان و با تعدیل به ۱۳ هزار تومان محاسبه شده 
است. با توجه به چالش‌های صنعت از جمله ناترازی انرژی، در تولید آهن 
اسفنجی زیان داریم و تنها بخش سودده در زنجیره، بخش گندله‌سازی 

است. نرخ استهلاک نیز حدود ۱۰ درصد خواهد بود.
وی بیــان کرد: یکی از چالش‌های اصلی صنعت در حال حاضر، افزایش 
نرخ نهاده‌هاست. به‌طوری که در محاسبات فعلی، بهای تمام‌شده هر تن 
آهن اســفنجی به حدود ۱۴ میلیون و ۸۰۰ هزار تومان رسیده است. در 
حالی که شرکت در ۶ ماه گذشته، هر تن را با نرخ میانگین ۱۶ میلیون 
تومان به فروش رسانده است. این وضعیت نشان‌دهنده وارد شدن شرکت 

به حاشیه زیان است.
صادقیــان در ادامــه تصریح کــرد: در زنجیره تولید، تنها بخشــی که 
همچنان حاشیه سود )هرچند اندک( دارد، بخش گندله‌سازی است که 
خوشبختانه طبق برآوردها، برای شرکت سودآور بوده است. با این حال، 
نرخ گاز نامناســب و هزینه‌های استهلاک همچنان بر سودآوری شرکت 

فشار وارد می‌کنند.
در پایان مجمع به ازای هر ســهم معادل ۳۸ تومان ســود تقسیم شد. 
همچنین مبلغ ۸ میلیارد تومان برای مســئولیت‌های اجتماعی در نظر 

گرفته شد.

معاون نظارت بر بورس‌ها 
و ناشــران سازمان بورس 
گفت: تأمین مالی جمعی، 
ابزارهای  از  یکی  به‌عنوان 
مشــارکت‌محور،  و  نوین 

ظرفیتــی ارزشــمند بــرای تکمیــل زنجیره 
تأمین مالــی در اقتصاد ملی ایجــاد کرده که 
می‌توانــد بخش مهمی از تقاضــای موجود در 
بازار تأمین مالی را به‌ویــژه در مقیاس خرد و 
متوسط پوشــش دهد. در بسیاری از کشورها، 
مدل‌هایی برای جذب منابع مردمی در اجرای 
پروژه‌های اقتصادی شــکل گرفته که یا دولت 
امکان ورود مســتقیم به آن‌هــا را ندارد، یا در 
 )Startups( حوزه کســب‌وکارهای نوپا و نوآور

فعال هستند. 
حمید یــاری افزود: این مدل‌هــا که ابتدا در 
حوزه‌های اجتماعی و خیریه‌ای مورد استفاده 
قرار می‌گرفتند، اکنون به ابزارهای رســمی و 
مهم تأمین مالی در کشــورهای توسعه‌یافته 
تبدیل شــده‌اند. در ایران، تأمین مالی سنتی 
عمدتــاً بر پایه منابع بانکی و پس‏‌انداز محدود 
خانوادگی یا روش‌‏های سنتی نامشروع شکل 

می‌گرفت اما در ســال‌های اخیر، با توســعه 
زیرســاخت‌های لازم در بازار سرمایه، تأمین 
مالی جمعی به‌عنوان یک مســیر رســمی و 
شفاف جایگاه خود را پیدا کرده است. به‌ویژه 
در سال گذشته، شــاهد استقبال چشمگیری 
از ایــن ابزار در بــازار بوده‌ایم و بســیاری از 
کســب‌‏وکارها از این مسیر، منابع مالی لازم را 
جذب کرده‌ و توسعه یافته‏‌اند. بانک اطلاعاتی 
پروژه‌های تأمین مالی شــده در بستر تأمین 
مالــی جمعــی، یک منبــع ارزشــمند برای 
الگوبرداری کارآفرینان و صاحبان ایده است. 

وی تصریــح کرد: بســیاری از طرح‌هایی که 
امروز در حال اجرا هســتند، بــه نتایج قابل 
قبولی دست یافته‌اند و مدل کسب‌وکار آن‌ها 
نیز از پایداری و ســودآوری برخوردار است و 
یک منبــع کتابخانه‏‌ای بــه‌‏روز و عظیم برای 
افرادی است که به‌‏دنبال ایجاد یک کسب‌‏وکار 
جدید هســتند. در بررســی‌های انجام شده، 
مشــاهده می‌‏شود که بســیاری از این ایده‌ها 
توانسته‌اند به نتایج ملموس و موفقیت‌آمیزی 
دست یابند. این موضوع نشان می‌دهد نه تنها 
فرصت‌های مناسبی برای سرمایه‌گذاری ایجاد 

شده، بلکه ساختار کسب‌وکار نیز از پایداری و 
سودآوری لازم برخوردار بوده است.

یــاری افزود: یکــی از دغدغه‌هــای جدی در 
مســیر توســعه تأمین مالی جمعی، ریســک 
نکول پروژه‌ها اســت. با افزایش تعداد طرح‌ها 
و مشــارکت‌کنندگان، احتمــال بــروز نکول 
نیز افزایــش می‌یابد. بنابراین ضروری اســت 
شــاخص‌های نکول به‌صورت دوره‌ای با ســایر 
بازارهای مالی مقایســه شــده و بــا طراحی 
سازوکارهای مؤثر، این ریسک به‌صورت فعالانه 
مدیریت شود. توسعه بازار ثانویه برای طرح‌های 
تأمین مالی جمعی، طراحی ابزارهای پوشــش 
ریسک و تســهیل فرآیندهای ارزیابی و افشا، 
از جمله پیش‌نیازهای توســعه پایدار این ابزار 
است. امید می‌رود با سیاست‌گذاری‌های دقیق 
و مناســب، این دغدغه‌ها نیز برطرف شــوند. 
تأمین مالی جمعی، از منظر سازمان بورس یک 
ابزار اســتراتژیک و آینده‌دار محسوب می‌شود 
و ســازمان به این حوزه به‌عنوان یکی از ارکان 
اصلی نظام تأمین مالی در کشور نگاه می‌کند و 
حمایت از توسعه حرفه‌ای آن را به‌صورت ویژه 

در دستور کار قرار داده است.

کرادفاندینگ؛ ابزاری نوین در زنجیره تأمین مالی 
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شــرکت کرمان موتور در نظر دارد بلوک 
۲۷.۳۲ درصدی ســهام ســرمایه‌گذاری 
آرمان گســتر پاریز را به صورت یکجا و 
نقد در بازار دوم معامــات فرابورس به 

فروش برساند. 
همچنین مقرر شــده بیش از ۱.۳ میلیارد ســهم "خکرمان" 
شــنبه ۷ تیر از طریق کارگزاری توسعه معاملات کیان عرضه 
شود. در این واگذاری قیمت پایه هر سهم به قیمت پایانی روز 
قبل از عرضه تعیین شده است. درحال حاضر قیمت هر سهم 

این شرکت 504 تومان است.

 کرمان موتور فروشنده بلوک
 27.3 درصدی »خکرمان« شد

به‌تازگی  زهراوی  داروســازی  شــرکت 
اعلام کرده اســت که درخواست افزایش 
سرمایه‌اش را به ثبت رسانده است. نکته 
قابــل توجه اینکه افزایش ســرمایه این 
شــرکت در محدوده 300 درصد است 

که  از مبلــغ ۳۲۰.۴ میلیارد تومان به ‌مبلغ ۱۰۶۳.۳ میلیارد 
تومان انجام شد. همچنین محل افزایش سرمایه این شرکت، 
مازاد تجدید ارزیابی دارایی‌ها به مبلغ ۷۴۳ میلیارد تومان بوده 
اســت. ضمن اینکه زمان ثبت آن نیز در تاریخ 19 خرداد در 

مرجع ثبت شرکت‌ها بوده است.

افزایش سرمایه 300 درصدی 
»دزهراوی« 

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار:

خبر غیر رسمی روند را معکوس کرد

»وتجارت« حامی صنعت پتروشیمی
مدیرعامــل بانک تجارت گفت: این بانک با ســابقه 
طولانی در تأمین مالی صنعت پتروشیمی، آماده است 
تا با ارائه راهکارهای نوین مالی، به تســریع پیشرفت 

پروژه‌های این مجموعه کمک کند.
هادی اخلاقی فیض‌آثار با تأکید بر اهمیت حمایت از 

صنعت استراتژیک و صادرات محور پتروشیمی کشور افزود: بانک تجارت 
آماده است تا با ارائه ابزارهای مالی نوین، از پروژه‌های توسعه‌ای این صنعت 
حمایت کند تا تولید پایدار و صادرات محصولات پتروشــیمی به بازارهای 

جهانی تقویت شود. وی با اشاره به نقش کلیدی انرژی‌های پاک در توسعه 
فعالیت‌های شــرکت‌های پتروشــیمی تصریح کرد: حمایت از پروژه‌های 
انرژی تجدیدپذیر نه‌تنها به کاهش وابستگی به سوخت‌های فسیلی کمک 
می‌کند، بلکه آثار ملی مثبتی از جمله کاهش آلودگی‌های زیست‌محیطی، 
ایجاد اشــتغال پایدار و تقویت خودکفایی انرژی در سطح کشور به دنبال 
دارد. اخلاقی فیض آثار با بیان اینکه بانک تجارت با ارائه خدمات مبتنی بر 
چرخه زنجیره ارزش و زنجیره تولید، از توسعه و رشد این صنعت حمایت 
می‌کنــد، افزود: تقویت پیوندهای مالی بین بانک تجارت و شــرکت‌های 
پتروشیمی گامی مؤثر در راستای پشتیبانی از اقتصاد ملی و ارتقای جایگاه 

ایران در صادرات محصولات پتروشیمی به شمار می‌رود.
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دوج‌کوین هولدرهای  افزایش 
داده‌های آنچین نشان می‌دهد، تعداد کاربران دوج‌کوین به حدود ۸ میلیون 
نفر رسیده است. بر این اساس، دوج‌کوین از نظر تعداد کل هولدرها، چندین 
کوین برتر را پشت سر گذاشته است. شرکت تحلیلی آنچین سنتیمنت در 
پستی در پلتفرم X، نحوه مقایسه کوین‌های برتر مختلف در بخش ارزهای 
دیجیتال را با یکدیگر از نظر تعداد کل هولدرها به اشــتراک گذاشته است. 
تعداد کل هولدرها به این شاخص اشاره دارد که تعداد کل آدرس‌هایی را که 
موجودی غیر صفر در یک شبکه مشخص دارند، اندازه‌گیری می‌کند. وقتی 
مقدار این معیار افزایش می‌یابد، می‌تواند دلایل مختلفی داشته باشد. ورود 
سرمایه‌گذاران جدید به شبکه و بازگشــت سرمایه‌گذاران قدیمی که قبلًا 
ارزهای خود را فروخته بودند، هر دو منجر به افزایش این شاخص می‌شوند.

بلاکچین با  دوبی  املاک  بازار  جهش 
بازار املاک دوبی به کمک فناوری بلاکچین و توکنیزه کردن دارایی‌های خود 
توانست در ماه می رکورد باورنکردنی را به ثبت برساند. آمارها نشان می‌دهد 
که بازار املاک دوبی در ماه گذشته میلادی با ثبت بیش از 18 میلیارد دلار 
فروش رشدی 44 درصدی نسبت به سال گذشته داشته است. افزایش حجم 
و تعداد معاملات نشان‌دهنده افزایش اعتماد سرمایه‌گذاران و آمادگی بالقوه 
برای توکنیزه کردن املاک است. این عملکرد در بحبوحه شتاب گرفتن روند 
توکنیزه کردن املاک و مستغلات رخ می‌دهد که بازار را برای سرمایه‌گذاران 

بیشتر باز می‌کند و پویایی مالکیت املاک را تغییر می‌دهد.

راه‌اندازی توکن 4 میلیارد دلاری
پلتفرم پامپ.فان بــرای راه‌اندازی یکی از جنجالی‌ترین توکن‌های ســال 
 آماده می‌شــود؛ توکن PUMP که ارزش‌گذاری اولیه آن به ۴ میلیارد دلار 
رسیده اســت. این پلتفرم که به‌عنوان لانچ‌پد میم‌کوین‌ها در اکوسیستم 
ســولانا فعالیت می‌کند، اکنون با گمانه‌زنی‌هــا و انتظارات فراوان روبه‌رو 
اســت. با وجود ســکوت رســمی، برخی تغییرات در نمادهای معاملاتی 
صرافی‌هایــی چون بایننس و بای‌بیت به‌عنوان نشــانه‌ای از نزدیک بودن 
عرضه توکن PUMP تلقی شده‌اند. این تغییرات باعث افزایش هیجان در 
میان کاربران شــده، اما نگرانی‌ها نیز کم نیست. برخی از کاربران پلتفرم 
می‌گوینــد پس از اعلام خبر عرضه این توکن، ۶۰ درصد از تریدرها ضرر 
کرده‌اند. همچنین انتقادهایی نســبت به مدل تقسیم درآمد پامپ.فان و 

فعالیت ربات‌ها در آن مطرح شده است.

بلک‌راک بیت‌کوین   ETF یخی صندوق  تار رکورد 
صندوق ETF بیت‌‌کوین شــرکت بلک‌راک موفق شد در کمتر از یک سال، 
رکورد تاریخی جدیدی را به ثبت برســاند و از بسیاری از صندوق‌های طلا 
پیشــی بگیرد. بر اساس داده‌های منتشرشــده، صندوق بلک‌راک با خرید 
۳۰۰۵ واحــد بیت‌کویــن بــه ارزش تقریبی ۳۳۶ میلیــون دلار، مجموع 
دارایی‌های تحت مدیریت خود را به 72.7 میلیارد دلار رساند. این صندوق 
اکنون مالک 662 هزار و 571 واحد بیت‌کوین اســت و قیمت هر سهم آن 
نیز به اوج تاریخی ۶۳ دلار رسیده است. تحلیلگران رشد سریع این صندوق 

را نشانه‌ای از پذیرش روزافزون بیت‌کوین در وال‌استریت می‌دانند.

ترامپ خانواده  جدید  استیبل‌کوین 
شــرکت ورلد لیبرتی فایننشــال که توســط خانواده دونالد ترامپ حمایت 
می‌شود، قصد دارد اســتیبل‌کوین USD1 را در شبکه ترون راه‌اندازی کند. 
پیش از این، استیبل کوین USD1 در شبکه‌های اتریوم و بی‌ان‌بی اسمارت 
چین )BNB Smart Chain( راه‌اندازی شده بود و حالا قرار است به شبکه 
ترون نیز اضافه شــود. انتظار می‌رود این خبر تاثیر مثبتی بر قیمت ارز ترون 
داشته باشد. این استیبل کوین به دلیل پشتیبانی از دلار آمریکا، مشابه تتر 

عمل می‌کند و ارزش آن همیشه معادل یک دلار آمریکا خواهد بود.

هایپرلیکویید رکوردزنی 
ارز دیجیتال هایپرلیکوییــد )HYPE( رکورد تاریخی جدیدی را ثبت کرد و 
قیمت آن به مرز ۴۳ دلار رســید. این جهش نشــان‌دهنده افزایش تقاضای 
ســرمایه‌گذاران و به ویژه فعالیت چشمگیر نهنگ‌هاست که نقشی کلیدی 
در این روند صعودی داشــته‌اند. همچنین، رشــد همزمان حجم معاملات و 
دارایی‌های درگیر در بازار مشتقات هایپرلیکویید، نشانه‌ای از علاقه‌مندی قوی 
به این پروژه، هم از ســوی معامله‌گران خرد و هم نهادهای بزرگ اســت. در 
هفته‌های اخیر، هایپرلیکویید به عنوان یک پلتفرم لایه اول در حوزه دیفای 
جایگاه خود را تثبیت کرده و با رشد چشمگیر ارزش کل دارایی‌های قفل‌شده 
در آن به بیش از ۱.۷۳ میلیارد دلار، اعتماد سرمایه‌گذاران را جلب کرده است.

سولانا ETFهای  تایید  احتمال 
اخبار حکایت از آن دارند که کمیســیون بــورس و اوراق بهادار آمریکا، از 
صادرکنندگان احتمالی ‌ETFهای ســولانا درخواســت کــرده تا فرم‌های 
S-1 خود را ظرف ۳۰ روز آینده به‌روزرســانی کننــد. این اقدام می‌تواند 
نشــان‌دهنده تمایل این نهاد به تأیید این محصولات باشد. انتشار این خبر 
باعث شد قیمت سولانا اندکی افزایش یابد و جامعه پلتفرم پیش‌بینی پالی 
مارکت نیز نســبت به تأییــد این ETF در ماه جــولای )تیر(، خوش‌بینی 

چشمگیری پیدا کند.

خوزستان در  غیرمجاز  ماینرهای  امحای 
مدیرعامل شــرکت توزیع نیروی برق استان خوزستان اعلام کرد که حدود 
۴هزار دستگاه ماینر غیرمجاز رمزارز در این استان امحاء شده است. به گفته 
علی خدری، این اقدام در چهار مرحله و با همکاری ســازمان جمع‌آوری و 
فروش اموال تملیکی اســتان صورت گرفته اســت. وی گفت از آغاز طرح 
شناســایی مراکز غیرمجاز، ۹۴۰ مرکز در سطح استان شناسایی شده که 
از این تعداد، مجموعاً ۹۸۳۰ دســتگاه ماینر کشف و ضبط شده است. این 
عملیات بــا همکاری نهادهای قضایی و انتظامی و بر اســاس گزارش‌های 
مردمی انجام شــده اســت. او دلیل این اقدامات را تأثیر فعالیت ماینرها بر 
شــبکه برق عنوان کرد. مصرف بالای برق این دســتگاه‌ها باعث ناپایداری 
در شــبکه و ناترازی در تولید و مصرف می‌شود که می‌تواند به قطعی برق، 

به‌ویژه در ساعات اوج مصرف، منجر شود. 

اخبار رمز‌ارزها برای سال 2025 معرفی شدند؛

بهترین‌ صرافی‌های کریپتوکارنسی برای تازه‌کاران

 )OpenAI چت‌بات هوش مصنوعــی( ChatGPT چت‌بــات
پیش‌بینی کرده سال خوبی پیش روی بازار کریپتوکارنسی است. افزایش 
اخیــر قیمت بیت‌کوین به 111 هــزار و 814 دلار در روز 22 می )اول 
خرداد( آتش هیجــان بازار را برانگیخت و از احتمال آغاز دوره جدیدی 
برای ارزهای دیجیتال خبر داد. برخی نیز معتقدند که ما در آستانه عصر 

طلایی کریپتوها قرار داریم.
بر این اســاس، ChatGPT چند آلت‌کوین پیشرو را که انتظار می‌رود 
شــتاب صعودی چشمگیری داشــته باشــند، معرفی کرده است. این 
پیش‌بینی را مجموعه‌ای از شاخص‌های تکنیکال، اصول بنیادی محکم، 
پیشرفت مداوم صنعت از دیجیتال و روندهای غالب اقتصاد کلان حمایت 
می‌کنند. در اینجا پیش‌بینی این چت‌بات درباره قیمت اتریوم، کاردانو و 

سویی تا پایان سال 2025 را مرور می‌کنیم.
اتریوم همچنان یکی از ســتون‌های بنیادین بخش بلاکچین به شمار 

مــی‌رود. از زمــان راه‌اندازی در ســال 2015، اتریوم بــه دومین ارز 
دیجیتال قدرتمند بازار تبدیل شــده و ارزش بازار آن از 335 میلیارد 
دلار فراتر رفته اســت. قدرت اصلی این رمزارز در عملکرد قوی قرارداد 
هوشــمند آن نهفته اســت که ستون فقرات اکوسیســتم تامین مالی 
غیرمتمرکز )DeFi( را شــکل می‌دهد. در حــال حاضر قیمت اتریوم 
بــه بیش از 2700 دلار رســیده و ChatGPT پیش‌بینی می‌کند که 
قبل از پایان ســال 2025 تا سطح 10 هزار دلار افزایش خواهد یافت. 
 این پیش‌بینی خوش‌بینانه از تایید و پشــتیبانی فاکتورهای متعددی 

برخوردار است.
کاردانــو به عنوان دهمیــن رمزارز بزرگ جهان بــا ارزش بازار بیش از 
25.7 میلیــارد دلار و قیمت 0.71 دلار مدتی اســت دوباره مورد توجه 

سرمایه‌گذاران قرار گرفته است که علت آن تا حدی سیاست‌های دولت 
آمریکاست. وقتی دونالد ترامپ، رئیس جمهور آمریکا پیشنهاد گنجاندن 
کاردانو در ذخیره ملی کریپتوها را مطرح کرد، این رمزارز بیش از پیش 
در کانون توجهات قرار گرفت. بر این اســاس پیش‌بینی شده که قیمت 
کاردانو قبل از پایان ســال با شکستن سطح مقاومت 1.1 دلار تا سطح 

1.5 دلار افزایش خواهد یافت.
»ســویی« یکی دیگر از آلت‌کوین‌های جذاب بازار اســت. این رمزارز به 
گونه‌ای خود را در بستر بلاکچین جا داده که انتظار می‌رود از اتریوم نیز 
پیشی بگیرد. گرچه به دلیل قابلیت‌های متنوع، به این رمزارز لقب »قاتل 
اتریوم« را داده‌اند اما مزیت اصلی »ســویی« سرعت بالای تراکنش آن 
است. در حال حاضر، این رمزارز با قیمت 3.5 دلار و ارزش بازار بیش از 
11.8 میلیارد دلار در رتبه 12 بازار کریپتو جای گرفته است و پیش‌بینی 

می‌شود تا پایان سال به مرز 5 دلار برسد.

پیش‌بینی قیمت با هوش مصنوعی

صرافــی کریپتوکارنســی یــا ارز 
دیجیتال )DCE( به کســب‌وکاری 
مشــتریان  به  که  می‌شــود  گفته 
امکان می‌دهد تا ارزهای دیجیتال را با دارایی‌های 
دیگر همچون پول رایج یا ســایر ارزهای دیجیتال 
مبادلــه و معامله کنند. بر پایــه آخرین آمارها، در 
حال حاضر 821 صرافی رمزارز در سراســر جهان 
فعالیت می‌کنند. با وجود حوزه فعالیت یکســان و 
شــباهت‌های بنیادین، هر یــک از این صرافی‌های 
فعال در حوزه کریپتوکارنســی دارایی ویژگی‌ها و 
خدمات خاصی هستند. به گفته کارشناسان، فضای 
پلتفرم‌هــای معاملاتی  با کمبود  کریپتوکارنســی 
روبه‌رو نیســت، اما بیشــتر پلتفرم‌های موجود که 
گویی از یک الگوی یکسان کپی شده‌اند، ویژگی‌ها 
و خدمات یکســان بــا کمترین نــوآوری را دارند. 
درســت به همین دلیل اســت که تعــداد اندکی 
صرافی برجسته توانسته‌اند توجه معامله‌گران را به 
خود جلب کنند. ارائه دسترسی سریعتر، ارتباطات 
هوشــمندتر و ارزش واقعی به معامله‌گرانی که به 
دنبــال چیزی بیش از مبادله توکن‌ها هســتند، از 
ویژگی‌هــای مهم این صرافی‌ها به شــمار می‌رود. 
خواه معرفی میم‌کوین‌های ارزشمند قبل از جهش 
قیمت باشد یا دسترســی به بازارهای توکن هوش 
مصنوعی با کمترین هزینه، این پلتفرم‌ها روش‌های 
متفاوتــی در ارائــه خدمات دارنــد. در اینجا چند 
صرافی برای افراد تازه‌کار در حوزه کریپتوکارنسی 
معرفــی می‌شــود. البتــه نمونه‌های مشــابه این 
صرافی‌ها در ایران نیز فعالیــت می‌کنند و به ارائه 

خدمات مشغول هستند.
وبســایت cryptonomist صرافی‌های زیر را به 
عنوان بهتریــن پلتفرم‌های معاملاتــی برای افراد 

تازه‌کار معرفی کرده است:

KCEX
این صرافی به دلیل کمیســیون ناچیز، به سرعت 
مــورد توجه معامله‌گــران قرار گرفته اســت. این 
صرافی که به ســهولت استفاده و مجموعه گسترده 
جفت‌ارزهای معاملاتی )همچون بیت‌کوین، اتریوم، 
میم‌کوین‌ها و توکن‌های هوش مصنوعی( شــهرت 

دارد، تجربه‌ای ســاده و موثر در اختیار معامله‌گران 
)خواه تازه‌کار باشند یا باتجربه( قرار می‌دهد.

یکــی از مهمترین نقاط قوت ایــن صرافی، هزینه 
بســیار ناچیز کمیســیون معاملات نقــدی و آتی 
اســت که در طول زمان، به مبلغ قابل توجهی بالغ 
می‌شــود. این پلتفرم همچنین از اســتراتژی‌های 
معاملاتــی پیشــرفته همچون آپشــن‌های اهرمی 
پشــتیبانی می‌کند. برای کســانی کــه به حریم 
خصوصی و کارایــی اهمیت می‌دهند، ویژگی‌هایی 
مانند سهولت دسترسی، ثبت‌نام و ورود به پلتفرم، 
این صرافی را به یکی از صرافی‌های ایده‌آل تبدیل 

کرده است.

MEXC
این صرافی بــه عنوان یکی از صرافی‌های بســیار 
کاربرپسند کریپتوکارنسی شناخته می‌شود که این 
ویژگی، آن را به گزینه مناســبی برای معامله‌گران 
تازه‌کار و باتجربه تبدیل کرده اســت. تعامل بصری 
از طریق دسترسی آسان به مجموعه‌ای از ویژگی‌ها 
و جنبه‌ها شامل معاملات جفت‌ارزها، این صرافی را 
در میان بهترین پلتفرم‌های معاملات کریپتوها قرار 
داده اســت. این تنوع به کاربران امکان می‌دهد تا 
مجموعه بزرگی از کریپتوها را برای خرید و فروش 
انتخاب کنند. این صرافی همچنین از طریق انجام 

کارهای ســاده همچون ثبت‌نام یا سپرده‌گذاری به 
کاربران پاداش می‌دهد.

این پلتفرم از افزایش تدریجی نقدینگی به روش‌های 
انتقال بانکی، مسترکارت و ویزا پشتیبانی می‌کند. 
بــا وجود برخــی محدودیت‌های منطقــه‌ای، این 
صرافی به نقدشــوندگی بالا، امنیت قوی و حضور 

مداوم در فضای کریپتوکارنسی شهرت دارد.

Best Wallet
این صرافی به ســرعت به یکی از پروژه‌های جذاب 
در حوزه تأمین مالــی غیرمتمرکز )DeFi( تبدیل 
شده اســت که تجربه‌ای کاربردی و کاربرپسند را 
ارائه می‌کند و مناســب استفاده همه معامله‌گران، 
اعم از تازه‌کار و باتجربه اســت. پلتفرم این صرافی 
که در اصل برای گوشــی همراه طراحی شــده، از 
امکانات و جنبه‌های متعددی برخوردار است. آنچه 
این صرافــی را متمایز می‌کند، چنــدکاره بودن و 
تنوع خدمات آن اســت که بیش از 60 بلاکچین را 
پشــتیبانی می‌کند. علاوه بر اینها، این صرافی خود 
را به آگاهی کاربران نسبت به اتفاقات و فرصت‌های 
بازار متعهد می‌داند. این پلتفرم فقط یک کیف‌پول 
کریپتوکارنسی نیست بلکه اکوسیستم کاملی است 
کــه برای راحتی، امنیت و دسترســی به فرصت‌ها 
طراحی شده است. کاربرانی که به ترکیب ابزارهای 

تأمیــن مالی غیرمتمرکز با طراحی جذاب بصری و 
جنبه‌های ناشناس بودن علاقه دارند، این صرافی را 

گزینه‌ای قدرتمند خواهند یافت.

Bitunix
این صرافی یکی از مدعیــان بزرگ و قدرتمند در 
فضــای مشــتقه‌های کریپتویی جهان اســت. این 
پلتفرم که به داشتن تیم یکپارچه و امکانات نوآورانه 
شهرت دارد، با هزینه و کمیسیون نسبتا پایین، یک 
فضای معاملاتی رقابتــی را در اختیار معامله‌گران 
قــرار می‌دهد. یکــی از ویژگی‌های برجســته این 
صرافی، پشــتیبانی آن از معاملات آپشــن به ویژه 
به اســتیبل‌کوین‌هایی  برای کاربــران علاقمنــد 

همچون تتر است.
دیگر ویژگی مهم این صرافــی، امکان کپی کردن 
معاملات اســت. این ویژگــی به کاربــران امکان 
می‌دهــد تا از اســتراتژی‌های معامله‌گران باتجربه 
بهره ببرند. این موضوع بــه ویژه برای معامله‌گران 

تازه‌کار اهمیت زیادی دارد.
وبسایت fxempire نیز صرافی‌های زیر را مناسب 

معامله‌گران تازه‌کار دانسته است:

Kraken
ویژگی‌های مهم: سهولت کار و سادگی کاربرپسند، 
امنیت بالا، پشــتیبانی از ارزهــای فیزیکی، دارای 

مرکز آموزشی.

Binance
ویژگی‌هــای مهم: پشــتیبانی از معاملات بیش از 
500 توکن، کمیسیون اندک، سادگی کار با پلتفرم.

Coinbase Exchange
ویژگی‌هــای مهم: بهتریــن اپلیکیشــن موبایلی، 
برخوردار از حمایت شــرکت بیمه ســپرده فدرال، 
دارای پاداش آموزشــی برای کاربــران تازه‌کار در 

آمریکا و بریتانیا.

Bybit
ویژگی‌های مهم: امکان انجام معاملات آزمایشــی، 
دارای حساب‌های معاملاتی آزمایشی، امکان کپی 

کردن معاملات.

حبیب علیزاده
وزنامه‌نـگار ر

نمای هفته
افزایش امید در بازار

  بازار کریپتوکارنسی‌ در 
هفته‌ گذشته شاهد رشد قیمت‌ بیشتر رمزارزها 
بود به طوری کــه از میان 100 رمزارز اصلی بر 
اســاس ارزش بازار، قیمت 80 کریپتو با افزایش 
روبه‌رو شــد. در هفته منتهی به چهارشنبه 12 
ژوئــن )22 خــرداد 1404( تعــداد 80 رمزارز 
افزایــش قیمت بین 0.1 درصــد تا بیش از 50 
درصد را تجربه کردنــد. در همین حال، میزان 
افزایش قیمت‌ها چشمگیر بود. برنده بزرگ هفته 
گذشته، رمزارز Kaia بود. این کریپتوکارنسی که 
با 12 پله صعود به رتبه 78 بازار رســیده است، 
50.8 درصد رشد قیمت را ثبت کرد. ارزش بازار 
این رمــزارز 0.17 دلاری بیش از 997 میلیون 
دلار اســت و در یک ماه گذشته نیز بیش از 32 

درصد رشد قیمت داشته است.
در هفته‌ای که گذشت، رمزارزهای بزرگ جهان 
نیز رشــد قیمت را تجربه کردنــد. بیت‌کوین با 
رســیدن به رقــم 109 هــزار و 858 دلار، در 
مجمــوع با رشــد 5.2 درصــدی قیمت مواجه 
شــد. پادشــاه رمزارزها در بازه زمانی یک‌ماهه 
نیــز 5.8 درصد رشــد را شــاهد بوده اســت. 
همچنین در بازه یک‌ســاله 58 درصد افزایش 
قیمت را نشــان می‌دهد. در حال حاضر ارزش 
بازار پادشــاه رمزارزها به 2 هزار و 180 میلیارد 
دلار افزایش یافته است. در همین حال اتریوم، 
ریپل، بایننس، سولانا، کاردانو و دوج‌کوین هفته 
مثبتی را سپری کردند و به ترتیب 8.2 درصد، 
4.2 درصد، 0.5 درصد، 7.6 درصد، 6.5 درصد 

و 5.5 درصد رشد قیمت داشتند.
بر پایــه گــزارش Cryptobubbles، رمزارز 

SPX دومیــن برنده بزرگ بــود که بیش از 44 
درصد رشــد قیمت را تجربه کــرد. قیمت این 
رمــزارز دارای ارزش بازار 1.52 میلیارد دلاری، 
بیش از 1.6 دلار اســت. این رمزارز در بازه یک 
ماهه 98 درصد رشد قیمت را ثبت کرده است. 
همچنین قیمت رمزارز Uniswap بیش از 17 
درصد افزایش یافت و رتبه سوم رشد هفتگی را 
به خود اختصاص داد. این رمزارز 8.3 دلاری که 
رتبه 27 بازار را در اختیار دارد، نســبت به یک 
ماه قبل بیش از 17 درصد رشد نشان می‌دهد. 
رمــزارز Fartcoin نیز با بیــش از 31 درصد 

افزایش قیمت در رتبه چهارم جای گرفت.
در ســوی دیگر بازار، رمــزارز Jupiter با 8.9 
درصد افت، در صــدر منفی‌های این هفته بازار 
کریپتو بود. ارزش بــازار این رمزارز با رتبه 62 
بــازار، بیش از 1.45 میلیــارد دلار و قیمت آن 
0.5 دلار اســت و در بازه‌ ماهانه نیز شاهد افت 
14.7 درصــدی قیمت بوده اســت. پس از آن، 
رمزارز Stacks به میزان 7.7 درصد افت قیمت 
را تجربه کــرد. ارزش بازار این رمــزارز با رتبه 
75 به 1.08 میلیارد دلار رســیده و در یک ماه 
گذشته نیز 30 درصد افت قیمت داشته است. 

در هفته‌ای که گذشــت، ارزش بــازار کریپتوها 
با رشــد مواجه شــد. در حال حاضر ارزش بازار 
کریپتوهــا معــادل 3460 میلیارد دلار اســت 
که نسبت به هفته گذشــته 150 میلیارد دلار 
افزایش نشــان می‌دهد. بر اســاس اعلام سایت 
 16 از  بیــش  تاکنــون   ،Coinmarketcap
میلیون رمزارز به بازار عرضه شــده اســت و در 
سراسر جهان 824 صرافی به کار خرید و فروش 

رمزارزها مشغول هستند.
در جدول زیــر، عملکرد 15 رمــزارز برتر بازار 

کریپتوکارنسی را مشاهده می‌کنید.
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* درباره تاریخچه آلیاژگسترهامون توضیح دهید.
 شــرکت در بدو تاســیس به عنوان پنجمین کارخانه فعال در زمینه تولید 
فروسیلیسیم در کشور با فعال کردن منابع داخلی و با هدف برداشتن گامی 
در جهت خودکفایی صنایع فروآلیاژی و توســعه صنایع متکی به مواد اولیه 
توانست موجبات تأمین بخشی از نیاز کارخانجات ریخته‌گری و زنجیره فولاد 
کشــور را فراهم آورد و از آن پس به‌طور مســتمر در هر سال ضمن افزایش 
سرمایه مالی، و افزایش استخدام نیروی‌های متخصص موفق شده است تا با 
ایجاد زیرساخت‌های لازم و راه اندازی خطوط تولید جدید فروسیلیکو منیزیم 
)ســال 1395( ، کورد وایر )ســال 1397( و انواع پودرهای جوانه‌زا ) ســال 
1397( با تنوع بخشی به تولیدات، جایگاه خود را در بازار کشور تثبیت کند.  

*  آیا در بازار‌های صادراتی هم فعال شده است؟
بله از ســال 1397 تاکنون ، شــرکت در بازارهای صادراتی جایگاه خود را 
تثبیت کــرده و هم اکنون بیش از 25 درصد محصولات این شــرکت در 
بازارهای خارجی ازجمله کشورهای ترکیه، عراق، عمان، امارات، پاکستان، 

ایتالیا، جمهوری چک و فرانسه جایگاه خود را یافته است.
* مهمترین برنامه توسعه ای شرکت چیست؟

 از ســال 1399 تاکنون، شرکت وارد فاز توسعه برای تبدیل شدن به برند 
صادراتی موفق فروآلیاژ کشــور شــد؛ به این ترتیب ضمن افزایش سرمایه 
ســالانه ، اقدام به توســعه توانایی تولید از طریق ایجاد پلنت2 محصول، با 
کوره 12 هزار تنی نمود. همچنین با توجه به انجام نیازسنجی اقتصادی در 
بازار محصولات متنوع کورد وایر که )دوستدار محیط زیست بوده و امکانات 
صادراتی شــرکت را به مراتب افزایش می‌دهد( اقدام به خرید ماشین‌آلات، 
ساخت تاسیسات و توسعه تولید محصول کوردوایر با هدف تولید 3 هزارتن 
در ســال کرده اســت. در نتیجه در مقطع پایان ســال ۱۴۰۲ یا در نیمه 
اول ســال ۱۴۳ که پروانه بهره برداری شــرکت ما اصلاح شــده مجموعه 
ظرفیت‌های تولیدی شرکت رسیده به ۱۸ هزار تن. ۴۸۰۰ تن فروسیلیکو 
منیزیم حدود ۱۸۰۰ تن کورد وایرها و حدود ۶۰۰ تن انواع پودرهای جوانه 
زا که بسته به نوع سفارشات قابلیت افزایش تولید حتی تا حدود ۴- ۵ هزار 
تن در ســالم وجود دارد ولی چون سفارش محور است ما نسبت به همون 
ظرفیت اولیه تجهیزات رو فراهم کردیم می‌توان اینطور جمع بندی کرد که 
در حال حاضر شرکت آلیاژ گستر‌هامون یک ظرفیت تولید حدود ۲۵ هزار 

تن انواع محصولات این حوزه صنعتی را دارد.
* علت رشد تولید فروسیلیسیم نسبت به سال قبل چیست؟

با توجه به اینکه کوره دوم شرکت از اواخر سال ۱۴۰۲ به بهره‌برداری رسید 
تقریبا حدود ۷ تا ۸ ماه اول فعالیت خود با شــیب ملایمی مسیر رسیدن 
به حداکثر ظرفیــت را دنبال کرد و در نیمه دوم ســال ۱۴۰۳ به صورت 
فول ظرفیت با راندمان ۱۰۰ درصدی نســبت به ظرفیت خود تولید داشت 
و همین امر باعث شــد که جمع وزنی تولید فروسیلیسیم در ۶ ماهه دوم 

نسبت به شش ماهه اول بیشتر باشد.
* نرخ صادرات فروسیلیسیم پایین تر از فروش داخلی است، 

امکان فروش بیشتر در کشور وجود دارد؟
 امکان فروش محصول صادراتی بیشتر در داخل وجود دارد اما ما هم مثل 
همه شــرکت‌های تولیدی استراتژی مشخصی را برای عملکردهای سالانه 
خود در تقســیم فروش محصولات در بازارهای داخل و بازارهای صادراتی 
تدویــن و دنبال می‌کنیم تا بتوانیم مجموعه مشــتریانمان را برای جمیع 

شرایط اقتصادی متفاوت حفظ کنیم.

* نرخ محصولات در داخل چگونه تعیین می‌شود؟
 نرخ فروش محصولات در داخل توســط انجمن فروآلیاژی ایران هر ماهه 
بر اســاس فرمول‌هایی که بــه تایید تمامی تولید کننــدگان و همینطور 

مشتری‌های اصلی این صنعت رسیده تعیین و به بازار اعلام می‌شود.
* و این فروش با چه ارزی صورت می‌گیرد؟

 اصولاً فروش صادراتی به دو روش می‌تواند انجام شود یا با نرخ سامانه اتاق 
طلا و یا با نرخ آزاد در دسترس. با توجه به اینکه توصیه حسابرس معتمد 
بورس برای شفافیت بیشتر استفاده از نرخ در دسترس طبق استانداردهای 

حسابداری بوده، ازاین نرخ استفاده می‌کنیم. 
* چرا تولید فروسیلیسیم در پایان سال 1403 حدود 30 درصد 

کمتر از ظرفیت اسمی آن بوده است؟
نوع سوال  به شکلی است که به کل 1۴۰۳ اشاره دارد در حالی که پیشتر 
توضیح دادم که برهه ای از زمان تولید را با روندی تصاعدی اما ملایم  برای 
به حداکثر رساندن کوره دوم در طول ۱۴۰۳ دنبال ‌کردیم بنابراین در سال 
۱۴۰۳ از حداکثر ظرفیت اســتفاده نکردیم چرا که برای مراقبت از پخت 
نسوز و زینترینگ کوره و حفاظت از کوره دوم باید دقت لازم را می‌داشتیم 
که برای ســنوات آتی که حتی حدود ۱۰ سال آینده را هم در بر می‌گیرد 
کوره دچار آسیب و خسران نشــود؛  در نتیجه مجموع تولید سال ۱۴۰۳ 

نسبت به ظرفیت کمتر بوده  است.

 * با توجه به اینکه هزینه برق صنایع افزایشی بوده ، چرا هزینه برق 
آلیاژ گستر‌هامون در سال 1403 نسبت به سال 1402 هیچ رشدی 

نداشته است؟
در سال گذشته به اشــتباه نرخ محاسبه برق مصرفی صنعت فروآلیاژی را 
همتراز با دیگر صنایع فولادی و ریخته‌گری در نظر گرفتند که ما به واسطه 
انجمن فروآلیاژ ایران نســبت به این نرخ‌گــذاری ورود و با وزارت صمت و 
وزارت نیرو مذاکره کردیم در نتیجه رشــد نرخ برق مصرفی این صنعت که 
به اشتباه دو برابر شــده بود دوباره به نرخ قبلی خود برگشت و محاسبات 
اضافه به شــرکت‌های مصرف‌کننده این صنعت در قالب تعدیل از بدهی‌ها 
کسر شد در نتیجه قیمت تمام شده این محصول و سهم برق در محصولات 

ما رشد چندانی نداشته است.
* علت رشد زیاد هزینه مالی در 6 ماهه 1403 )آخرین صورت 

مالی ارائه شده( چیست؟
همانطور که می‌دانید طرح توســعه شرکت آلیاژگستر‌هامون که یک کوره 
۱۲ هزار تنی بود از محل منابع سهامداران و تسهیلات سرمایه ثابت بانک 
ملی راه اندازی شــد. این تسهیلات سرمایه ثابت در قالب قرارداد مشارکت 
مدنی در طول دوران احــداث کارخانه بوده که بعد از دوران احداث و بعد 
از بهره‌برداری از کوره به قرارداد فروش اقســاطی تبدیل و طبعاً هزینه‌های 
مالی این تســهیلات به عنوان هزینه‌های مالی سال جاری در صورت‌های 

مالی مربوطه محاسبه و درج می‌شود که  نتیجه آن افزایش هزینه‌های مالی 
در سال گذشته بوده است.

* زغال‌سنگ از چه شــرکتی و با چه هزینه حملی خریداری 
می‌شود؟

 عموما زغال سنگ از شرکت‌های معدنی یا به اصطلاح رشته کوه‌های البرز 
شرقی تهیه می‌شود اما هزینه حمل شــرکت‌های معدنی که به استخراج 
زغال ســنگ در آن حوزه فعالیــت دارند تا محل کارخانه ما حدود ۶۰۰ تا 
۸۰۰ تومان به ازای هر کیلوگرم است که عددی به نسبت قیمت خرید هر 

کیلو حدود ۴ تا ۵ درصد قیمت خرید می‌شود.
* حاشیه سود شرکت در ســنوات قبل نوسان داشته است؛ 

علت چیست؟
 دلایل متعددی داشــته؛ اول به تغییرات نرخ جهانی کامودیتی‌ها در بازار 
جهانــی بر می‌گردد و طبیعتا ما هم از آن مســتثنی نیســتیم در نتیجه 
همانطور که نرخ جهانی فروسیلیســیم دچار نوساناتی بوده، قیمت‌گذاری 
در داخل کشور هم تاثیراتی پذیرفته است، ازطرف دیگر محدودیت‌هایی از 
باب مدیریت مصرف برق برای تولیدکنندگان در  یکی دو سال اخیر اعمال 
و منجر به کاهش تولید و در نتیجه کاهش سودآوری شرکت شده که البته 
در این راســتا با استفاده از اســتراتژی‌هایی تلاش داریم تا سهم مدیریت 
مصرف برق یا نداشتن برق را به حداقل برسانیم به همین خاطر با استفاده 
و خرید برق از طریق قراردادهای خرید برق از تالار بورس انرژی و... ســعی 
در مدیریت مصرف برق  داشته  تا بتوانیم حاشیه سود را در شرایط منطقی 

حفظ کنیم.
* امکان برگشت به حاشیه سودهای قبلی وجود دارد؟ 

به نظر می‌رسد که در سال‌های اخیر قیمت‌های جهانی به پایین‌ترین حد 
خود کاهش پیدا کرده است؛ در این صنعت انتظار داریم مطابق رفتارهای 
سینوسی که در قیمت‌های محصولات این حوزه و کامودیتی‌ها در بازه‌های 
میان مدت و بلند مدت اتفاق می‌افتد، قیمت فروسیلیسیم در بازار جهانی 
افزایــش پیدا کــرده و طبعا افزایش قیمت فروسیلیســیم در بازار جهانی 
می‌تواند حاشــیه سود این صنعت را نســبت به ایام گذشته به شکل قابل 
توجهی بهبود ببخشد. به این نکته هم باید توجه داشت که نرخها به صورت 
سنواتی با توجه به نحوه قیمت‌گذاری در بازار داخلی و همینطور بازارهای 
جهانی همواره روند رشد قیمتی در بازارهای داخلی داشته و همانطور که در 
پرسش قبلی هم عرض کردم با توجه به انتظار افزایش نرخ‌های جهانی فکر 
می‌کنیم که به صورت مستمر افزایش قیمت روی نرخ فروش فروسیلیسیم 

و محصولات جانبی این حوزه وجود خواهد داشت.
* نرخ فروش فروسیلیسیم در فروردین ماه 20درصد بالاتر از 
میانگین سال گذشته است. این نرخ در ادامه سال هم افزایش 

خواهد داشت؟
قیمت فروش فروردین بر اساس قیمت تاریخی  نیمه دوم سال قبل محاسبه 
شــده است  و با توجه به اینکه قیمتها در نیمه دوم سال از نیمه اول سال 
۳۰ درصد بیشتر بوده است شاهد رشد قیمت‌ها در فروردین امسال بودیم.

* برنامــه ای هم گویا برای افزایش ســرمایه از محل تجدید 
ارزیابی دارایی‌ها دارید؟

شرکت آلیاژ گستر‌هامون این پتانسیل را دارد که با تجدید ارزیابی از محل 
دارایی‌ها مخصوصاً زمین کارخانه‌ای که در اختیار دارد و همینطور تجهیزات 
و تأسیسات موجود افزایش سرمایه از این محل را دنبال کند و به ثمر برساند. 

مدیرعامل شرکت آلیاژ گستر‌هامون تشریح کرد:

برنامه‌های آتی و صادرات به آسیا و اروپا

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

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

ناصر شــفائی‌نیک، 
شرکت  مدیرعامل 
آلیاژ گســتر‌هامون 
اطلاعات  هفته‌نامه  بــا  گفت‌وگو  در 
بــورس درمــورد وضعیــت فعلی 
فــروش »فهامون« بــه عنوان یکی 
بازار  ورودی‌های  تازه‌نفس‌تریــن  از 
اینکه  سرمایه هم سخن گفت؛ ضمن 
از مدیرعامل  که  از سوالاتی  بسیاری 
بوده  مواردی  اســت،  شده  پرسیده 
سمت  از  گذشــته  هفته‌های  در  که 
خوانندگان اطلاعــات بورس و برای 
آگاهی بیشتر از وضعیت فعلی شرکت 

برای آن فرستاده شده است.

نجمه آجربندیان
ر خبــرنگا
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افتتاحیه هفدهمین نمایشــگاه   در 
بین‌المللی صنعت مالی، ضمن تأکید بر اینکه ناترازی بانک‌ها 
نتیجه تأمین مالی بی‌برنامه است، اعلام شد در سال گذشته 
تأمین مالی ارزی برای بخش‌های مختلف اقتصادی ۶۷ درصد 

رشد داشته است.  
به گــزارش صدای بورس، افتتاحیه 
هفدهمیــن نمایشــگاه بین‌المللی 
صنعت مالی )بورس، بانک و بیمه( 
تهران  بین‌المللــی  نمایشــگاه  در 
برگزار شــد. معاون سیاست‌گذاری 
پولی بانک مرکزی در ابتدای مراسم 

افتتاحیه با اشــاره به برگزاری نمایشگاه گفت: این نمایشگاه 
فعالان سه صنعت بورس، بانک و بیمه را گرد هم آورده است. 
صنعت مالی کشور باید به‌طور کارآمد و مؤثر به تأمین مالی 
زنجیره‌هــای تولید کمک کند و ایــن امر نیازمند اصلاحات 

ساختاری در درون صنعت مالی است.  
محمد شــیریجیان افزود: بازار ســرمایه باید به تأمین مالی 
طرح‌های توسعه و زیرســاخت‌های کشور کمک کند و این 
نیازمند نــگاه بلندمدت فعالان این حوزه اســت. از طرفی، 
یکی از مشکلات اصلی در برنامه‌های توسعه اقتصادی، عدم 
مشخص بودن اولویت‌هاست. صنعت مالی نیز باید با توجه به 
ایــن اولویت‌ها منابع خود را تخصیص دهد تا حداکثر ارزش 
افزوده و رشــد اقتصادی حاصل شود. وی ادامه داد: در سال 
گذشــته، تأمین مالی ارزی به ۶۵.۵ میلیارد دلار رسید که 
نســبت به سال ۱۳۹۸ رشــد ۶۷ درصدی را نشان می‌دهد، 
اما این رشد متناسب با توسعه اقتصادی کشور نبوده است.  

معاون بانک مرکزی تصریح کرد: باید تلاش کنیم تا هم بازار 
سرمایه و هم بازار پول با توجه به نقش واقعی خود در صنعت 
مالی فعال باشــند و به بخش واقعی اقتصاد کمک کنند. از 
این رو، در سال گذشته بیش از ۷ هزار و ۶۰۰ میلیارد تومان 
تســهیلات پرداخت کردیم.  وی با تأکید بر لزوم اصلاحات 
ساختاری در صنعت مالی کشور گفت: بیش از ۹۰ درصد بار 
تأمین مالی کشــور بر دوش شبکه بانکی است و این ناترازی 
می‌تواند منجر به پولی شــدن تأمین مالی و فشار بر ترازنامه 

بانک مرکزی شود.  

منابع بازار پول محدود است
در ادامه، مدیرعامــل بانک دی به 
پرداخت و گفت:  نمایشگاه  بررسی 
امیدواریم این نمایشگاه برای توسعه 
اقتصادی کشــور مفید واقع شود تا 
در راستای شعار سال و بیانات مقام 
معظم رهبری گام مؤثری برداشته 

شود.  برات کریمی افزود: در نظام بانکی، منابع پولی به میزان 
کافی وجود ندارد. از طرفی، اوراق مالی منتشرشــده از سوی 

واحدهای تولیدی، اقتصادی و تجاری استفاده نمی‌شوند. 
وی ادامه داد: از این رو، بخش‌های بورس، بیمه و بانک نباید 
به‌صورت جزیره‌ای عمل کنند و باید در کنار یکدیگر باشند. 
همچنین، امروزه علاوه بر تولید پایدار، نیاز به سرمایه‌گذاری 

در کشور وجود دارد که مسئولیت بازار سرمایه است.  
کریمی بیان کرد: بیش از ۹۰ درصد تأمین مالی تولید از بازار 
پول صورت می‌گیرد که در نوع خود بد نیســت، اما باید به 
منابع توجه کرد. در نهایت، به این نتیجه می‌رســیم که باید 

تأمین مالی از طریق بازار سرمایه صورت بگیرد.  
وی با اشاره به فعالیت‌های بانک دی تصریح کرد: مشتریانی 
که در راستای تولید گام برمی‌دارند، به ضمانت‌نامه‌هایی نیاز 

دارند که بانک دی در این راســتا به‌خوبی عمل کرده است. 
بانک دی به‌عنوان یکی از چابک‌ترین مجموعه‌های فعال در 
نظام بانکی، تمام کمک خود را به بخش‌های تولیدی می‌کند. 
همچنین، امیدواریم بتوانیم کمکی به نظام تولیدی کشــور 

کنیم تا در حوزه اشتغال نیز مؤثر باشیم.  

حق بیمه، ۴۴۰ همتی شد
مرکزی  بیمــه  پژوهشــکده  مدیر 
جمهوری اسلامی ایران، در حاشیه 
هفدهمیــن نمایشــگاه بین‌المللی 
صنعت مالی )بورس، بانک و بیمه( 
گفــت: رابطه بین بانــک، بورس و 
بیمه، شــبکه‌ای پویا و تعاملی است 

که درک پیوســتگی آن برای عبور از چالش‌ها و رسیدن به 
رشد پایدار ضروری است. بر اساس آمار، در سال ۱۴۰۳، حق 
بیمه تولیدی صنعت بیمه حــدود ۴۴۰ هزار میلیارد تومان 
بوده است که نشان‌دهنده ظرفیت سرمایه‌گذاری قابل توجهی 
است. حدود ۴۰ درصد از این سرمایه‌گذاری‌ها در بورس انجام 
می‌شــود که رقم قابل توجهی اســت و می‌تواند در بانک‌ها، 
صندوق‌های ســرمایه‌گذاری، املاک و پروژه‌های عمرانی نیز 

سرمایه‌گذاری شود. 
لیلی نیاکان افزود: ساختار اصلی هر اقتصاد پویا بر سه رکن 
اساســی بانک، بورس و بیمه استوار است. عملکرد هماهنگ 
ایــن نهادها می‌تواند به ثبات مالی، رشــد ســرمایه‌گذاری، 
مدیریت بهینه ریســک و توسعه پایدار اقتصادی منجر شود. 
در مقابل، عدم هماهنگی میان این نهادها ممکن اســت به 
گسیختگی در سیاست‌های پولی، مالی، سرمایه‌ای و پوشش 

ریسک بیانجامد.  
وی تأکید کرد: بانک‌ها نقش تأمین اعتبار، واسطه‌گری مالی و 
مدیریت نقدینگی را ایفا می‌کنند و برای پوشش ریسک‌های 
اعتباری به بیمه و برای تأمین سرمایه غیرسپرده‌ای به بورس 
وابســته‌اند. بورس نیز با تجهیز و تخصیص منابع بلندمدت 
ســرمایه، برای تأمیــن مالی به بانک و بــرای جلب اعتماد 

سرمایه‌گذاران و پوشش ریسک به بیمه نیاز دارد. 
نیاکان تصریح کرد: بیمــه نیز نقش کلیدی به‌ویژه از طریق 
سرمایه‌گذاری در بازار بورس، صدور بیمه‌نامه‌های خاص برای 
معاملات بورسی و انتشار اوراق بهادار بیمه‌ای، در مدیریت و 
انتقال ریسک و سرمایه‌گذاری بلندمدت دارد. وی افزود: این 
هم‌افزایی می‌تواند مزایای متعددی برای اقتصاد کشور، مانند 
افزایش کارایی در تخصیص منابع، کاهش هزینه‌های تأمین 

مالی با ادغام اطلاعات عملیاتی و اطلاعاتی، و عمق‌بخشــی 
به بازار ســرمایه از طریق ورود بیمه به بازار سرمایه و عرضه 
اوراق بهادار بیمه‌ای یا صندوق‌های سرمایه‌گذاری مشترک به 
همراه داشته باشد. همچنین، این همکاری منجر به افزایش 

پایداری نظام مالی کشور خواهد شد.  
نیاکان با بیان این نکته که در شــرایط بحرانی مانند بلایای 
طبیعــی یا بحران‌های مالی، هماهنگی میان این ســه نهاد 
می‌تواند بازســازی اقتصاد را با سرعت بیشتر و هزینه کمتر 
امکان‌پذیر ســازد، اما متأسفانه تاکنون این هم‌افزایی محقق 
نشــده اســت؛ تصریح کرد: : نبود یکپارچگی داده‌ها، فقدان 
نظارت متقابل، عدم توســعه ابزارهای مشترک مالی و نبود 
سیاست‌های هماهنگ میان بانک مرکزی، سازمان بورس و 
بیمه مرکزی از جمله موانع اصلی تحقق هم‌افزایی میان این 

سه نهاد مالی است. 
وی تأکیــد کرد: بــرای غلبه بر این چالش‌ها، باید شــورای 
راهبردی مالی کشور با حضور نمایندگان ارشد بانک مرکزی، 
سازمان بورس، بیمه مرکزی و وزارت امور اقتصادی و دارایی 
تشکیل شــود تا سیاســت‌های هماهنگ‌تری تدوین و اجرا 
گردد. همچنیــن، باید طراحی و توســعه محصولات مالی 
مشترک در دســتور کار قرار گیرد و سامانه‌های اطلاعاتی و 

نظارتی این سه نهاد به‌صورت یکپارچه عمل کنند.  
این مقام بیمه‌ای افزود: در برخی کشــورها، یک نهاد ناظر بر 
هر ســه بخش بانک، بورس و بیمه نظــارت دارد. اگرچه در 
کشور ما این سه نهاد مجزا هستند، اما باید حداقل در سطح 
سیاست‌گذاری، نظارت و تنظیم‌گری، هم‌افزایی و هماهنگی 
میان آن‌ها برقرار شــود. همچنین، ایجاد زبان مشترک میان 
مدیران، سیاســت‌گذاران و فعالان این حوزه‌ها برای تسهیل 

همکاری‌های بیشتر ضروری است.  
نیاکان خاطرنشــان کرد: رابطه میان بانــک، بورس و بیمه 
رابطه‌ای خطی و ایســتا نیست، بلکه شبکه‌ای پویا و تعاملی 
اســت. بدون درک این پیوستگی، هیچ سیاست توسعه مالی 
نمی‌تواند به بهره‌وری پایدار دست یابد. امروز بیش از هر زمان 
دیگری، اقتصاد کشور به هم‌افزایی میان این سه نهاد کلیدی 
نیاز دارد تا بتواند از چالش‌های موجود عبور کرده و به رشد 

پایدار دست یابد.

در افتتاحیه هفدهمین نمایشگاه بین‌المللی صنعت مالی مطرح شد:

رشد ۶۷ درصدی تأمین مالی ارزی در سال گذشته

در دومین روز از هفدهمین نمایشگاه بورس، بانک و بیمه، غرفه تأمین سرمایه امید میزبان پنلی تخصصی با موضوع چشم‌انداز آینده 
صنایع کامودیتی‌محور بازار سهام )با فرض تحقق توافق( بود. این نشست تخصصی به بررسی اثرات محتمل فضای توافقات و تحولات 

کلان بر صنایع کامودیتی‌محور بازار سهام پرداخت؛ صنایعی که نقشی کلیدی در ارزش‌گذاری بازار سرمایه ایران دارند.  
مدیرعامل گروه صنعتی و معدنی امیر در ابتدای این پنل گفت: بر اســاس هر اتفاقی که ممکن اســت رخ 
دهد، اعم از توافق یا عدم توافق، باید برای ســرمایه‌گذاری تحلیل انجام شود. سید فرهنگ حسینی افزود: 
در شرکت‌های بورسی کامودیتی‌محور که بیش از دو سوم بازار را تشکیل می‌دهند، موضوع قیمت جهانی 
اهمیت دارد. به همین دلیل، با توجه به اتفاقات داخلی، ســود این صنایع که بر حســب دلار است، تغییر 
چندانــی نمی‌کند. وی تصریح کــرد: در نتیجه توافق، نظام انتظارات تغییر خواهــد کرد، درآمد دولتی و 
دسترسی به منابع ارزی افزایش می‌یابد و سمت عرضه دلار تقویت می‌شود. همچنین، دولت می‌تواند دلار 

را در محدوده ثابت نگه دارد که تبعات آن حفظ سطوح بالای تورم است.  
مدیرعامل این گروه صنعتی و معدنی بیان کرد: اگر دلار تعدیل نشــود، شرکت‌های کامودیتی‌محور با کاهش سود مواجه می‌شوند 
چراکه هزینه‌های ریالی این صنایع افزایش پیدا می‌کند. حسینی به تحولات صنعت نفت در آمریکا اشاره کرد و افزود: این کشور به 
یک صادرکننده بزرگ انرژی تبدیل شده است و در حال حاضر اتفاقات خاصی در صنعت نفت این کشور قابل پیش‌بینی نیست. وی 
خاطر نشــان کرد: در خصوص فلزات، تولید روی، سرب و آلومینیوم تقریباً با حاشیه سود صفر انجام می‌شود. همچنین، در صنعت 

فولاد، کل سود چین از تولید فولاد در سال گذشته حتی از سود فولاد مبارکه کمتر بوده است.  
مدیرعامــل گروه صنعتی و معدنی امیر تأکید کرد: چین حــدود ۸۰۰ میلیون تن فولاد تولید می‌کند که این موضوع نکته‌ای مهم 
است؛ چرا که ممکن است برای صنعت فولاد چین به‌عنوان یک نشانه منفی تلقی نشود، بلکه شرایطی برای اصلاح و بهبود وضعیت 
این صنعت فراهم آورد. حسینی تصریح کرد: در مورد هند، نسبت سرانه تولید خودرو در چین با ایران تقریباً مشابه است، اما تعداد 
خودروها در هند تقریباً یک پنجم چین اســت. این تفاوت‌ها به وضوح نشــان‌دهنده نیاز هند به زمان و منابع زیاد برای رسیدن به 
ظرفیت‌های تولید چین اســت. ضمن اینکه هند می‌تواند یک فرصت بزرگ برای فروش و رشد در آینده باشد، اما این روند نیازمند 

زمان و استراتژی‌های مناسب است.  

قیمت جهانی، پارامتر اصلی در ارزیابی شرکت‌ها
معاون ســرمایه‌گذاری گروه مالی فیروزه نیز در این پنل با اشاره به اینکه سود شرکت‌های کامودیتی‌محور 
وابســته به قیمت‌های جهانی است، گفت: ســابقاً فرصت‌های آربیتراژ زیادی در بورس ایران وجود داشت 
و دلیــل آن فاصله زمانی بین تغییر قیمت‌های جهانی و تأثیر آن بر بازار بورس کشــور بود. امیر تقی‌خان 
تجریشــی افزود: امروزه به دلیل وجود سرمایه‌گذاران گســترده و شرکت‌های حاضر در این حوزه، آربیتراژ 
بســیار کاهش یافته اســت. وی تصریح کرد: به دلیل مکانیزم‌های خاص برای دور زدن تحریم‌ها، فروش 
محصولات با مشــکلاتی مواجه شده است که این مســئله پیش‌بینی‌پذیری را کاهش می‌دهد و شرکت‌ها 

پیشاپیش از این اتفاقات سود دریافت می‌کنند.  تقی‌خان تجریشی با بیان اینکه یکی از پارامترهای اصلی در ارزیابی شرکت‌ها، قیمت 
جهانی اســت، اعلام کرد: نکته دیگر این اســت که آیا شرکت‌ها می‌توانند بدون توجه به عرضه و تقاضای جهانی، محصولات خود را 

به فروش برسانند یا خیر.  
معاون ســرمایه‌گذاری گروه مالی فیروزه تأکید کرد: برخی از شــرکت‌ها به دلیل تحریم‌ها با مشــکلات زیادی در فروش مواجه 
هســتند که این چالش می‌تواند به نقطه رشد آن‌ها تبدیل شــود. همچنین، برخی دیگر قادر به فروش محصولات خود هستند، 
اما هزینه‌های فروش بالایی دارند که باعث می‌شــود با وجود فروش محصولات به قیمت جهانی، تخفیف‌هایی در قیمت‌ها لحاظ 
شــود. وی با اشــاره به اینکه هزینه‌های حمل‌ونقل و ســایر هزینه‌های جانبی نیز به قیمت‌ها افزوده می‌شود، گفت: مکانیزم‌های 
تحریم‌ها در بورس تهران تأثیر زیادی دارند و به دلیل شــیوه‌هایی که شــرکت‌ها برای دور زدن تحریم‌ها به کار می‌برند، ممکن 
است مشکلاتی پیش آید که بر عملکرد آن‌ها تأثیر منفی بگذارد. تقی‌خان تجریشی افزود: پیش‌بینی‌پذیری در بورس به دلیل این 
مشــکلات و درآمدها کاهش یافته و در نتیجه، قیمت‌ها روند نزولی خواهند داشــت. معاون سرمایه‌گذاری گروه مالی فیروزه گفت: 
صنایع پتروشــیمی، پالایشی و فولادی از نظر ناترازی انرژی صدمه می‌بینند. با در نظر گرفتن قیمت‌های جهانی، اگر تحریم‌ها رفع 

شوند، دولت می‌تواند ناترازی انرژی این صنایع را بهتر مدیریت و رفع کند.  

پایان دوره رکود ۲۰۲۵
مدیرعامل ســرمایه‌گذاری ســپه نیز در این پنل با اشــاره به اینکه در ۵۵ سال اخیر ۱۴ نقطه عطف مهم 
داشــته‌ایم، گفت: در ۱۰ ســال اخیر، دوره‌های رکود و رونق کوتاه‌تر شــده و به ۲ تا ۳ سال رسیده است. 

همچنین، دوره رکود ۴ دهم برابر دوره رونق طول می‌کشد.  
فرهاد ذات‌الله‌فر با تأکید بر اینکه به توافق کامل و جامع خوش‌بین نیســتم، افزود: در کوتاه‌مدت، فرآیندی 
فرسایشــی تا حصول نتیجه وجود خواهد داشــت.  وی تصریح کرد: در صورت توافــق، کم‌ترین تأثیر در 
قیمت‌هــای جهانی به ترتیــب در بخش‌های معدن و فلزات خواهد بود و بخش‌های پتروشــیمی و انرژی 

بیشترین تأثیر را خواهند دید.  مدیرعامل سرمایه‌گذاری سپه تأکید کرد: برای سه تا چهار ماه ابتدایی سال ۲۰۲۵، احتمالاً مدیریت 
ریســک در کلیه واحدهای کالایی مورد نیاز خواهد بود.   وی در پایان این پنل مطرح کرد: در نیمه دوم ســال ۲۰۲۵، در صنایعی 
مانند مس و انرژی، پایان دوره رکود و احتمالاً رونق شــدید خواهیم داشــت. همچنین، رکود نسبی و بازگشت قیمت‌ها در ماه‌های 

انتهایی سال ۲۰۲۵ پیش‌بینی می‌شود.

در پنل چشم‌انداز آینده صنایع کامودیتی‌محور بازار سهام مطرح شد:

ردپای توافقات در سرنوشت کامودیتی‌های بورسی
در یکی از پویاترین روزهای نمایشگاه صنعت مالی، 
شرکت تأمین سرمایه امید میزبانی جمعی از مدیران 
بازار سرمایه، تحلیلگران برجسته و فعالان این حوزه 
را بر عهده داشــت. این رویداد فرصتی بی‌نظیر برای 
تبادل نظر و بررســی چالش‌های موجــود در بازار 
ســرمایه فراهم کرد. در کنار برگزاری نشســت‌های 
متعدد با حضور مدیرعامل شرکت، سومین و آخرین 
پنل تخصصی غرفه تأمین سرمایه امید با استقبالی 
چشــمگیر و فضایی سرشــار از تحلیل‌های عمیق 
برگزار شد. موضوع اصلی این پنل، »تأثیرات کاهش 
نرخ بهره بر بهبود شــاخص‌های بازار ســهام« بود. 
تمامی کارشناســان حاضر در این نشست اتفاق‌نظر 
داشتند که تداوم نرخ بهره بانکی بالا به تشدید رکود 
تورمی و کاهش سطح تولید در اقتصاد کشور منجر 

خواهد شد.
عضو هیــأت مدیره تأمین 
ایــن  ســرمایه امیــد در 
سه‌شنبه  عصر  که  نشست 
نمایشــگاه  حاشــیه  در 
برگــزار  مالــی  صنعــت 
عالی  شد، گفت: شــورای 

بورس، به‌عنــوان نهادی که انتظــار می‌رود نقش 
سیاست‌گذاری و هدایت بازار سرمایه را ایفا کند، در 
حال حاضر بیشــتر تحت تأثیر تصمیمات نهادهای 

دیگر قرار دارد. 
محمدجواد فرهانیان افــزود: این وضعیت، که مانع 
از اســتقلال و کارایی این شورا می‌شــود، نیازمند 
اصلاح قوانیــن و بازنگری در ســاختارهای موجود 
اســت تا شــورای عالی بورس بتواند نقش محوری 
خود را به‌درســتی ایفا کند. وی در ادامه ســخنان 
خود به اهمیت انضباط مالی در اقتصاد اشــاره کرد 
و گفت: اگرچه انضبــاط مالی یکی از ارکان کلیدی 
برای حفظ ثبات اقتصادی است، اما شیوه اجرای آن 
تأثیر بسزایی بر نتایج نهایی دارد. وی تأکید کرد که 
تجربه جهانی نشان می‌دهد هیچ کشوری نمی‌تواند 
برای مدت طولانی با نرخ بهره بالا به رشد اقتصادی 

پایدار دست یابد. 
فراهانیان در بخشــی دیگر از ســخنان خود به آثار 
مخرب نرخ بهره بالا در ایران پرداخت و عنوان کرد: 
در ایران، اتخاذ سیاســت نرخ بهره بالا به بروز پدیده 
رکود تورمی منجر شده است، که ترکیبی مخرب از 

کاهش تولید و افزایش قیمت‌هاست.
فرهانیان افزود: سیاســت‌های اقتصادی اخیر بیشتر 
بر کنترل تقاضــا و کاهش هزینه‌ها متمرکز بوده‌اند 
اما این رویکرد به دلیل عدم رشد کافی دستمزدها، 
قدرت خرید مردم را به‌شدت کاهش داده است. وی 
همچنین به آثار دیگــر این عامل مخرب در اقتصاد 
پرداخت و توضیحاتی را در این باب مطرح و توصیف 
کرد: نتیجه این وضعیت، ایجاد رکود اقتصادی همراه 

با تورم بالا بوده است.
 وی ضمن اعلام این  هشــدار که اگر برای مدیریت 
نرخ بهره بالا در ســال‌های آینده چاره‌ای اندیشیده 
نشود، اقتصاد کشور با چالش‌های جدی‌تری مواجه 
خواهد شــد، گفت: برای حمایــت از تولید، باید به 

سمت اســتفاده از منابع بانکی ارزان‌قیمت حرکت 
کــرد. همچنین، در حوزه ســرمایه‌گذاری خارجی، 
ایران نیازمند جذب حدود ۲۰۰ میلیارد دلار سرمایه 
است اما تأمین این حجم از منابع در کوتاه‌مدت امری 

دشوار به نظر می‌رسد.

نرخ بهره و درآمدثابت‌ها
خدمات  گــروه  مدیرعامل 
بازار سرمایه آبان نیز در این 
نشست دیدگاه‌های خود را 
مطــرح کرد و با اشــاره به 
عملکرد صندوق‌های درآمد 
صندوق‌ها  این  گفت:  ثابت 

از محــل خریدوفروش اوراق خزانه ســودی بالغ بر 
۳۶ درصد کســب می‌کنند. این در حالی اســت که 
پیش‌بینی می‌شــد نرخ اســناد خزانه تا ۳۱ درصد 
افزایش یابد اما این انتظار محقق نشــد. میثم فدایی 
افزود: در سال‌های گذشته، سیاست‌گذاری اقتصادی 
در ایران به‌جای تمرکز بر افزایش درآمد شرکت‌ها و 
تقویت تولید، بر کنترل هزینه‌ها متمرکز بوده است.  
وی تصریح کرد: به‌جای تلاش برای دستیابی به رشد 
اقتصــادی پایدار، هدف اصلی کنتــرل تورم تعیین 
شــده بود اما این سیاست نه‌تنها به مهار تورم منجر 
نشد، بلکه با افزایش نرخ بهره، به سایر شاخص‌های 

اقتصادی نیز آسیب رساند.
فدایی با استناد به نام‌گذاری سال جاری توسط رهبر 
انقلاب، تأکید کرد: سیاســت‌گذاری اقتصادی باید 
از کنترل تورم به سمت ســرمایه‌گذاری در تولید و 

تحقق رشد اقتصادی تغییر جهت دهد.  
مدیرعامل گروه خدمات بازار ســرمایه آبان در ادامه 
گفته‌های خود درمورد وضعیــت نابه‌هنجار تورمی 
کشور توضیحاتی را ارائه کرد و گفت: تورم در ایران 
عمدتاً ناشی از کاهش تولید است، نه افزایش تقاضا 
بــرای کالاها. وی همچنین ادامه داد: به‌عنوان مثال، 
صنایع فولادی در ســال جاری با کاهش قابل‌توجه 
تولید و عرضه محصولات خود در بورس کالا مواجه 
بوده‌اند که این امر به افزایش قیمت‌ها و تشدید تورم 

دامن زده است. 
فدایی در ادامه انتقاد کرد که به‌جای حمایت از رشد 
تولید، سیاســت افزایش نرخ بهــره به‌عنوان ابزاری 
برای مهار تورم به کار گرفته شده است و افزود: این 
سیاســت نه‌تنها تورم را کنترل نکرد، بلکه با محدود 
کردن دسترسی بنگاه‌ها به منابع مالی، حجم تولید 

را کاهش داد. 
وی با اشــاره به نمونه‌ای مشــخص، پرســید: چرا 
هلدینگ خلیج‌فارس تنها مجوز انتشــار ۱۲ همت 
اوراق برای تأمین مالی تولید دریافت کرده اســت؟ 
این رقم در مقایســه با نیازهای واقعی بخش تولید 

بسیار ناچیز است. 
مدیرعامل این نهاد مالی در بخشی دیگر از سخنان 
خود  تأکید کرد که تورم کنونی در کشــور بیشــتر 
نتیجه کمبود عرضه کالاســت، نــه افزایش تقاضا و 
تصریح کــرد: بنابراین، کنترل نــرخ بهره نمی‌تواند 

راه‌حل مؤثری برای مهار تورم باشد.

انتشار اوراق برای رفع ناترازی
هیأت  عضو  یک  همچنین 
علمی دانشگاه تهران نیز که 
در این نشست حضور پیدا 
کرده بود به بررسی مبانی 
تاثیــر نرخ بهــره بر تولید 
با محوریت  بازار سرمایه  و 

اندیشه‌های تئوریک پرداخت و پیشنهاد کرد: برای 
بهبود کارایی بازار ســرمایه، تمام وظایف شــورای 
 عالی بــورس باید به هیأت مدیره ســازمان بورس 

واگذار شود. 
محمدرضــا صادقی مقدم افزود: این الگوی تفویض 
اختیــار بایــد به‌صورت سلســله‌مراتبی در ســایر 
نهادهای مرتبط نیز پیاده‌ســازی شود تا هماهنگی 
و چابکی بیشــتری در تصمیم‌گیری‌ها ایجاد شود. 
وی تصریح کرد: وضعیت کنونی بازار سرمایه به‌طور 
مســتقیم از افزایش نرخ بهره تأثیر پذیرفته است. 
دولت در شــرایط فعلی، به دلیــل محدودیت‌های 
مالی، چاره‌ای جز افزایش نرخ بهره نداشــته است. 
این استاد دانشــگاه به سیاست‌های دولت گذشته 
اشــاره کرد و گفت: این سیاست‌ها با هدف کاهش 
رشــد نقدینگی و جلوگیــری از رکــود اقتصادی 
انجام شــد اما عایدی آن برای اقتصاد کشــور تنها 
افزایــش نــرخ بهره بانکــی بود که می‌تــوان این 
 عملکرد را به‌نوعی معکوس آن چیزی که هدف بود 

برآورد کرد.
صادقی مقــدم در ادامه صحبت‌هــای خود به این 
نکته بســیار مهم اشــاره کرد که کنتــرل ترازنامه 
بانک‌ها که با هدف محدود کردن رشــد نقدینگی 
اجرا شــد، تأمیــن نقدینگی موردنیــاز بنگاه‌های 
اقتصادی را با مشکل مواجه کرد و افزود: در نتیجه، 
 کمبــود منابع مالی باعث افزایش هزینه‌های تأمین 

سرمایه شد.
ایــن کارشــناس در خصوص تأمیــن مالی بخش 
انرژی پیشــنهاد داد: بــرای رفع ناتــرازی در این 
حوزه، می‌توان از ابزار انتشــار اوراق استفاده کرد. 
وی در ایــن باره نیز توضیحاتی را ارائه داد و افزود: 
همان‌طور که برای جبران کمبود نقدینگی بانک‌ها 
اوراق منتشــر می‌شــود، می‌توان با انتشــار اوراق 
مشابه، منابع لازم برای وام‌دهی به بخش نیروگاهی 
را تأمیــن کرد. صادقی مقدم ادامه داد :نکته مثبت 
این روش آن اســت که خرید اوراق بدهی توســط 
بانک‌هــا در ترازنامه آن‌ها محاســبه نمی‌شــود و 
بنابراین، محدودیت‌های ترازنامه‌ای مانع اجرای این 

سیاست نخواهد شد.
وی در پایان سخنان خود به چشم‌انداز تورم اشاره 
کــرد و گفت: در صورت دســتیابی بــه توافق‌های 
بین‌المللــی، امکان کاهش نــرخ تورم تا ۲۰ درصد 
وجود دارد اما اگر تــورم همچنان خارج از کنترل 
باقی بماند، کاهش نرخ بهره بانکی عملًا غیرممکن 
خواهــد بود.  همچنیــن برای دســتیابی به ثبات 
اقتصادی، باید ترکیبی از سیاست‌های پولی و مالی 
به کار گرفته شــود که هم تورم را مهار کند و هم 

رشد تولید را تقویت کند.

کارشناسان اقتصادی بررسی کردند؛

 پیامدهای منفی نرخ بهره بانکی بالا بر بازار سرمایه
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تخصیــص اعتبار برای خرید صندوق‌هــای اهرمی در 
جهــان به مقررات مالــی، سیاســت‌های کارگزاران و 
ریسک‌پذیری مشتریان بســتگی دارد. این صندوق‌ها 
با اســتفاده از اهــرم )Leverage( بازدهی را تقویت 

می‌کنند، اما ریسک بالایی دارند.
در آمریکا، تحت نظارت FINRA و SEC، مشــتریان با 
حســاب مارجین )حداقل ۲۰۰۰ دلار( می‌توانند اعتبار 
دریافت کنند، ولی حاشــیه نگهداری بالاتری )تا ٪۵۰( 
 ESMA و MiFID II اعمال می‌شــود. در اروپا، مقررات
اهرم را برای ســرمایه‌گذاران خرد به ۲:۱ محدود کرده 
و دسترسی عمدتاً به ســرمایه‌گذاران حرفه‌ای است. در 
آســیا، مانند ژاپن و هنگ‌کنگ، نظارت سخت‌گیرانه و 
محدودیت‌هایی برای اهرم وجود دارد. کارگزاران جهانی بر 
اساس تجربه و دارایی مشتری اعتبار تخصیص می‌دهند، 
اما هزینه‌های بهره و ریســک کال مارجین چالش‌ساز 
اســت. تقاضا بــرای صندوق‌های اهرمــی در بازارهای 
پیشــرفته رو به رشد اســت، اما محدودیت‌هایی برای 
سرمایه‌گذاران خرد اعمال می‌شود. در ایران، صندوق‌های 
اهرمی مانند کاریزما و شتاب آگاه تازه معرفی شده‌اند و 
اعتبار عمدتاً از طریق سازوکارهای داخلی صندوق تأمین 
می‌شــود. این بازار در ایران در مراحل اولیه است و نیاز 
به توســعه نظارتی دارد. سرمایه‌گذاران باید ریسک‌ها و 

هزینه‌های اعتبار را به‌دقت ارزیابی کنند.

شــرکت ســبدگردان آتیه تــوکا در بهمن‌مــاه 1399 
تأســیس شــد و پس از اخــذ مجوزهــای لازم، مجوز 
 فعالیت آن به عنوان نهاد مالی در اســفندماه همان سال 

صادر شد. 
در کنار ارائه طیف متنوعی از خدمات مالی مانند مشاورۀ 
عرضه و پذیرش، ســبدگردانی، مشــاور سرمایه‌گذاری 
و بازارگردانــی، این شــرکت مدیریت چهــار صندوق 
ســرمایه‌گذاری را برعهده دارد و در حال پذیره‌نویســی 
صنــدوق نیکوکاری نهــال آتیه اســت. در ادامه ضمن 
معرفی این صندوق‌ها‌، مروری بر عملکرد آن‌ها در 12ماه 

اخیر‌ خواهیم داشت.

صندوق سرمایه‌‌گذاری توسعه فولاد
صندوق توســعۀ فولاد، با نماد »توســکا« از شهریورماه 
1402 با هدف جذب مشــتریان ریســک‌گریز، در گروه 
صندو‌ق‌های سرمایه‌گذاری با درآمد ثابت آغاز به کار کرد. 
بــا توجه به ماهیت احتیاطی صندوق‌های با درآمد ثابت، 
بازار سهام تنها ســهمی 12 درصدی در سبد آن دارد و 
بیشــترین دارایی صندوق به ترتیب با سهمی 56 و 31 
درصــدی به بازار بدهی و ســپردۀ بانکی اختصاص دارد. 
خالص ارزش دارایی‌های صندوق با جهشی خیره‌کننده در 
سال گذشته، اکنون به مرز 44 هزار میلیارد ریال نزدیک 
شــده اســت. این صندوق جوان، در ماه گذشــته حدود 

2/5 درصد و در ســال اخیر 32 درصد بازدهی داشته که 
عملکرد بسیار خوبی در مقایسه با بسیاری از صندوق‌های 

با درآمد ثابت بازار محسوب می‌شود.
صندوق ارزش‌آفرین فولاد

این صنــدوق در بهمن 1402 و در گــروه صندوق‌های 
سهامی فعالیت خود را آغاز کرد. خالص ارزش‌ دارایی‌های 
صندوق با رشــدی 39 درصدی در سال گذشته به حدود 
2400 میلیارد ریال رسیده است. مدیران صندوق حدود 
95 درصد از این دارایی را به بازار سهام اختصاص داده‌اند 
و گروه‌های »فلزات اساســی«، »محصولات شیمیایی« و 
»بانک‌ها و مؤسســات اعتباری« در کانون توجه مدیران 
هســتند. ارزش آفرین فــولاد در 12 مــاه اخیر حدود 

35درصد بازدهی داشته است.
صندوق بازنشستگی تکمیلی آتیه فولاد

آتیه توکا با هدف جذب مشــتریانی کــه دغدغۀ دوران 
بازنشســتگی و تأمیــن آتیۀ خــود را دارنــد، صندوق 
بازنشســتگی تکمیلی آتیه فولاد را در شهریورماه 1403 
راه‌انــدازی کــرد. حــدود 83 درصد از خالــص ارزش 
دارایی‌های 10 هزار میلیــارد ریالی این صندوق به بازار 
ســهام اختصاص یافته و در طــی کمتر از 9 ماه فعالیت، 

موفق به کسب 36 درصد بازدهی شده است.
در جــدول مشــروح عملکــرد 
صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت 
مدیریت شرکت سبدگردان آتیه 

توکا را مشاهده می‌کنید.

رشد 35 درصدی »نارین« در یک سال

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.

5 ساله  تصویب صورت‌های 
عدالتی‌ها

سهام عدالت معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان آتیه توکا

هوشمند پول   مفهوم 
حجم نمایه  تحلیل   

معرفی کتاب

ســهام عدالت جزو لاینفک بازار ســهام شده 
و اطــاع از آخریــن اخبار ایــن بخش مورد 
توجه سهامداران اســت. مرور اهم رویدادهای 
 هفتگی ســهام عدالت به‌صورت مختصر مدنظر 

قرار می‌گیرد.
***

زمان برگزاری مجامع عادی بطور فوق العاده سه شرکت 
سرمایه‌گذاری استانی سهام عدالت شامل کهگیلویه و 
بویر احمد، لرســتان و خراســان جنوبی برای تصویب 
صورت‌های مالی ســال مالی منتهی به شهریور 99 تا 

1403 و انتخاب اعضای هیأت مدیره اعلام شد.
سرمایه‌گذاری عدالت کهگیلویه و بویر احمد: ساعت 10 
سه شــنبه 27 خرداد در یاســوج، خ معلم، شاهد 22 

،پلاک 11.
ســرمایه‌گذاری استان لرستان: ســاعت 10 شنبه 31 
 خــرداد در خرم آبــاد، میدان امام، خ حســابی، نبش 

کوچه آرش4.
ســرمایه‌گذاری اســتان خراســان جنوبی: ساعت 10 
چهارشنبه 11 تیر در بیرجند، میدان شهدا، خ دانشگاه، 

ساختمان شماره 2 اداره کل اقتصادی.
ســهامداران این شرکت‌ها باید به ترتیب تا پایان 25 و 
29 خــرداد و 9 تیر از طریق تارنمای دیما نحوه حضور 

در جلسه مجمع را تعیین و اعلام کنند.

»خموتور« فاندامنتال  تحلیل 
کانال برتر

موتورسازان تراکتورسازي ايران شرکتی نسبتا با ثبات 
است که با تولید موتورهای 3-4-6 سیلندر و ژنراتور، 
درآمد خــود را هم جهت با نــرخ ارز تثبیت کرده و 

حاشیه سود نیز وضعیت قابل پیش‌بینی دارد.
تغییر در ترکیب تولید باعث شــده تا ســودآوری این 
شرکت در سال 1403 شــرایط بهتری را تجربه کند 

خصوصا در آخرین فصل یعنی زمستان.
شــرکت در سال گذشــته به 974ريال سود رسید و 
سیاست تقسیم سود حدود 35درصد خواهد بود. برای 
ســال 1404 در سناریو پایه سودآوری به 1050ريال 
می‌رسد با این حال توجه کنیم که در سناریوی مزبور 
افزایش درآمد شــرکت 20درصد فرض شده اما در 6 
سال اخیر کمترین نرخ رشد درآمد شرکت 40درصد 
و در 8 ســال اخیــر کمترین رشــد درآمد شــرکت 
30درصد بوده اســت که در ایــن صورت 1270ريال 
ســود محقق می‌شــود اما در حال حاضر با توجه به 
 گزارش‌هــای ماهانه، بهتر اســت کــه محافظه‌کارانه 

پیش‌بینی کنیم.
@validhelalat

تبلیغات؛ شر ناگزیر یا خیر کثیر 
از نــگاه عــده‌ای، تبلیغات امری مذموم و ریشــۀ اصلی 
گرفتاری‌هایــی مثل مصرف‌گرایی و آســیب به محیط 
زیست و حتی انسانیت است. عده‌ای دیگر اما آن را روی 
دیگر ســکۀ کار و اشــتغال و تولید می‌دانند. آن‌ها معتقدند افــراد جامعه نیازها و 
خواســته‌های گوناگونی دارند که کســب‌وکارها تلاش می‌‎کنند بــا تولید کالاها و 
خدمات، آن‌ها را برطرف کنند. اکنون با آماده شدن این محصولات، باید مردم را از 

وجود آن‌ها آگاه کرد و این اصلًا چیز بدی نیست. 
ماجرا اما از آن‌جا شــکل دیگری به خود می‌گیرد که انبوهی از کسب‌وکارها برای 
اطلاع‌رســانی محصولات خود و پیشــی گرفتن در رقابت فروش، شــروع به تولید 
محتــوا و آگهی تبلیغات می‌کننــد و یک‌باره دور و بر ما پر می‌شــود از تبلیغات. 
این‌گونه، همۀ این چیزهایی که دیده می‌بیند، راهی به دل و بعداً جیب باز می‌کند؛ 
تا آن‌جا که با فشار سنگین این تبلیغات، بدون این محصولات رنگارنگ، زندگی به 

نظرمان غیرممکن می‌رسد. 

تبلیغات و سواد مالی
ســواد مالی با آموزه‌های خود در حوزه‌هایی چــون خرج، پس‌انداز و تصمیم‌گیری 
مالی به ما کمک می‌کند زمام امور مالی در دســت خودمان باشد و این تصمیم‌ها، 

نه از سر عادت و عرف جامعه، که آگاهانه و مسئولانه گرفته شود. یکی از مهم‌ترین 
آموزه‌های ســواد مالی در این حوزه، جلب توجه افراد به نیازها و خواسته‌هاست. از 
آنجا که عمر و دارایی انســان، یعنی سرمایۀ زمانی و مالی او، محدود و تمایلات او 
نامحدود اســت، اولویت‌بندی آن‌ها ضرورت پیدا می‌‎کند. از نگاه سواد مالی، انسان 

دارای دو دسته احتیاجات است: نیاز و خواسته. 
درک و آگاهــی درســت از نیازها و خواســته‌ها، به تصمیم‌هــای مالی فرد جهت 
می‌دهد. اینگونه، تأمین نیازها فــارغ از جذابیت‌های بیرونی و تبلیغاتی در اولویت 

قرار می‌گیرد و سرمایۀ زمانی و مالی، صرف خواسته‌ها می‌شود.

فرهنگ‌سازی

پول  »مفهــوم  کتاب   
نمایه  تحلیل  هوشمند 
حجم« نوشــته مایکل 
جیوانــی بــا ترجمــه 
توسط  صدیقی  سلیمه 
انتشارات دانش ماندگار 
متتشر  )مهربان(  عصر 
شده اســت. این کتاب 
مفهوم پول هوشــمند 

به زبانی ساده و کاربردی یکی از کلیدی‌ترین ابزارهای 
تحلیــل تکنیکال یعنی تحلیل نمایه حجم را بررســی 
می‌کند. اگر می‌خواهید بفهمیــد بازیگران بزرگ بازار 
چطور پوزیشــن‌گیری می‌کنند و چگونــه از داده‌های 
حجمی برای تحلیل اســتفاده می‌شود، این کتاب برای 
شماست. نویســنده با تمرکز روی رفتار پول هوشمند، 
ابزارهایــی را معرفی می‌کنــد که دیدگاه تــازه‌ای به 
معاملاتتان می‌دهد. برای تریدرهای تازه‌کار تا حرفه‌ای، 
این کتاب می‌تواند نقطه‌عطفی در ارتقای تحلیل‌ها باشد.
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9/964-9/8-1399/08/268950651437توسعه فولاد مبارکهبازارگردانی

1402/06/051231561437712/53261توسعه فولاد )توسکا(با درآمد ثابت

ارزش آفرین فولاد سهامی
1/834/933-1402/11/21950322399)نارین(

بازنشستگی تکمیلی سهامی
36*5/3-1403/06/278316019567آتیه فولاد

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان آتیه توکا

شیما فدوی
کارشناس آکادمی هوش مالی

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

10وضعیت بنیادی مناسب4,0234,500شپنا

10وضعیت بنیادی مناسب 11,48013,000ستران

10وضعیت بنیادی مناسب 2,4832,850وبملت

ت
مد

د 
بلن

20کنترل ریسک-صندوق های طلا

صندوق 
سرمایه‌گذاری 
مشترک افق

 تنوع سبد دارایی -
50و ریسک پایین

244سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

پروژه‌های در دست اقدام  6,1208,000حفاری
20و پتانسیل سودآوری 

 افزایش نرخ فروش4,3535,300بمپنا
P/E20 مطلوب

 به دلیل P/E  مناسب 3,1355,000پتایر
20و پتانسیل سودآوری

 گزارش فصلی خوب4,5656,000زقیام
10 و پتانسیل سودآوری

10-13,12015,500بهین رو

20-13,14915,000زروان

4سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان ویستا
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

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

صندوق سهامی درخشان آمیتیس
بهره‌مندی از ظرفیت‌های 

بازار سرمایه با 
ریسک کنترل شده

20

 چشم انداز345,81044,900دارا یکم
20مناسب صنعت

چشم‌انداز مناسب صنعت 18,68021,500سپاها
10سیمان

اختلاف با NAV و 198,160242,000پالایش
10چشم‌انداز مثبت صنعت

10وضعیت بنیادی مناسب11,47014,900شکلر

10وضعیت بنیادی مناسب6,1207,100حفاری

3پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان آمیتیس
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

15پوشش ریسک-53,933طلوع

20ترکیب پرتفوی مناسب14,76623,100تیام

15پرتفو بیمه‌ای پرپتانسیل15,30121,020پناه

پتانسیل خوب58,43085,701پارسان
15 زیر مجموعه‌ها 

15نسبت P/E مناسب2,4833,815وبملت

20وضعیت بنیادی مناسب595010899سرود

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان نوین نگر آسیا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 افق روشن بنیادی شرکت8,61012,000کالا
10لاین های درآمدی جدید

10وضعیت بنیادی مناسب14,83020,000سشرق

وضعیت بنیادی18,53024,000شبهرن
10 مناسب شرکت 

 کمترین P/E فروارد 14,34018,000قرن
10در گروه شوینده

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت مناسب 13,62818,000صندوق تکپاد
20سبد سرمایه‌گذاری  

سرمایه‌گذاری کم ریسک و 476,848700,000صندوق طلا
20پوشش تورم

 اوضاع بنیادی 15,13020,000رمپنا
20مناسب شرکت

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه 
کوت

1,4451,900آسیا
وضعیت مناسب بنیادی

p/e مناسب
سودآوری رو به رشد 

15

ت
مد

ن 
میا

22,57027,500سیمانو
ثبات در سودآوری صنعت

فرصت‌های صادراتی 
مناسب

20

4,2995,600بمپنا
دید مثبت به آینده 

صنعت
بهبود شرایط مالی شرکت

20

2,3143,300خبهمن
وضعیت مناسب بنیادی

 چشم‌انداز مناسب 
صنعت خودرو

20

ت
مد

د 
2,4064,500ثبهسازبلن

وضعیت مناسب صنعت
p/e مناسب

سودآوری رو به رشد
15

10کنترل ریسک پرتفوی-477,466طلا

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا 67
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15شرایط بنیادی مناسب516724وتجارت

صندوق صبای 
20کنترل ریسک پرتفوی10,87714,684هدف

عرضه اولیه شرکت‌های 8,02010,800فارس
20زیر مجموعه

ت
مد

اه 
کوت

15افزایش نرخ محصولات7,23010,000کسعدی

گزارش فصلی خوب و 2,1762,900شپاکسا
15شرایط بنیادی مناسب

15افزایش نرخ محصولات18,62026,000سپاها

8سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان هدف 5سبد پیشنهادی  شرکت سبدگردان ایساتیس پویا کیش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

د 
بلن

 

بازدهی بهتر از شاخص 19,92025,000ترمه
20کل و پرتفوی بنیادی

بازدهی روزشمار 35 درصد -28,059خاتم
25سالانه و بدون ریسک

15ورود پول هوشمند516700وتجارت

وضعیت مطلوب13,41016,000شبصیر
10 گزارشات بنیادی

ت
مد

ن 
میا

 نسبت P/E مناسب 2,3563,000خزامیا
10انعقاد قرارداد تجاری

گزارشات فصلی مناسب و 5,8807,000خلنت
10وضعیت بنیادی مطلوب

 گواهی
10کاهش ریسک پرتفوی-8,644,000 شمش طلا

هوش مصنوعی

صندوق‌های  اعتباری  یب  ضر
اهرمی در جهان
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