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سرمقاله
 در شرایط بحرانی بازار سرمایه

 چه باید کرد؟
طی سنوات گذشته خصوصا یک 
ســال اخیر به طور متوسط در 
هر ماه با یک بحران سیاســی و 
اقتصادی مواجه بوده‌ایم که نشان 
از بالا بودن ریسک سیستماتیک 

بازار سرمایه دارد. به عنوان نمونه طی کمتر از یک 
ســال اخیر با مواردی همچون حمله اســرائیل به 
غزه پس از عملیات 7 اکتبر، حمله اسرائیل به مقر 
ایران در ســوریه، حمله موشکی ایران به اسرائیل، 
ســقوط هواپیمای ریاست جمهور فقیه و انتخابات 
ریاســت جمهوری و ترور اسماعیل هنیه در تهران 
روبرو بوده‌ایم بــه اضافه اتفاق‌هایی که خودمان در 
آنها دخیل بوده‌ایــم؛ همچون افزایش نرخ خوراک 
پتروشیمی‌ها وپالایشی‌ها، افزایش نرخ بهره بانکی 

به 30 درصد و در ادامه افزایش نرخ اخزا.

علی نوروزی

 صفحه 2 

یادداشت
باید نگاه دولت به اقتصاد از حالت 

شود ج  خار بی‌برنامگی 
بازار سرمایه از سال 1399 به 
دنبال فراخوان دولت که مقارن 
بــا دوره کرونا  بــود باعث به 
وجود آمدن رشــد بی‌منطق و 
بدون پشتوانه‌ای شد و با وجود 

هشدارهایی که توســط خیلی از کارشناسان در 
آن زمان داده شد جریان نقدینگی مدیریت نشده 

باعث ایجاد حباب در بازار سرمایه شد...
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 نباید میل جامعه به 
سرمایه‌گذاری را نادیده گرفت
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بــازار در هفته کاری   
منتهی به سه شنبه 16 
مرداد 1403 با توجه به 
ترور رئیس دفتر سیاسی حماس در تهران و احتمال 
پاســخ ایران به آن با کاهش دامنه نوسان مواجه شد 

که منجر به کاهش ارزش معاملات شد. 
شاخص کل در این هفته با افت سنگین 3.4 درصدی 
مواجه شــد و در آستانه سقوط به کمتر از 2 میلیون 

رسیده است. 
شاخص هم وزن هم افت 3.5 درصدی را به خود دید 
با توجه به افزایش کم سابقه دما و رشد تقاضای برق 
کشور در این هفته به حالت نیمه تعطیل درآمد و در 

روز چهارشنبه بازار سرمایه تعطیل شد. 
در این هفته ارزش معاملات خرد به کمتر از 1700 
میلیارد تومان رســید که افت سنگین بیش از 65 
درصدی نســبت به هفته قبل را نشان می‌دهد. در 
ادامه خــروج نقدینگی اشــخاص حقیقی در چند 
هفته، ماه و حتی چند سال اخیر این هفته نیز عدد 
قابل توجه 2700 میلیارد تومان از بازار خارج شــد. 
همچنین این هفته مصادف شده است با چهارمین 
ســالگرد سقوط تاریخی بازار ســرمایه که منجر به 
 زیان‌های ســنگین سهامدارانی شــد که با دعوت 
دولت مردان وقت پا به بازار گذاشتند. با گذشت 4 
سال از تاریخ مذکور شاخص کل همچنان با وجود 
حمایت از ســهم‌های شاخص ســاز بازدهی منفی 
را ثبت کرده اســت. نســبت‌های مهم بازار سهام از 
جمله P/S ، P/E ، P/B گذشــته نگــر بازار به کمتر 
از میانگین‌های تاریخی خود رســیده‌اند و در حال 
نزدیک شدن به کف‌های تاریخی ثبت شده هستند. 
در این هفتــه قیمت‌ کالاهــا در بازارهای جهانی با 

نوسانان سنگینی مواجه شدند و بازارسهام و رمزارزها 
هم افت‌های کم سابقه‌ای را به خود دیدند هرچند که 
بخشی از سقوط خود را جبران کردند. این امر بیشتر  
ناشی از ترس از شروع رکود و شاید بحران اقتصادی 
در اقتصاد جهانی تلقی شــده است. به نظر می‌رسد 
کاهش نرخ بهره توسط فدرال رزرو با شدت و سرعت 

بیشتری اتفاق بیافتد. 
در مجامع این هفته »شکام« 7.7 تومان، »کماسه« 
20تومــان، »پدرخــش« 15 تومان، »لســرما« 80 
تومــان، »وکادو« 26 تومان و »رمپنــا« 50 تومان 
تقسیم سود داشتند. شــرکت‌های دارویی از جمله 
»دقاضــی«، »دالبــر«، »دشــیمی« از افزایش نرخ 
محصولات خود خبر دادند. »تکاردان« از افزایش نرخ 

کارمزد بازارگردانی رو نمایی کرد.  
»وبصادر« ســهام تصاحب شده »خپویش« را آگهی 
کرد. »واتی« همچنان مصر به فروش سهام پارسیلون 
و ریســندگی و بافندگی فومنات اســت و آنها را به 
مزایده گذاشت. »کپشیر« از برنامه طرح توسعه خود 
خبر داد و برای تامین مالی بخشی از این پروژه قصد 
فروش کارخانه ایزوگام خود را دارد. »ونیکی« هم به 

دنبال فروش دو ویلا در شمال کشور است. 
»ســمگا« از قرارداد جدید خود خبر داد. »کنور« از 
کشف منابع معدنی جدیدی رونمایی کرد. »ساینا« 
از برند جدید خود رونمایی کرد. »شــدوص« از طرح 
توســعه خود خبر داد. پتروشــیمی دنا وســبلان از 
زیرمجموعه‌های »وســپهر« ادغام شدند. »کگهر« از 
قرارداد فروش 8.5 میلیون تن کلوخه سنگ آهن به 
»کگل« خبر داد. شرکت‌ها همچنان با معضلات ناشی 
از قطعی برق مواجه هستند و شفاف سازی‌هایی در 
این حوزه داشــتند. »شمواد« از حذف دلار 28.500 

تومانی پت و پلی استر خبر داد. 
در ادامه وضعیت بغرنج صندوق‌های سرمایه گذاری 
از جمله اهرمی قیمت این صندوق‌ها کمتر از ارزش 
خالص دارایی‌های آنها رسید. در همین راستا سازمان 
بورس با ارســال نامه ای بــه وزارتخانه‌ها و نهادهای 

مرتبط خواهان حمایت از بازار سرمایه شد. 
صندوق های اهرمی هم نرخ ســود واحدهای عادی 

خود را کاهش دادند. 
صندوق‌های طلا تحت تاثیر وضعیت ناپایدار منطقه با 
اقبال مواجه شدند و ورود نقدینگی اشخاص حقیقی 

به صندوق‌های طلا بی سابقه بود.
دولــت 30 هزار میلیــارد تومان از بدهــی خود به 

گندمکاران را پرداخت کرد.  
شرکت‌ها در این هفته هم درگیر خبرهای مرتبط با 
افزایش ســرمایه بودند. سرانجام 328 درصد تجدید 
ارزیابی تپکــو از محل تجدید ارزیابــی دارایی‌های 
ثابت خود مشخص شــد و این شرکت 328 درصد 
تجدید خواهد داشت. »لپیام« هم شفاف سازی را در 
مورد ارزشــگذاری بخشی از دارایی‌های خود داشت. 
»خفنر« 60 درصد، »کرومیت« 90 درصد، »حتاید« 
42 درصد و »ثرود« 150 درصد از محل سود انباشته 
افزایش ســرمایه خواهند داشــت. »شاملا« افزایش 
سرمایه ترکیبی 85 درصدی از محل سود انباشته و 
مطالبات و آورده سهامداران را در برنامه دارد. »نیان« 
هم به منظور پیش برد طرح های توسعه خود 328 
درصــد افزایش ســرمایه از آورده و مطالبات خواهد 
داشــت. کرمان خودرو همچنان با قــدرت در حال 
خرید سایپا می باشد و صندوق بازنشستگی بانک‌ها 

هم »فملی« می‌خرد. 
قیمت نفــت برنت در بازارهای جهانــی78 دلار در 
بشــکه اســت.  در بازارهای جهانی طــا هم چنان 
ناتوان در شکست مقاومت 2500 دلار در اونس قرار 
دارد و مجددا به محــدوده 2430 واحدی افت کرد. 
قیمت مس روند کاهشــی چند ماهه را طی می‌کند 
به 8700 دلار رسید. روی، آلومینیوم و سرب هم به 
مانند سایر فلزات رنگین کاهشی بودند و به  ترتیب 
2580، 2260 و 1965 دلار در تــن معامله شــدند. 
قیمت دلار بازار آزاد 61500 تومان، سکه امامی 43 
میلیــون و دلار نیمایی هم حدودا 44500 تومان در 

حال معامله است. 
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اخبـار هفته

تورم 10 درصد کاهش داشته است
وزیر اقتصاد در خصوص باقی مانده ســود ســهام 
عدالت گفت: قرار است این مسئله از سوی شرکت 

سپرده گذاری دولتی پاسخ داده شود.
وی درباره شــاخص‌های اقتصاد در دولت سیزدهم 
گفت: با توجه به مجموعه شــاخص‌های اقتصادی، 

شــاهد عبور اقتصاد ایران از رکود هستیم. ضمن اینکه با زمینه فراهم و 
قراردادهای منعقد شده، شرایط بهتری برای ادامه مسیر فراهم شده است. 
امیدواریم برای سال جاری شاهد رشد اقتصادی بالاتر از 5.5 درصد باشیم.  
وزیر اقتصاد در خصوص باقی مانده ســود ســهام عدالت هم که از سوی 
برخی شرکت‌ها پرداخت نشده است، گفت: قرار است این مسئله از سوی 
شــرکت سپرده گذاری دولتی پاسخ داده شود! وی درباره کنترل تورم هم 
گفت: تورم در مسیر کاهش بسیار خوبی است. موتورهای خلق تورم شامل 
بی‌انضباطی‌های مالی، بی‌انضباطی بانکی)نرخ رشد نقدینگی و پایه پولی( و 

کنترل بانک مرکزی بر مسئله ارز با گذشته قابل مقایسه نیست. 

راهبرد دولت چهاردهم اول »اقدام« و بعد »گزارش« 
معاون اول رئیس جمهور گفت: راهبرد دولت چهاردهم 
در مرحله اول »اقدام« و بعد از آن »ارائه گزارش« است 
و تا کاری به نتیجه نرسیده باشد آن را بیان نمی کنیم.

محمدرضا عارف با بیان اینکه در این دولت قصد داریم 
‌ابتــدا اقدام کرده و بعد گزارش اقدامات را بیان کنیم، 

گفت: در دولت وفاق ملی، تلاش می کنیم کابینه‌ای پویا، فعال و پرتلاش را 
تشکیل دهیم تا به خواسته های تمامی مردم چه آنها که رای دادند و چه آنها 
که گله مند بودند و رای ندادند، پاسخی مناسب و درخور بدهیم.وی با بیان 
اینکه دولت چهاردهم خودش را مکلف به انجام تعهدات دولت قبل می داند، 
تاکید کرد: تمامی تعهدات دولت گذشته محترم است و در این دولت، اجرای 
آنها را تعهد خودمان می دانیم، اما در آینده برنامه های جدیدی در این زمینه 
داریم. وی بر رسیدگی به مطالبات مردم از جمله مردمی که در انتخابات رای 
نداده اند تاکید کرد و گفت: نباید با مردم برخورد خشنی صورت بگیرد، نهاد 

ریاست جمهوری باید مأمن و پناهگاه مردم باشد.

درخواست سازمان برای کمک 
مدیــر نظــارت بر بورس‌هــای ســازمان بورس و 
اوراق بهادار از ارســال نامه درخواست تعریف خط 
اعتباری یا واریز حداقــل ۵۰ همت، برای حمایت 
از بازار ســرمایه خبر داد و گفت: ســازمان بورس 
در مکاتبــه‌ای با وزیــر امور اقتصــادی و دارایی، 

پیشــنهادهایی را برای حمایت از بازار ارسال و پیگیر اجرایی و عملیاتی 
شدن پیشنهادهای مذکور شد.

قادر معصومی خانقاه گفت: با توجه به بروز شرایط هیجانی در بازار سهام 
متأثر از احتمال رویدادهای منطقه‌ای، ســازمان بورس در مکاتبه‌ای با 
وزیر امور اقتصادی و دارایی، به عنوان رئیس شورای عالی بورس و اوراق 
بهادار، پیشنهادهایی را برای حمایت از بازار سهام ارسال و پیگیر اجرایی 
و عملیاتی شدن پیشنهادهای مذکور شد. به گفته وی، این نامه با هدف 
برآورد نیاز بازار ســرمایه به اقدامات حمایتی و تشریح کمیت و کیفیت 

این اقدامات، تدوین و ارسال شده است.

وم کاهش مداخله دولت‌ها در بورس لز
عضو ناظر در شــورای عالی بــورس با تاکید بر اینکه 
مداخلات دولت در بورس باید کاهش یابد، اعلام کرد: 
بازار سرمایه متشکل از تعداد زیادی سهامدار است که 
هر کدام با چشم‌اندازی متفاوت وارد این بازار شده‌اند 
بنابراین نباید اجازه داد با مداخلات بی‌دلیل دولت‌ها و 

در اثر برخی تصمیم گیری‌ها، سرمایه‌های مردم لطمه ببیند.
هادی محمدپور درباره برنامه‌های خود برای حمایت از توسعه بورس گفت: به 
طور قطع با انتخاب و معرفی وزیر اقتصاد جدید، جلساتی به منظور بررسی 
مشکلات و چالش های موجود بورس برگزار و راهکارهای مدونی ارائه خواهد 
شــد؛ البته تا زمانی که وزیر اقتصاد جدید مستقر نشود و سیاست‌های خود 
را اعلام نکند، نمی‌توانیم تصمیمات و اقدامات حمایتی دقیقی را اعلام کنیم.
محمدپور با بیان اینکه کمک به حفظ سرمایه‌ها و جذب سرمایه‌گذاری‌های 
جدید، اصل اساسی در تصمیم‌گیری‌ها برای بازار سرمایه است، افزود: بورس 

با وجود همه مشکلات موجود تاکنون بسیار موفق عمل کرده است.

طی ســنوات گذشــته خصوصا یک ســال اخیر به طور 
متوسط در هر ماه با یک بحران سیاسی و اقتصادی مواجه 
بوده‌ایم که نشــان از بالا بودن ریسک سیستماتیک بازار 
سرمایه دارد. به عنوان نمونه طی کمتر از یک سال اخیر با مواردی همچون 
حمله اســرائیل به غزه پس از عملیات 7 اکتبر، حمله اسرائیل به مقر ایران 
در سوریه، حمله موشکی ایران به اسرائیل، سقوط هواپیمای ریاست جمهور 
فقیه و انتخابات ریاســت جمهوری و ترور اســماعیل هنیه در تهران روبرو 
بوده‌ایم به اضافه اتفاق‌هایی که خودمــان در آنها دخیل بوده‌ایم؛ همچون 
افزایش نرخ خوراک پتروشــیمی‌ها وپالایشی‌ها، افزایش نرخ بهره بانکی به 

30 درصد و در ادامه افزایش نرخ اخزا. 
بــا توجه به این موارد، در قدم اول کاملا مشــخص اســت که ما همواره 
در مســیر بحران‌های منطقه ای هستیم لذا می‌بایست با مطالعه دقیق و 
علمی به تدوین اســتراتژی خروج از بحران به تناسب دلیل وقوع بحران 
مطرح و اجرایی شــود. در قدم دوم منطقا اگر به دنبال رشــد و باروری 
بازار ســرمایه هستیم باید بپذیریم تمانی تصمیمات اقتصادی اتخاذ شده 
در کشــور در حوزه‌های مختلف از جمله بازار پول ســریعا آثار خود را در 
بازار ســرمایه به جا خواهد گذاشت. از این رو،  باید پذیرفت که این نهاد 
می‌بایســتی در تمامی تصمیم‌گیری‌های کلان دخیل باشد. حال با انجام 
و پذیرش قدم‌های اساسی فوق می‌توانیم به برخی از تاکتیک‌های مواجه 
با بحران در بازار ســرمایه بپردازیم. این تاکتیک‌ها براساس طرف عرضه 
و یــا طرف تقاضا در بازار تدوین می‌شــود. تاکتیک‌های طرف عرضه که 
البته عموما از آنها استفاده می‌شود مواردی همچون کاهش دامنه نوسان 
اســت که معمولا منجر به کاهش نقدشوندگی بازار می‌شود. در کنار این 
ابزار می‌توان به افزایش چند برابری حجم مبنا اشــاره کرد. دراین روش 
ضمن حفظ نقدشــوندگی بازار ) که یکی از مهم‌ترین مولفه‌های بنیادی 
بازار سرمایه است( و فراهم کردن امکان فروش برای سرمایه گذارانی که 
اعتقاد به خروج از بازار ســرمایه دارند )  این حق سرمایه‌گذاری است( با 
کاهش میزان تغییر در قیمت پایانی سهام منجر به عدم ریزش نامطلوب 

ارزش بازاری شرکت می‌شود. 
اما آیا در شرایط کنونی این تاکتیک‌ها جوابگو است؟

شــاید در نگاه اول و به طور کوتاه مدت اعمال هر کدام از روش های طرف 
عرضه )حتی روش افزایش حجم مبنا( بتواند کمی از التهاب موجود در بازار 

بکاهد اما به صورت بنیادی مرتفع کننده نیست. 
در شــرایط حاضر می‌بایست به تقویت ســمت تقاضا پرداخت چرا که به 
تناســب ارزش بازاری به متغیرهایی همچون ارزش دفتری حقوق مالکانه 
)پی بر بی(، درآمد حاصل از فروش ) پی بر اس( یا سود خالص ) پی بر ای( 
در شــرایطی قرار گرفته ایم که کمترین ریسک را برای سهامداران بنیادی 
بــه همراه دارد. از این رو، با تزریق منابع مالی به صورت مداوم و با برنامه و 
علی الخصوص افزایش لاین اعتباری که حتی ممکن است منجر به مصرف 
نشود، شاید بتوانیم شاهد بازگشت اعتبار از دست رفته بازار سرمایه باشیم .

در این شرایط نیاز به تصمیم‌های اعتمادسازی و اعتبار دادن به بازار سرمایه 
داریم حتی اگر شیوه ما سرزدن بزرگان به تالارها باشد.

مرکــز مالی ایران با همکاری شــرکت رتبه‌بندی اعتبــاری برهان  میزبان 
نخســتین  نشست تخصصی آشــنایی با خدمات رتبه بندی و کاربرد آن در 
بورس، بانک و بیمه در حاشیه نمایشگاه بین‌المللی بورس، بانک و بیمه خواهد 
بود.  این نشست شنبه 20 مرداد ماه 1403 از ساعت 8:30 تا 12:30 در محل 
نمایشگاه دائمی نمایشگاه‌های بین‌المللی تهران، ساختمان خلیج فارس، سالن 

کنفرانس مروارید برگزار می‌شود.
محور اصلی نشست:

   اهمیت و کاربرد خدمات رتبه بندی اعتباری در تامین مالی شرکت ها
   اهمیــت و مفاد مورد بررســی در درجه بندی عملکرد و کیفیت مدیریت 

صندوق‌های سرمایه‌گذاری
   اهمیت و نقش رتبه بندی اعتباری در صنعت بانکداری

   اهمیت و نقش رتبه بندی اعتباری در صنعت بیمه 

در شرایط بحرانی بازار سرمایه چه باید کرد؟

در حاشیه نمایشگاه صنعت مالی برگزار می‌شود

 نشست تخصصی آشنایی با خدمات
رتبه بندی و کاربرد آن در بورس، بانک و بیمه 

سرمقاله

ویـــژه

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

وست ا سوی  به  همه  زگشت  با

ماهینی  شتری  ا نم  خا ر  کا سر
پـروردگار  از  و  نمـوده  عـرض  تسـلیت  خدمتتـان  را  وارده  مصیبـت 
 متعـال بـرای بازمانـدگان صبـر و شـکیبایی و بـرای آن عزیـز سـفر کرده 

علو درجات را خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

علی نوروزی 
کارشناس بازار 

پذیره‌نویســی واحدهــای ســرمایه‌گذاری صندوق 
ســرمایه‌گذاری جسورانه دوم دانشگاه تهران به‌عنوان 
هفدهمین صندوق جسورانه فرابورس از 16 مردادماه 
در فرابورس آغاز شــد و تا 13 روز کاری ادامه خواهد 

داشت.
به گــزارش مدیریت ارتباطات فرابــورس ایران، در 
آیین اهدای لوح صندوق ســرمایه‌گذاری جسورانه 
دوم دانشگاه تهران، مهدی همتی مدیرعامل صندوق 
سرمایه‌گذاری دانشــگاه تهران با اشاره به موفقیت 
صندوق یکم جسورانه دانشگاه تهران گفت: پس از 
سرمایه‌گذاری‌های موفق صندوق جسورانه یکم، این 
تقاضا از دانشــگاه تهران و مجموعه نهادهای داخل 
دانشــگاه ایجاد شد که با نهادسازی مجدد، صندوق 

جسورانه دوم راه‌اندازی شود.

صیانت »تهران 2« از سرمایه‌ها
به گفته وی دانشــگاه تهران ظرفیت بالایی در حوزه 
فنــی، مالی و اقتصادی دارد که ادغام دو ضلع مالی و 

فنی انگیزه‌ای برای ایجاد صندوق جسورانه دوم شد.
همتی با اشــاره به آغاز پذیره‌نویسی صندوق »تهران 
2« گفت: با اتمام دوره پذیره‌نویســی، در اسرع وقت 
فعالیت صندوق آغاز خواهد شد. سرمایه صندوق 100 
میلیارد تومان است که 80 درصد در پذیره‌نویسی طی 
5 مرحله 20 درصدی تأدیه می‌شــود.وی با تأکید بر 
تجربه موفق 100 درصدی صندوق جســورانه یکم 
دانشــگاه تهران به سرمایه‌گذاران اطمینان خاطر داد 
که در اداره صندوق، شناسایی پروژه‌ها و خروج موفق 
اشــراف و تخصص کافی وجود دارد و از ســرمایه‌ها 

به‌خوبی صیانت می‌شود.
به گفته وی صندوق جسورانه دوم دانشگاه تهران به 
لحاظ مالی و ســرمایه‌گذاری نیــز انتفاع خوبی برای 

سرمایه‌گذاران حاصل خواهد کرد.

رویکرد »تهران 2« در حوزه فین تک
در ادامه این مراسم محمدمهدی فریدوند مدیرعامل 
صنــدوق پژوهش و فناوری دانشــگاه تهران رویکرد 

صندوق جسورانه دوم دانشگاه تهران را سرمایه‌گذاری 
در حــوزه فین تک اعلام کرد و گفت: در این صندوق 
از کل ظرفیت‌های دانشــگاه تهران، نخبگان و شبکه 

فناوری دانشگاه تهران استفاده خواهد شد.
وی بــا تأکید بر اینکه بر مبنای تجربــه راه‌اندازی و 
مدیریت موفق صندوق جسورانه یکم دانشگاه تهران، 
صندوق دوم شکل گرفت، ادامه داد: صندوق پژوهش 
و فناوری دانشگاه تهران به‌عنوان یک نهاد تخصصی 
حوزه فناوری کشور در بحث‌های نهادسازی مشارکت 
دارد.همتی در پایان تصریح کرد: در سال گذشته بالغ‌بر 
1200 میلیارد تومان خدمات تسهیلات، ضمانت‌نامه و 

سرمایه‌گذاری صندوق دانشگاه تهران بوده است.
 

جزییاتی از هفدهمین صندوق جسورانه فرابورس
ایــن گزارش حاکی اســت صندوق ســرمایه‌گذاری 
جســورانه دوم دانشــگاه تهران با نمــاد »تهران 2« 
تحت نظارت سازمان بورس و اوراق بهادار و بر اساس 
مقررات، اساسنامه و امید نامه خود فعالیت خواهد کرد.

حوزه فعالیت صندوق تهران 2 جمع‌آوری منابع مالی 
و ســرمایه‌گذاری در اوراق مالکیت اشخاص حقوقی 
بــا موضوع فعالیت در پروژه‌های فکری و نوآورانه در 
زمینه فناوری‌های مالی با هدف بهره‌برداری رساندن 

و تجاری‌سازی دارایی‌هاست. 
گفتنی اســت شرکت سرمایه‌گذاری دانشگاه تهران، 
صنــدوق پژوهش و فناوری دانشــگاه تهران و بنیاد 
عام‌المنفعه حامیان دانشــگاه تهران، مؤسسین این 

صندوق هستند.
همچنین شرکت ســرمایه‌گذاری دانشــگاه تهران 
مدیریــت صندوق را بــر عهــده دارد و متولی آن 
نیز مشــاور سرمایه‌گذاری ســهم آشناست. شرکت 
کارگزاری اعتبار تابان هم رکن کارگزار پذیره‌نویسی 
را بر عهده گرفته اســت.همچنین از مجموع سرمایه 
این صندوق 20 درصد آن در زمان تأســیس تأدیه 
شده و 80 درصد در تعهد سرمایه‌گذاران است که در 
طول دوره ســرمایه‌گذاری و پیرو فراخوان‌های مدیر 

صندوق باید طی مدت تعیین‌شده پرداخت شود.

هفدهمین صندوق سرمایه‌گذاری جسورانه وارد فرابورس شد

مقاومت سخت 2 میلیون واحدی شاخص کل

دیدگاه

تحول مدیریت دارایی و 
سرمایه گذاری مبتنی بر استراتژی 

هوش مصنوعی مالی
کاربرد هــوش مصنوعی در حوزه 
دارایی  و  سرمایه گذاری  مدیریت 
افزایــش یافته و انتظــار می رود 
به تحقق نتایــج بهتر، هم به نفع 
سرمایه گذاران و هم به نفع کسب 

و کارها منجر شود.
 امــروزه ابزارهــای مبتنــی بر 
هــوش مصنوعــی در جنبه هــای گوناگــون حوزه مالــی از جمله 
مدیریت ســرمایه گذاری و دارایی ها، ارزیابی ریسک، و ارائه مشاوره 
سرمایه گذاری کاربرد دارند. لذا تمامی شرکت های فعال در حوزه های 
 مالی، نیاز به همکاری با شــرکت هایی دارند که خدمات توســعه و 

راه اندازی ابزارهای هوش مصنوعی را ارائه می دهند.

 از جمله مزایای به کارگیری این ابزارها می توان به افزایش سودآوری 
شرکت و کاهش هزینه های آن به دلیل بهره وری بهتر و بهبود تجربه 

مشتریان اشاره کرد. 
کاربــرد هوش مصنوعی در حوزه مدیریت دارایی و ســرمایه گذاری 
عمدتــاً در حوزه هایی نظیر؛ 1.مدیریت پرتفوی به منظور تســهیل 
تحلیل بنیادی بر اســاس داده ها و تخمین دقیق تر ریسک و بازدهی 
و ارائه تخمین های بهتــر از واریانس ها و کوواریانس، 2.معامله گری 
بمنظور شناسایی الگوهای معاملاتی بهتر بواسطه معاملات الگوریتمی 
از طریــق نظارت دقیق بر نتایج و اخبار تأثیرگذار بر قیمت ســهام و 
همینطور تشــخیص بهترین قیمت و حجم در معاملات، 3.مدیریت 
ریسک پرتفوی بمنظور تحلیل و پیش بینی سطح ریسک و روندهای 
کلان اقتصادی، 4.مشــاوره مالی بمنظور طراحــی پلتفرم دیجیتال 
به شکل ربات های مشاور ســرمایه گذاری خودکار برای برنامه ریزی 
مالی و خدمات سرمایه گذاری خودکار و الگوریتم محور، 5. مدیریت 
سرمایه گذاری بمنظور تحلیل حجم وسیعی از داده‌ها در زمان اندک 
و ارائه تصویری از روندهای بازار جهت شناسایی فرصت‌های جدید و 

ریسک‌های بالقوه معطوف می شوند. 

هرچنــد باوجــود چالش هایی از جملــه؛ نظارت انســانی ناکارآمد، 
هزینه بالای تحقیق و توســعه، پیچیدگی برخی از الگوریتم ها برای 
مدیران سرمایه گذاری و احتمال ساخت مدل های هوش مصنوعی با 
داده های نامناســب و بی کیفیت وجود دارند، با این حال چشم انداز 
آتــی این عرصه را بســیار متنوع در خلق ارزش بهتــر و بدنبال آن 
افزایش سودآوری شرکت های مشاور سرمایه گذاری را در پی خواهد 
داشــت. نمونه‌های موفقی از کاربرد هــوش مصنوعی در امور مالی و 
سرمایه گذاری برای بهینه‌سازی عملیات، ارتقای تجربیات مشتریان 
و افزایش سودآوری در بســیاری از شرکت های سرمایه گذاری رایج 
در دنیــا از جمله جی پی مورگان، مورگان اســتنلی، گروه ونگارد و 
ســایر شــرکت های خوش نام دیگر وجود دارند که از این پلتفرم در 

حال استفاده هستند. 
چشــم اندازی را که می توان بــرای نهادهای مالی و شــرکت های 
خدمات مالی در بازار ســرمایه بطور مطلوب ترســیم نمود، طراحی 
پلتفرم هایی این چنین با کارایی هایی متفاوت و به روز خواهد بود که 
نیازمند تدوین سند جامع استراتژیک بر اساس مولفه-های ساختاری 

در بازار سرمایه خواهد بود.

مصطفی حسین زاده
یزی مدیر توسعه استراتژی و برنامه ر
وه توسعه مالی مهر آیندگان  گر
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رویداد هفته
2 انتظار بورس از دولت چهاردهم

دبیرکل کانون نهادهای سرمایه‌گذاری ایران، حذف 
قیمت‌گذاری دســتوری و کاهش فاصله نرخ ارز نیما 
بــا دلار آزاد را از جملــه انتظارات کانــون از دولت 

چهاردهم دانست.
رســول ســعدی حذف قیمــت گذاری دســتوری 

را از دیگــر انتظارات کانون نهادهای ســرمایه گذاری برشــمرد و افزود: 
قیمت‌گذاری دســتوری در دهه‌های گذشته آسیب‌های قابل توجهی را به 
اقتصاد و بازار ســرمایه وارد کرده اســت، از این رو انتظار می‌رود در دولت 
چهاردهــم در این باره تجدید نظر شــود. وی، انتظار دیگر از دولت جدید 
را کاهش فاصله ارز آزاد با نیما دانســت و گفت: شرکت‌های صادرکننده از 
جمله بخش‌های مهمی هستند که تا کنون تحت تاثیر فاصله معنادار این 
دو نرخ  با چالش‌های بی شــماری روبه‌رو شده اند بنابراین، ضرورت دارد 
برای کاهش این فاصله اقداماتی صورت گیرد تا هم آسیب‌های ناشی از این 
اقدام از بین برود و هم این شرکت‌ها از کاهش نرخ این دو ارز منتفع شوند. 

یر نفت افزایش تولید را جدی بگیرد وز
عضو کمیســیون انرژی مجلس معتقد اســت که 
دولت جدید مباحث مرتبط با انرژی را جدی بگیرد 
چراکه به‌یقین ناترازی انرژی، ناترازی بودجه را به 
دنبال دارد که به معنای برداشــت بیش از اندازه از 

صندوق توسعه ملی است.
محمد رشــیدی گفت: ناتــرازی انرژی، یکی از مشــکلات جدی این 
روزهای کشــور شــده چراکه با کمبود قابل‌ملاحظه گاز، برق و بنزین 
رو به رو هســتیم و در این بین کوتاهی در حوزه بهینه‌سازی و اجرایی 
نشــدن قانون بهینه‌سازی مصرف سوخت بسیار مشهود است، هرچند 
بخشــی از این ناترازی به وزارت نفت مرتبط اســت اما مصرف بالای 
سوخت ناشــی از تولید خودروهای غیراستاندارد توسط وزارت صمت 
و سیاســت غلط دولت‌ها در تولید خودرو طی سال های گذشته است 
بنابراین همراهی وزارتخانه‌ها با یکدیگر به‌منظور عبور از این ناترازی‌ها 

ضروری است. 

۸ درصدی  قابلیت بخش خصوصی برای تحقق رشد  
رئیس کارگروه اقتصادی دفتر مقام معظم رهبری 
با تأکید بر اینکه بخش خصوصی قابلیت تحقق نرخ 
رشد ۸درصدی برای کشور را دارد، گفت: این بخش 
باید محوریت توسعه باشد و زمینه‌های فعالیت خود 

را برای توسعه مشخص کند.
علی آقامحمدی گفت: صنعت پتروشــیمی ایران اکنون ظرفیت اسمی 
تولید سالانه ۹۶ میلیون تن محصول، ۷۴ میلیون تن تولید واقعی با ۴۰ 
میلیون تن فروش به ارزش ۲۶ میلیارد دلار را دارد. وی افزود: بخشــی 
از محصولات پتروشــیمی24 میلیارد دلار برای افزایش ۳۵ میلیون تنی 
ظرفیت صنعت پتروشــیمی در برنامه هفتم توســعه و ۴۰ میلیارد دلار 
برای افزایش ۵۴ میلیون تنی ظرفیت این صنعت در برنامه هشتم توسعه 
تعیین شده است که در این مسیر باید به تکمیل زنجیره ارزش و ایجاد 
ارزش افزوده حداکثری توجه ویژه شــود وبخش خصوصی باید از حالت 

منفعل‌بودن خارج شود.

یسک دانش‌بنیان‌ها  وم شفافیت ر شلز
دیدگاه

فرابورس ایران از همان ابتدا با هدف عرضه‌ ســهام 
شرکت‌هایی که شــرایط پذیرش در بورس تهران را 
ندارند، تأســیس شــد. باتوجه به اینکه شرکت‌های 
کوچــک و متوســط یا همان smeهــا در جهــان از قطب‌های اصلی 
کارآفرینی هســتند و باعث می‌شوند اقتصادی پویا و بر پایه ایجاد شغل 
در کشورها شکل بگیرد، گام‌هایی برای ورود چنین شرکت‌هایی به بازار 
ســرمایه ایران برداشته شد. بر این اســاس در دهه 90 فرابورس ایران، 
بازار شــرکت‌های کوچک و متوسط را به عنوان بخش متفاوتی از بازار، 

راه‌اندازی کرد.
آخرین دستورالعمل چگونگی انجام معاملات سهام شرکت‌های کوچک 
و متوســط به همراه حق تقدم‌‌ها، در دوم اردیبهشت ماه سال ۱۳۹۵، به 
تصویب رســید و بر همین مبنا معاملات شرکت‌های متوسط و کوچک 
)که تحت عنوان بازار SME در بازار ســرمایه راه‌اندازی شــدند( در دو 
تابلوی رشــد و دانش بنیان انجام می‌شــد. نکته قابــل توجه درمورد 
SME، این است که تنها سرمایه‌گذاران حقوقی می‌توانند سهام چنین 
شرکت‌هایی را خریداری کنند و به دلیل جلوگیری از پروژه کردن سهام، 
ســفته بازی و رانت خواری به ســرمایه‌‌گذاران خرد اجازه خرید چنین 

سهم‌هایی داده نشد.

تاریخ پذیرشنام شرکتنماد

1395/06/09شرکت گز سکهغگز

1395/06/16مجتمع پترو صنعت گامرونشگامرن

1395/08/17مجتمع تولیدی نیلی صنعت کرمانغنیلی

1395/08/24کولاک شرقغکولاک

1395/10/25سیمان سفید ارومیهسفاروم

1395/11/24کنترل گاز اکباتانفکباتا

مجتمع پترو صنعت گامرون و شــرکت گز ســکه از اولین شرکت‌هایی 
بودند که در بازار sme پذیرش شــدند. بر این اساس شگامرن در تاریخ 

1395/10/06 و غگز در تاریخ 1395/10/26 عرضه شدند.
در این میان چهار شرکت؛ مجتمع تولیدی نیلی صنعت کرمان، کولاک 
شرق، ســیمان ســفید ارومیه و کنترل گاز اکباتان به ترتیب و با نماد 
»غنیلی« در تاریخ 1395/08/17، »غکولاک« در تاریخ 1395/08/24، 
»سفاروم« در تاریخ 1395/10/25 و »فکباتا« در تاریخ 1395/11/24 در 
فرابورس پذیرش شدند. از این تعداد تنها غنیلی در تاریخ 1398/06/16 
در بازار smeها عرضه شــد و ســفاروم طبق مصاحبه‌ای که مدیر مالی 
این شرکت با اطلاعات بورس داشت؛ به دلیل موافقت نکردن سهامداران 
و هیأت مدیره این شــرکت هنوز به مرحله عرضه نرسیده است. کولاک 
شــرق و کنترل گاز اکباتان هم تاکنون به دلایل نامشــخصی به مرحله 

عرضه نرسیده‌اند.

تاریخ پذیرشنام شرکتنماد

1396/07/16ماداکتو استیل کردفماک

1396/09/07تولیدی آذر باتری ارومیهخاذر

1396/09/07راهیابان فرداهفردا

در ســال 96 هم سه شرکت؛ ماداکتو اســتیل کرد، تولیدی آذر باتری 
ارومیه و راهیابان فردا در فرابورس پذیرش شدند. 

شــرکت ماداکتو استیل کرد که با هدف احداث اولین خط تولید استیل 
کورد )ســیم فولادی مورد استفاده در تایر رادیال( فعالیت خود را شروع 
کرد، در تاریخ 1396/07/16 پذیرش و در 1296/12/28 به عرضه رسید.
شرکت راهیابان فردا هم که مجری و بهره‌بردار خدمات شهری است در 
تاریخ 1396/09/07 با نماد »هفردا« در فرابورس ایران پذیرش شد و در 

27 اسفند ماه سال بعد به مرحله عرضه رسید.
تولیــدی آذر باتری ارومیه هم که موضوع فعالیت آن "تولید انواع باتری 
خودرو و طراحی و ساخت ماشــین آلات مربوطه" است، هفتم آذر ماه 
سال 1396 با نماد »خاذر« به مرحله پذیرش رسید و تاکنون علت عرضه 

نشدن آن از سوی مدیران شرکت بیان نشده است.

تاریخ پذیرشنام شرکتنماد

1397/04/02سیمان زرینسشیماب

شرکت ســیمان زرین هم ازجمله شرکت‌هایی اســت که در فرابورس 
پذیرش شده اما هنوز به مرحله عرضه نرسیده است. این شرکت در تاریخ 
1397/04/02 با نماد »سشیماب« پذیرش شده و هنوز از سوی مدیران 

شرکت پاسخ روشنی درخصوص عرضه نشدن آن ارائه نشده است.

تاریخ پذیرشنام شرکتنماد

1398/06/25ستبرانستبرا

1396/06/25کیا الکترود شرقکیا

دو شــرکت ســتبران و کیا الکترود شــرق در تاریخ 1398/06/25 در 
فرابورس پذیرش شــدند و ســتبرا در روز 30 شهریور ماه 1399 عرضه 
شــد. ضمن آنکه شرکت کیا الکترود شرق هم در تاریخ 19 شهریور ماه 

همان سال به مرحله عرضه رسید.

Smeها در انزوا
اختصاص خرید ســهام شــرکت‌های sme به اشخاص حقوقی، باعث 
شــد این بازار عاری از هرگونه هیجان باشــد و به دلیل این نوع نحوه 

معاملاتی، این نوع شرکت‌ها از جذابیت کافی برخوردار نیستند.
نکته قابل توجهی که درخصوص حضور شــرکت‌های کوچک و متوسط 
در فرابورس وجود دارد این اســت که این شرکت‌ها به لحاظ ساختاری 
با سایر شرکت‌های بزرگ و حاضر در این بازار، متفاوت هستند اما ملزم 
به اجرای همان ضوابطی هستند که برای شرکت‌های بزرگ وضع شده 
اســت. گاهی اوقات این موضوع و محدودیت‌هایی که برای شرکت‌های 
کوچک و متوسط وجود دارد، باعث می‌شود این نوع شرکت‌ها بازار پایه 

را برای پذیرش و عرضه ترجیح دهند.
یکی از چالش‌هایی که این شــرکت‌ها در بدو ورود به بازار ســرمایه با 
آن مواجه هستند، ارزشــگذاری دارایی‌های نامشهود بود که در بهمن 
ماه سال 1402 دستورالعمل »ارزش‌گذاری دارایی‌های نامشهود« تهیه 
و ابلاغ شــد. در این راســتا در همان بهمن مــاه مدیرکل دفتر تأمین 
مالی و ســرمایه‌گذاری معاونت علمی، فنــاوری و اقتصاد دانش‌بنیان 
ریاست‌جمهوری در این خصوص عنوان کرد: "امیدواریم که شرکت‌ها 
براســاس استاندارد حسابداری شماره ۱۷، دارایی نامشهود را در دفاتر 
خود شناسایی کرده و در سال ۱۴۰۳ براساس دستورالعمل ارزشگذاری 
دارایی‌های نامشهود، دارایی‌های شناسایی شده را تجدید ارزیابی کنند 
که موجب می‌شود ســرمایه آنها به صورت واقعی نشانگر ظرفیت‌‏های 
آنها باشد." همچنین از ســوی فرابورس هم اعلام شد که برای اینکه 
شرکت‌های دانش‌بنیان در صف پذیرش شرکت‌های عادی قرار نگیرند، 
دستورالعملی تصویب شــد تا پذیرش شرکت‌های دانش‌بنیان در بازار 

سرمایه تسهیل شود.
کارشناســان این حوزه معتقدند؛ صندوق ســرمایه‌گذاری خطرپذیر، 
ابــزار تأمیــن مالــی جمعــی، صندوق‌های پــروژه و شــرکت‌های 
 ســهامی عام پروژه به توسعه و تأمین مالی شــرکت‌های دانش‌بنیان 

کمک می‌کند.
همانطور که گفته شد دلیل ایجاد یک بازار اختصاصی برای شرکت‌های 
دانش‌بنیان و فناور در بازار ســرمایه، تفاوت‌های اساسی این شرکت‌ها 
با حوزه ســنتی اقتصاد اســت و بازار مخصوص آنها هم جهت تسهیل 
ورود و پذیرش این شرکت‌ها به بازار سهام راه‌اندازی شد. بر این اساس 
در مجموع با اینکه از دید صاحبنظران حضور شرکت‌های دانش بنیان 
در بازار ســرمایه، اتفاق خوبی است اما اگر قوانین وضع شده برای این 
شرکت‌ها به همین شکل ادامه پیدا کند، قطعا آنها تمایلی برای حضور 

در این بازار نخواهند داشت.

نوآفرین آمد
فرایند پذیرش و عرضه شــرکت‌های داشــن بنیان در فرابورس از سال 
99 تا زمســتان 1402 کمرنگ شده بود تا اینکه در دی ماه 1402 بازار 
نوآفرین برای حضور شــرکت‌های دانش‌بنیــان، خلاق، فناور و فعال در 
حوزه اقتصاد دیجیتال راه‌اندازی شــد. به عبارتی از اواخر سال گذشته 
بحث حضور دانش بنیان‌ها در بازار ســرمایه بــا راه‌اندازی بازار نوآفرین 

جدی‌تر از قبل شد.

تاریخ پذیرشنام شرکتنماد

1402/10/25نساجی بابکاننبابک

1403/03/01صنایع ارتباطی آواآواک

نســاجی بابکان و صنایع ارتباطی آوا دو شرکتی هستند که برای اولین 
بار در بازار نوآفرین درج نماد شــدند. نبابک در 25 دی ماه سال گذشته 
و آواک در تاریخ یکم خرداد ماه ســال جاری در این بازار پذیرش شدند 

و در صف عرضه هستند.

صنایع ارتباطی آوا، اولین شرکتی است که در سال جاری در بازار نوآفرین 
درج نماد شده و بیش از ۶٠ درصد فعالیت در بخش نرم‌افزاری است.

 به گفته نماینده ســهامدار عمده این شــرکت: " یکــی از برنامه‌های 
توســعه‌ای آواک، تنوع‌بخشــی به مشــتری‌ها و تنوع‌بخشی به سبد 
تولیدات است. در این رابطه طرحی با دو فاز داریم که در آینده نزدیک 
عملیاتی خواهد شــد." همچنین مدیرعامل این شــرکت در نشست 
خبری عرضه اولیه آواک به دو خبر اشــاره کرد: "پیش‌بینی شــده به 
سود ۱۲۵ میلیاردی تا پایان سال دست پیدا کنیم." و "در سال جاری 
از محل ســود انباشته افزایش سرمایه از ١٠٠ میلیارد به ١٩٠ میلیارد 

تومان خواهیم داشت.

Smeها حذف شدند؟
با راه‌اندازی بازار نوآفرین این سؤال در ذهن‌ها شکل گرفت که تکلیف 
smeها چه می‌شــود؟ آیا این بازار حذف خواهد شــد؟ در این راستا 
طبق پیگیری‌های صورت گرفته از فرابورس ایران اعلام شد: با تأسیس 
بازار نوآفرین، دیگر بازار SME نخواهیم داشت. بر این اساس نمادهای 
بــازار SME به بازار نوآفرین منتقل شــدند البته مشــروط به اینکه 
شــرایط بازار دستورالعمل نوآفرین را احراز کنند. گفتنی است اگر این 
شرایط را به دســت نیاورند، هیأت بازار نوآفرین بعدا در خصوص آنها 

تصمیم‌گیری خواهد کرد.

به‌نظــر می‌رســد هدف اولیــه حضور 
شرکت‌های دانش بنیان در بازار سرمایه، 
تأمین مالی آنها از طریق انتشــار سهام 
جدید و یا فروش سهامشان برای اجرای 
پروژه‌ها باشــد. قاعدتا این شــرکت‌ها 
همانطور که از اسمشــان پیداست، نوپا 

هستند و معمولا به واسطه کارآفرین‌ها ایجاد می‌شوند بنابراین ممکن است 
پشــتوانه مالی قوی نداشته باشند و ایده‌های آنهاست که ارزش دارد. گفتنی 
اســت بازار نوآفرین که مخصوص شرکت‌های دانش بنیان ایجاد شده است؛ 
حضور این نوع شــرکت‌ها را تسهیل کرده و کمک می‌کند استارتاپ‌ها بدون 
مقررات ســختگیرانه بازار سرمایه بتوانند وارد این بازار شوند. به‌نظر می‌رسد 
تســهیل مقررات پذیرش و ضوابطی که وجود دارد، شاید بزرگترین چالشی 
است که شرکت‌های دانش‌بنیان، خلاق و فناور با آن روبه‌رو هستند. همچنین 
ریســک عملیاتی آنها از این جهت که آیا در ایده‌ای که دارند موفق می‌شوند 
یا خیــر، باید به خوبی ارزیابی شــود تا به خوبی برای ســرمایه‌گذاران این 
شرکت‌های دانش بنیان تبیین شود که تجربه مطلوبی برای آنها ایجاد شود. 
اگر مقام نظارتی بر مسئله ریسک شرکت‌های دانش بنیان ورود کند، حضور 
دانش بنیان‌ها در بازار سرمایه ایده بسیار خوبی خواهد بود و اتفاقات خوبی به 
دنبال خواهد داشت. بر این اساس تأثیر حضور شرکت‌های دانش‌بنیان، خلاق 
و فناور در بازار ســرمایه مثبت ارزیابی می‌شود. البته از این شرکت‌ها انتظار 
نداریم مسیر سایر شرکت‌هایی که در بورس و فرابورس پذیرش می‌شوند را 
ســپری کنند چون از شــرکت‌هایی که در فرابورس و بورس تهران پذیرش 
می‌شــوند، تاریخچه‌ای خواسته می‌شــود. به عبارتی از آن دسته شرکت‌ها 

شرایط سودآوری و ساختار مالی خواسته می‌شود.

یم یزی استفاده از ظرفیت بخش خصوصی ندار برنامه‌ر
نماینده مردم بندرعباس در مجلس گفت: کشــور 
ما دارای بهترین معادن است اما اقدامات مناسبی 
در حوزه زیرســاخت انجام نشده و ظرفیت بخش 
خصوصی نادیده گرفته شده و این حوزه به صورت 

انفال در اختیار دولت قرار گرفته است.
احمد مرادی افزود: با توجه به حضور نیروی انســانی متخصص و ارزان 
و هزینه انرژی پایین در کشــور، تولید صرفه اقتصادی دارد و می‌توان 
از این فضا برای رونق تولید و صادرات به ســایر کشورها استفاده کرد 
این در حالی اســت که به درســتی از این ظرفیت استفاده نمی‌شود. 
وی اضافــه کرد: علاوه بر وجود ظرفیت‌های بســیار در حوزه صنعت، 
کشــور ما پتانســیل خوبی در حوزه معــدن نیز دارد کــه باید با به 
روزرســانی تجهیزات و ماشین‌آلات از این نعمت خدادادی به درستی 
 اســتفاده شــود حال آنکه برنامه به روزی بــرای بهره‌گیری از معادن 

وجود ندارد.

حسین میری
سرمایه بازار  کارشناس 

با روی کار آمدن بازار نوآفرین؛

سرنوشت smeها چه شد؟
همراز فیروزی

ر خبرنگا



 2.65خدمات فنى و مهندسى     

 2.05-هتل و رستوران     

 1.72-منسوجات     

 1.66ماشين آلات و دستگاه هاي برقي     

 1.54-ساير محصولات کاني غير فلزي     

 1.23-حمل و نقل و انباردارى     

 1.17-خودرو و ساخت قطعات     

 1.16-محصولات غذايي و آشاميدني      

 1.02-سرمايه گذاريها     

 0.96ماشين آلات و تجهيزات     
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صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

3.86-3.8624,479,60115,563-تبرک

2.94-2.94200,895,00011,740-آریان

8.49-2.7721,030,000135,269-توسن

7.77-2.6114,320,967117,555-سبزوا

8.34-2.5742,400,000200,056-سمگا

8.3-2.5520,055,00086,233-خکرمان

8.13-2.5315,600,000192,341-فن افزار

2.99-2.49170,400,0001,381,055-فزر

8.27-2.4231,612,000116,940-توریل

7.75-2.398,076,000111,019-فسوژ

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

1.13-2.899,600,000478,844شفام

2.21-2.6530,257,500122,577رنیک

3.46-2.6355,738,226478,268نیان

3.51-2.5830,611,508147,859گلدیرا

2.4915,378,00067,2980ولتجار

3.3-2.26,328,000103,008وگستر

4.03-2.0118,764,76072,940تپسی

3.85-1.91124,000,000139,908شاوان

3.93-1.749,055,00040,321وهامون

1.33-1.6925,300,00072,375شصدف

از ریزش تاریخی مرداد 1399 تا یادداشت
امروز 4 ســال می‌گذرد. شاخص 
در بــازه زمانی  15 مرداد 99  تا 
15 مــرداد 1403 از 2 میلیــون و 34 هزار واحد به 2 
میلیون و 4 هزار واحد رســید. از روز ریزش شــاخص 
دیگر روی کانال 2 میلیون واحد قرار نگرفت و در اوایل 
خرداد به یک‌میلیون و 95 هزار واحد نیز رسید تا اینکه 
در اولین روز کاری فروردین 1402 شــاخص توانست 
باز هم وارد کانال 2 میلیون واحدی شــود. این روند تا 
17 اردیبهشــت ادامه پیدا کرد و شاخص توانست قله 
2 میلیــون و500 هزار واحدی را نیــز فتح کند اما در 
همین زمان با خبر افزایش نرخ خوراک پتروشــیمی‌ها 
شــاخص دوباره پس از مدت‌ها وارد فاز ریزشی شدید 
شــد تا جایــی که در حال حاضر شــاهدیم شــاخص 
در مــرز 2 میلیون واحــدی قرار گرفتــه و هم اکنون 
مقاومت سخت شــاخص روی کانال 2 میلیون واحد را 
 می‌بینیم و به این ترتیب با کاهش 1.4 درصدی تقریبا 

تغییری نداشت.
این درحالی اســت که در تمام بازارهای موازی شــاهد 
رشد و بازدهی‌های بســیار بالایی هستیم به‌طوری که 
طلا و ســکه بازار ســرمایه‌گذاری بســیاری از مردم به 
صورت ســنتی هستند و در این مدت به ترتیب 215 و 
245 درصد رشــد داشتند. دلار و یورو نیز در این مدت 
به ترتیب با 160 و 154 درصد رشد جهش قابل توجهی 
را طی کردند. خودرو نیز حدود 265 درصد رشد داشت 
اما بیشــترین رشــد را مســکن با بیش از 400 درصد 
داشته است. بیت کوین نیز که بازاری نسبتا جدید برای 
معامله گران به حســاب می‌آید در این بازه زمانی بیش 

از 365 درصد رشد داشته است. 
همچنیــن چنانچه در صندوق درآمد ثابتی که از مرداد 
ماه ســال 99 شروع به کار کرده سرمایه گذاری صورت 
می‌گرفت تا بــه حال بیش از 85 درصد بازدهی نصیب 
ســرمایه گذار می‌شــد. در این مدت اگــر در بانکی با 
ســود ســالانه 20 درصد نیز ســرمایه گذاری صورت 
 می‌گرفــت امــروز بیــش از 100 درصد ســود نصیب 

سرمایه‌گذار می‌شد. 

ارزش بر باد رفته
همچنین ارزش دلاری بازار ســرمایه نیز از حدود 430 
میلیارد دلار در مرداد ماه ســال 1399 به 130 میلیارد 
دلار در مرداد سال جاری رسیده است که نشان دهنده 
کاهش بیــش از 69 درصــدی ارزش دلاری آن دارد. 
ضمن اینکه در بازه زمانی شــرکت‌های بســیاری وارد 

بورس شدند.
ارزش دلاری بازار ســهام یک‌ســال پس از ریزش 99 
یعنــی مرداد ماه 1400 با حــدود 34 درصد ریزش به 
285 میلیارد دلار و در مردادماه ســال 1401 این رقم 
به 220 میلیارد دلار رسید همچنین در سال بعد نیز با 
کاهــش 34 میلیارد دلاری ارزش این بازار معادل 186 
میلیــارد دلار بــود و در حال حاضر نیــز ارزش دلاری 

بورس حدود 130 میلیارد دلار است.

تورم سالانه
با وجود رشد قیمت ســایر بازارهای موازی و زیاندهی 
بازار سرمایه، آمار به دست آمده از مرکز ملی آمار نشان 
می‌دهد در سال 1399 تورم 36.4 درصد بوده و پس از 
آن در سال‌های 1400،1401 و 1402 به ترتیب 40.2، 

45.8، و 40.7 درصد را شاهد بوده‌ایم.

مقایسه بازارهای موازی

درصدمرداد 1403مرداد 1402مرداد 1401مرداد 1400مرداد 1399بازار

1.46-2,034,1921,407,7621,448,9222,040,0112,004,512شاخص کل بورس

69.5-425285220186130    ارزش دلاری بازار )میلیارد(

35,600,000215 ريال23,520,000 ريال13,680,000 ريال10,830,000 ريال11,290,000 ريالطلا

383,000,000245 ريال256,800,000 ريال141,000,000 ريال107,000,000 ريال111,000,000 ريالسکه بهار آزادی

615,000160 ريال496,500 ريال315,000 ريال256,000 ريال236,000 ريالدلار

678,000154 ريال546,000 ريال320,000 ريال295,000 ريال267,000 ريالیورو

859,000,000405 ريال783,000,000 ريال394,000,000 ريال296,700,000 ريال170,000,000 ريالمسکن

4,200,000,000265.2 ريال3,250,000,000 ريال2,100,000,000 ريال1,580,000,000 ريال1,150,000,000 ريالخودرو)کوییک(

11,60046,00023,00029,50054,000365.5بیتکوین)دلار(

85----شروع به کارصندوق درآمد ثابت

بازار ســرمایه از سال 1399 به دنبال 
فراخــوان دولــت که مقــارن با دوره 
کرونا  بود باعث به وجود آمدن رشــد 
بی‌منطق و بدون پشــتوانه‌ای شد و با 
وجود هشــدارهایی که توسط خیلی 
از کارشناســان در آن زمان داده شد 

جریان نقدینگی مدیریت نشــده باعث ایجاد حباب در بازار ســرمایه شد 
و هیچ نوع راهکار منطقی و کارشناســی و مدیریت شــده‌ای برای بهبود 
شــرایط ارائه نشــد و این موضوع باعث تخلیه حباب در مردادماه 1399 
و تبدیــل به فاجعه‌ای جبران ناپذیر شــد همچنین این دوره مصادف بود 
با انواع رویدادهای سیاســی و سیاست‌گذاری‌های اقتصادی غلط بنابراین 
صرفــا تخلیه حباب به دنبال یک دوره تشــکیل حباب نبوده و تغییرات 

گسترده‌تری در دولت سیزدهم به خصوص حوزه اقتصاد ایجاد شد. 
دست درازی کردن به حقوق سرمایه‌گذاران در قالب‌های مختلف ازجمله 
قیمت‌گذاری دستوری، تعیین نرخ خوراک و سوخت صنایع، سرکوب نرخ 
دلار نیمایی و نهایتا کاهش مشــوق‌های صادراتی، تأمین کسری بودجه 
از محــل غیرمعمــول و تورم‌زا، تغییرات در نرخ ســود بانکی و همچنین 
تغییراتی که در بازارهای موازی ایجاد شــد، همگی دســت به دست هم 
داد و منجر به خروج پول از بازار ســرمایه و هدایت آن به سمت بازارهای 

دلالی و موازی شد.
بنابراین بازار ســرمایه به دلیل این اتفاقات نتوانست بازدهی کسب کند و 
به طور قابل ملاحظه‌ای هم از تورم جا ماند  اکثر ســرمایه‌گذاران  متضرر 
شدند و این آسیب‌ها  همچنان ادامه دارد. پودر شدن بیش از ۱۰۰میلیارد 
دلار ارزش بازار یک ضایعه بســیار بزرگ برای اقتصاد کشــور محســوب 
می‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌شود.  به جای اینکه متناسب با رشد GDP و یا تولید ناخالصی داخلی 
رشــد ارزش بازار را تجربه کنیم متاسفانه شاهد کاهش رشد ارزش بازار 
و به صورت مداوم و فرسایشــی بودیم. در این مدت بازار سرمایه علاوه بر 
اینکه ارزش خود را از دست داد و  خسارت بسیار سنگینی متحمل شد،

اعتماد عمومی هم بســیار کاهش پیدا کرد  و یا بهتراست بگوییم از بین 
رفت به دلیل اینکه در تمام سیاست گذاری‌ها از جمله سیاست‌گذاری‌های 
اقتصادی، سیاســی، فرهنگی و اجتماعی، کمتریــن توجهی  به آثار این 
سیاســت گذاری‌ها و تبعات آن در بازار ســرمایه دیده نشد و همین امر 

باعث از بین رفتن اعتماد عمومی شد.
از آنجا که بازار سرمایه از ســوی سیاستگذاران کم ارزش تلقی می‌شود، 
مردم نیز نسبت به آینده این بازار ناامید شده‌اند و همین امر باعث خروج 
نقدینگــی و افزایش فشــار فروش و در نتیجه کاهش تقاضا و خســارت 

سرمایه گذاران شده است.
البته این اتفاق خیلی غیر طبیعی نبود، بازاری که همیشــه مورد تظلم و 
دســت درازی  دولت‌ها به خصوص دولت سیزدهم قرار گرفت و هیچ نگاه 
درستی به نقش و جایگاه بازار سرمایه در اقتصاد ایجاد نشد و به رغم همه 
وعده‌های داده شــده در این دولت، همچنان شاهد بی مهری‌ها نسبت به 
ارزشگذاری  بازار سرمایه بودیم. این اوضاع اقتصادی ناشی از تصمیمات و 
سیاســت‌های غلط و بدون برنامه‌ای بود که در دولت‌ها به خصوص دولت 
ســیزدهم اتفاق افتاد، بنابراین اگر قرار باشــد تغییری اتفاق بیفتد، باید 
نگاه دولت به اقتصاد از حالت بدون برنامه و بی هدف خارج شــود تا تاثیر 
سیاست گذاری‌هایی که غالبا نگاه علمی دارند و کارشناسی شده هستند 

به صورت زنجیره وار در تمام حوزه‌ها بررسی و ارزیابی شود.
با غالب شــدن این نــگاه در دولت آقای پزشــکیان و تیم اقتصادی وی، 
این نگاه حاکم خواهد شــد اما اجرای این برنامــه قطعا به زمان احتیاج 
 دارد، و بایــد فرصت لازم را در اختیار دولت قرار گیرد تا برنامه به مرحله 

اجرایی برسد.

محمدرضا شاهوردیلو
خبرنگار

حمید میرمعینی
سرمایه بازار  کارشناس 
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بررسی بازارها از مرداد 99 نشان داد؛

 بازار سرمایه 
مثل همیشه 

عقب‌تر از 
همه بازارها



 5.61-خدمات فنى و مهندسى     

 2.41-منسوجات     

 2.19-دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

 1.91-استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

 1.85-خودرو و ساخت قطعات     

 1.69-کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

 1.09-فرآورده هاى نفتي     

 1.04-انبوه سازى املاک و مستغلات     

 1.01-محصولات کاغذى     

 0.99-قند و شکر     

5 | مرداد 1403  هفته چهارم  سال دوازدهم  شماره 551 |اوراق بهادار

دلار وجودرشد  با  سود  کاهش  
یادداشت

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

بورس

65 25963 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

10.8-5.61535,200,000179,461-رمپنا

8.64-2.9228,271,781219,214-ختوقا

8.44-2.91123,588,655897,486-خزامیا

8.41-2.74696,222,2051,278,605-خودرو

6.41-2.733,242,000353,356-غپینو

8.43-2.6821,731,527203,267-فاراک

8.43-2.6710,599,00771,003-قثابت

5.63-2.6345,391,389131,485-فپنتا

8.36-2.5858,104,000121,216-فاسمین

6.72-2.4969,048,000149,126-ونیرو

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

227,934,0001,117,8286.58 6.58 وبانک

1.38-1,498,050,0001,015,593 2.85 نوری

2.93-17,375,000152,452 2.51 کپشیر

138,000,000614,6541.86 2.50 سیدکو

2.3-107,477,310324,380 2.21 پکرمان

3.25-152,520,000292,921 2.17 فسبزوار

3.28-31,655,00092,999 1.99 کرازی

0.24-32,253,000221,212 1.97 فسپا

3.39-11,852,00065,383 1.89 فسازان

4.33-48,875,00070,064 1.59 واتی

بیشترین سود دهی
سود نقدیسود خالصتاریخ مجمعمنتهی بهدورهسالبازارنمادشرکت

1400121400/12/291401/05/11828,991,169498,100,000بورسفولادفولاد مبارکه اصفهان
1402121402/12/291403/04/30925,510,397432,000,000بورسفولادفولاد مبارکه اصفهان
1401121401/12/291402/04/29679,240,817400,000,000بورسفولادفولاد مبارکه اصفهان

1401121402/03/311402/07/30683,637,795342,650,000بورسفارسصنایع پتروشیمی خلیج فارس
1401121402/03/311402/07/29328,727,967307,570,530بورسشستاسرمایه گذاری تامین اجتماعی

کمترین سود دهی
سود نقدیسود خالصتاریخ مجمعمنتهی بهدورهسالبازارنمادشرکت

1399121399/12/301400/03/011,401,0031,768فرابورسفروسیلفروسیلیسیم خمین
1399121399/12/301400/04/2612,8771,500بورسفلولهلوله و ماشین‌سازی ایران
1399121399/12/301400/06/139551,300فرابورسثعمراعمران و توسعه شاهد

1401121401/12/291402/03/2811,2911,200بورسآبادمجتمع ‌های توریستی و رفاهی آبادگران ایران
1399121399/12/301400/07/111,9811بورسفاذرصنایع آذر آب

معتقدم ســال ۹۹ را نباید ملاک قرار 
داد. بازار ۹۹ بازاری کاملا ســفته بازی 
بود که حتی دولت در آن دست داشت. 
در حال حاضر نیز اگر بعضی سهم‌ها را 
با قیمت سال ۹۹ مقایسه کنیم با وجود 
اینکه بعد از اینکه ۶۰ تا ۷۰  درصد نیز 

ریزش داشتند می‌بینیم هنوز هم گران هستند یعنی نه سودشان رشد کرده 
و نه ارزش بازارشان عدد قابل توجهی است یعنی در آن زمان آنقدر قیمت‌ها 
بالا بوده که شــاید بعد از ریزش ارزنده باشــند به همین دلیل سال ۹۹ را 
نمی‌شــود ملاک قرار داد که بگوییم مثلًا قیمت سهم‌ها در سال ۹۹ واقعی 

بوده و بعد به واسطه ریزش قیمت الان را بررسی کنیم.
ولی باقی بازار با توجه به شــرایطی که در ســه سال اخیر تجربه می‌کنیم 
چیز جدیدی اســت با وجود اینکه نرخ دلار ۲۰۰ درصد رشد کرد. حتی اگر 
بخواهیم نرخ نیما را در نظر بگیریم دولت ســیزدهم ارز را با نرخ حدود 18 
هزار تومان تحویل گرفت و درحال حاضر 44 هزار تومان است. در این ۳ سال 
دلار به راحتی ۲۰۰ درصد رشد کرد و در حال حاضر نیز خیلی از شرکت‌ها 
به دلار قیمت گذاری می‌کنند و شرکت‌های کوچک با دلار ۶۰ هزار تومانی 
می‌فروشــند اما می‌بینیم با وجود رشــد نرخ دلار نه تنها قیمت سهام رشد 
نکرده بلکه شــاخص ریزش هم داشته است و دلیل آن را باید در سودآوری 
شــرکت‌ها جستجو کرد،  به این صورت که در یکی دو سال اخیر می‌بینیم 
کــه به غیر از گاهی اوقات و به صورت موردی برای مثال در قیمت خوراک 
بعضی پتروشیمی‌ها همچون نوری، بوعلی و ... تخفیفی قائل می‌شوند و این 
شرکت‌ها ســود می‌دهند و زمانی که تخفیف را برمی‌دارند سودشان نصف 

می‌شود همینطور پالایشگاه‌ها یعنی اصلًا  این سود قابل محاسبه نیست.
 اما کلیت بازار اینگونه اســت که با وجود رشــد دلار کاهش ســودآوری 
شرکت‌ها را شاهد بودیم؛ به غیر از صنایعی همچون دارو، غذا،  لبنیات و ... 
که میبینیم قیمت‌هایی به این شرکت ابلاغ می شود که نه تنها آنچه که به 
عنوان زیان اعلام می‌کنند درست است بلکه سودشان نیز چند برابر می‌شود 
یعنی چند برابر قیمت به مصرف کننده می‌فروشند و ناگهان سوداشان ۵۰ 
درصد یا بیشــتر رشد می‌کند ولی از یکی دو سال بعد دوباره این‌ها تعدیل 
می‌شــود. سودآوری شرکت‌ها با توجه به اینکه دلار رشد کرده و تورمی که 
در این ســه سال داشــتیم و 30 تا ۴۰ درصد اعلام شده، کاهش داشته و 
خروج نقدینگی که از بازار اتفاق می ا‌فتد و ادامه دار هم هســت با این نرخ 
۳۰ درصد که از دی ماه پارســال تشــدید هم شده )با توجه به اینکه الان 
اصلًا شرکتی در بورس نداریم که۳۰ درصد سود بدهد به جز چند استثنا( 
به جز معدود شــرکت‌هایی که شاید ده عدد هم نشود کلیات بازار کاهش 
ســودآوری را می‌بینند ، سهام را می‌فروشند و اوراق  ۳۲ درصدی می‌خرند 
و هیچ ســهمی هم توان رقابت با این نرخ ها را ندارد به همین دلیل وضع 
فعالان بازار با یک بحث سیاسی کوچک و سیاست خارجه ترجیح می‌دهند 

فقط بفروشند و خارج شوند.
نخبــگان اقتصادی دولت گاهی بورس را ســفته بــازی می‌نامند ولی بازار 
خودرو رو نمی‌بینند که برای مثال مردم باید ماشــین ۵۰۰ میلیونی را یک 
میلیارد و دویســت بخرند یعنی سفته بازی که شاید در بازار سرمایه قابل 
دفاع باشــد به بازار خودرو، مسکن ،ارز، سکه و ... منتقل شده و عملًا افراد 
همیشه منتقد بورس الان همگی ســاکتند یعنی سفته بازی در بازارهای 

موازی را دوست دارند ولی در بورس منفی می‌دانند.
رانتی ایجاد شــده که مردم ترجیح می‌دهند اصلا در بازار سهام نمانند و این 
کلیات بازار سهام است ریزشی که الان داریم با 99 فرق می‌کند آن زمان تمام 
سهام آور ولیو بودند و حتی یک سهم در مرداد ۹۹ ارزش خرید نداشت. الان 
به واســطه کاهش سودآوری و عدم اقبال مردم به شرایط سیاسی و سیاست 
خارجه چون بحثی است که بازار از آن متاثر می‌شود و بازارهای دیگر همچون 
دلار و ...  صعودی می‌شوند اما به واسطه ریسک سرمایه از بورس فرار می‌کند 

و اتفاقاً از بورس به بازارهای مسکن و خودرو  و... وارد می‌شود.

سعید ذوالفقاری
کارشناس بازار سرمایه

خروج پول حقیقی
بررسی‌ها نشان می‌دهد از 15 مرداد 1399 تا  امروز بیش از 240 همت خروج نقدینگی 

از بازار سرمایه کشور داشته‌ایم. 
بــه طور کل در هیچ ســالی ورود نقدینگی نداشــته‌ایم. همچنین از مــرداد 99 تا 
 1400 بیشــترین مقــدار خــروج نقدینگی با حــدود 93 همت را شــاهد بوده‌ایم. 
بی اعتمادی بزرگترین دلیل خروج و یا به عبارتی فرار ســهامداران از بازار ســرمایه 

کشور بوده است.

به طور طبیعی بســته بودن نمادها باعث می‌شــود 
که دارایی‌های بســیاری از افراد برای طولانی مدت 
قفل شوند و امکان معامله را از دست بدهند براساس 
آمار بالغ بر 710 نمــاد معاملاتی در بورس معامله 
می شــوند که بر اساس آخرین بررسی 115 نماد از 
معاملات محرومند و می توان گفت حدود 16 درصد 

بازار محبوس شده است.
همیــن موضــوع باعث می‌شــود که ریســکی به 
ریســک‌های موجود در بازار اضافه شــود و آن هم 
ریسک توقف طولانی‌مدت دارایی آنهاست که به طور 
طبیعی عاملی خواهد شد که جذابیت سرمایه‌گذاری 

در بورس را می‌تواند برای سرمایه‌گذاران کم کند.
علت هم اینکه سرمایه‌گذاران علاوه بر ریسک‌هایی 
که در بازار موجود است، مجبور هستند ریسکی را به 
این ریسک‌ها اضافه کنند که هر لحظه ممکن است 
نماد شرکت یا سهامی را که می‌خرند، بسته شود و 

برای مدتی نامعلوم این نماد بسته باشد.
یعنی قابلیــت اینکه بخواهند دارایــی خود را فارغ 
از ســود و زیان، نقد کنند از بیــن می‌رود. بنابراین 
می‌تواند عامل دافعه باشــد برای بــازار که برخی از 
سرمایه‌گذاران را از سرمایه‌گذاری در بورس منع کند 

و آن جذابیت را برای آنها از بین ببرد.
اثر منفی دیگری هم که این موضوع دارد، این است 
که برخی از شــرکت‌ها و مجموعه‌هایی که ســهام 
شرکت‌های سهام عدالت را خریداری کردند، به دلیل 
اینکه دارایی آنها قفل شده و به واسطه نوسانات بازار، 
امکان اینکه از این نوســانات بهره‌مند شوند، از بین 

رفته است. 
نکته‌ای که وجود دارد اینکه شــاید در برخی مواقع 
این توقف نماد اجتناب‌ناپذیر باشــد یعنی به دلیل 
اینکه یک اتفاق یا اطلاعات مهمی در شرکت وجود 
دارد که باید افشــا یا منتشر شود اما نشده، نمادی 
متوقف می‌شود اما در این میان به‌نظر می‌رسد برای 

جلوگیری از این اتفاق و برای اینکه ســازمان بورس 
هیــأت مدیره و مدیران آن شــرکت را ملزم کند تا 
اطلاعات، ابهامــات یا هر دلیلی که برای توقف نماد 
وجود دارد را زودتر افشا و منتشر کنند، می‌توان یک 
سری جرائم را برای هیأت مدیره و مدیران ارشد آن 
شرکت‌ها لحاظ کرد که دیگر هیچ شرکتی این کار 
را انجام ندهد و در این راســتا تا جای ممکن توقف 

نمادی صورت نگیرد.
در واقــع این توقــف اصولا به عنــوان جریمه برای 
شــرکت، مثلا برای ابهامی که وجــود دارد، نماد را 
می‌بندند یعنی شرکت خوب گزارش نمی‌دهد و نماد 
بســته می‌شــود و هرگونه جریمه‌ای بخواهند برای 
شرکت در نظر می‌گیرند یا نماد آن را می‌بندند. در 
صورتی که این در اصل جریمه ســهامدار است و به 
شرکت ربطی ندارد و حتی شاید اصلا برای شرکت 
مهم نباشد و دوست داشته باشد که نمادش در بازار 

بسته باشد و دردسری از این نظر نداشته باشد.
همچنین این موضوع جزو ریســک‌هایی اســت که 

می‌تواند حتی سرمایه را از بازار فراری دهد. 
یعنی حتی در بازارهایی مانند بازار مسکن که بازاری 
اســت که کمتر نقدشونده‌ اســت، چنین ریسکی 
دیده نمی‌شــود. اما در بازار سرمایه نمادهایی داریم 

که بیش از دو ســال است که بسته شده‌اند و تعداد 
زیادی سهامدار خرد دارند که سرمایه‌شان محبوس 

شده است. 
از این ر و درادامه تعداد کل نمادهای بســته نشان 
می دهد بر اســاس آخرین اطلاعات اعلامی بورس 
و فرابورس 115 نماد فعال در بازار ســهام مشمول 
توقف و تعلیق شــدند و هزاران سهامدار به واسطه 
این توقفات دچار مشکل شدند و از حق دسترسی به 

دارایی شان محرومند.

رویه بازگشایی نمادها چیست؟
 بنا براین گزارش بر اساس الزامات دستورالعمل‌های 
اجرایــی نحوه انجــام معاملات در بــورس تهران و 
فرابورس ایران نمادهای معاملاتی سهام شرکت‌ها بر 
اساس ضوابط مشخصی متوقف و بازگشایی می‌شوند.

البته نحوه توقف و بازگشایی نمادهای معاملاتی در 
دستورالعمل های مشخصی تشریح شده است.

 ضمن اینکه توقف نمادهای معاملاتی به دو دســته 
متوقف شــده و تعلیق شــده طبقه‌بندی می‌شوند. 
نمادهــای متوقف تــا حداکثــر ۵ روز معاملاتی را 
نمادهای »متوقف شــده« نمادهای متوقف بیش از 
۵ روز معاملاتی را نمادهای »تعلیق شده« می‌نامند.

پس از مجمع وضعیت نمادها چه می شود؟
چنانچه توقف نمادهای معاملاتی به دلیل برگزاری 
مجامع عمومی ناشــر باشــد، عموما نماد معاملاتی 
پس از افشــای تصمیمات مجامع عمومی در سامانه 
کدال و حسب مورد محاسبه قیمت تعدیل شده )در 
خصوص مجامع عمومی فوق‌العاده با موضوع افزایش 
ســرمایه و مجامع عمومی عادی با موضوع تقسیم 

سود نقدی( بازگشایی می‌شود.
 همچنیــن ضوابط بازگشــایی نمــاد معاملاتی در 
خصوص جلسه هیات مدیره ناشر با موضوع افزایش 
ســرمایه نیز مشــابه همین رویه است. البته در این 
خصوص برخی موارد استثنا نیز وجود دارد از جمله 
اینکــه در مــواردی که در جلســه مجمع عمومی 
فوق‌العــاده یا جلســه هیات مدیره ناشــر، افزایش 
ســرمایه به میــزان ۲۰۰ درصد یا بیشــتر صرفا از 
محل صدور سهام جایزه تصویب می‌شود، بازگشایی 
نماد معاملاتی منوط به ثبت افزایش سرمایه و قابل 

معامله شدن سهام جدید است.

چه عواملی موجب توقف نمادها می شود؟
افشــای اطلاعــات با اهمیــت موضوع مــاده ۱۳ 
دستورالعمل اجرایی افشــای اطلاعات شرکت‌های 
ثبت شده نزد سازمان در سامانه کدال از جمله دیگر 
مواردی است که منجر به توقف نمادهای معاملاتی 

شرکت‌ها می‌شود.
 همچنیــن حســب ضوابــط مشــخص و طبــق 
دســتورالعمل‌های اجرایی نحوه انجام معاملات در 
بورس و فرابورس، ســازمان بورس و اوراق بهادار و 
یا بــورس مربوطه نیز می‌توانند به منظور بررســی 
وضعیت افشای اطلاعات و یا بررسی معاملات سهام 
ناشــر اقدام به »توقف« و یا »تعلیق« نماد معاملاتی 

شرکت کنند.

بررسی آخرین وضعیت تنبیه شدگان بازار سهام 
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 شاخص کل بورس  )میلیارد ریال( ارزش معاملات

با توجه به اطلاعات به دست آمده از نوآوران امین از سال 1399 تا امروز شرکت‌های 
بورســی مجموعا 8,754,310,223  میلیون ريال سود به سهامداران خود پرداخت 
کرده‌اند.  این در حالی است که 56 شرکت در بعضی سال‌ها و یا در کل سال‌ها از 99 

تا به امروز هیچ سودی پرداخت نکرده‌اند.
همچنین شــرکت‌های فــولاد مبارکه اصفهــان، صنایع پتروشــیمی خلیج فارس و 
ســرمایه گذاری تامین اجتماعی بیشترین سود را با بیش از 307,570,530 میلیون 

ریال  به سهامداران در این بازه زمانی پرداخت کرده‌اند.
 شــرکت‌های  فروسیلیسیم خمین، لوله و ماشین‌سازی ایران، عمران و توسعه شاهد، 
مجتمع ‌های توریســتی و رفاهی آبادگران ایران و صنایع آذر آب با کمتر از    2000 

میلیون ریال کمترین میزان سود را در این بازه زمانی  به سهامداران خود داده‌اند.
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* کدام نهاد در کشور صلاحیت قانونگذاری و نظارت در حوزه 
رمزدارایی را دارد؟ 

به طور کلی برای رگولاتوری باید سه نقش اصلی قائل باشیم. تسهیل‌گری، 
حمایــت از مصرف‌کننده و تنظیم قواعد بازار در جهت جلوگیری از رقابت 
نامنصفانه و بهبود شــرایط رقابت. الان در ایران وضع به این صورت است 
که عملا هیچ نهادی به اندازه بانک مرکزی دسترسی به ابزارهای کنترلی و 
نظارتی ندارد. به همین دلیل به صورت نانوشته این نهاد متولی رگولاتوری 
حوزه فین‌تک شده اما ساختار بانک مرکزی برای تنظیم‌گری طراحی نشده 
و اصلا بازارهای آزاد را به رســمیت نمی‌شناســد. با این وضعیت یا باید در 
ساختار تنظیم‌گری بانک مرکزی بازنگری کرد یا یک فرانهاد تنظیم‌گر در 
تمام حوزه‌های فین‌تک تشکیل داد. معتقدیم بانک مرکزی وظایف به مراتب 
مهم‌تری دارد که رســیدگی به آن فرصتی برای تنظیم‌گری بازار رمزارزها 
نمی‌گذارد. مگر اینکه در ساختار بانک مرکزی تجدید نظر کنیم. پیشنهاد 
ما این اســت که یک نهاد فراگیر بــرای تنظیم‌گری در عرصه رمزدارایی و 

فین‌تک تشکیل شود. 
 

* فقدان قوانین کافــی در حوزه رمزارز چطور مانع رشــد 
کسب‌وکارهای داخلی شده است؟ 

پلتفرم‌های داخلی با وجود محدودیت‌ها و ســخت‌گیری‌های ســلیقه‌ای و 
غیرکارشناسی، تا همین جا هم موفق شدند تا حد زیادی با توسعه خدمات 
خود، فرصت‌های مالی متنوعی برای کاربران ایجاد کنند. به طور مشخص 
در نوبیتکس، فراگیری و دســترس‌پذیری از جمله اهدافی است که دنبال 
کردیم و توانســتیم ورود اقشــار و گروه‌های مختلف به این بازار را تسهیل 
کنیم. مهم‌ترین نشانه این امر هم اعتماد بیش از 8 میلیون کاربر به نوبیتکس 
است. آمارهای ما نشان می‌دهد، دارایی‌های دیجیتال به عنوان یک دارایی 
و ذخیره ارزش پذیرفته شــده اســت. با این حال بروز بعضی محدودیت‌ها 
که تصمیم درباره آن، در اختیار ما نیست باعث نارضایتی کاربران می‌شود. 
به عنوان مثال مسدود شدن 72 ســاعته برداشت رمزارزی کاربران باعث 
بی‌اعتمادی آن‌ها به پلفترم‌های داخلی می‌شــود. نگران این هســتیم که 
مانع‌تراشی‌های بی‌دلیل باعث حرکت کاربران به سوی پلتفرم‌های خارجی 
شود که مشکلات زیادی برای کاربران و نهادهای نظارتی دارد. در صورتی 
که معتقدیم با تنظیم‌گری درست می‌شود خیلی فرصت‌های دیگر هم در 
کشــور ایجاد کرد. به طور مثال در نوبیتکس سال گذشته موفق شدیم با 
اســتناد مصوبه شــورای فقهی بورس و طبق قوانین شرعی و قانونی، برای 
اولین بار یک بازار دوطرفه ایرانی و معاملات تعهدی ایجاد کنیم. رونمایی از 
این قابلیت این امکان را فراهم کرد که کاربران بتوانند هم در شرایط نزولی 

و هم در شرایط صعودی بازار معامله کنند. 

* علت تعلل و بلاتکلیفی نهادهای تصمیم‌گیر تاکنون چیست؟ 
آیا ممکن اســت این روند منجر به از دست رفتن فرصت‌های 

جدی برای کشور شود؟ 
از نگاه من تحریم باعث شــده خیلی از ما بلندپروازی‌هایمان را از دســت 
بدهیم. در صورتی که با تنظیم درســت بازار و حمایت از نوآوری می‌شود 
بخشــی از اثرات ناشــی از تحریم را کاهش داد. امــروز جامعه ایران میل 
بســیاری به ســرمایه گذاری دارد نباید این میل را نادیده گرفت و سبب 

گسترش روش‌های ناسالم و غیرشفاف شد. 

* برنامه شــما در نوبیتکس برای بهبود دســترس‌پذیری و 
سهولت اســتفاده از رمزارزها برای اقشار و گروه‌های مختلف 

جامعه چیست؟
 به طور کلی مســیر توسعه‌ای که ترسیم کرده‌ایم در راستای پاسخ به نیاز 
کاربر ایرانی است؛ کاربران ما امروزه میل بالایی به سرمایه‌گذاری و استفاده 
از محصولات متنوع دارند تا از طرق مختلفی از سرمایه گذاری در این حوزه 
بهره ببرند.  آمارهای ما نشان می‌دهد به تدریج از نظر مشارکت گروه‌های 
سنی مختلف و حضور زنان شاهد توازن بیشتری در بازار رمزارزها هستیم. 
همچنیــن از پراکندگی جغرافیایی کاربران نشــان می‌دهد در حال حاضر 

از همه اســتان‌های کشور کاربر داریم. این دســتاوردها در واقع به واسطه 
گزینه‌های مالی متنوعی بوده که بــا ارائه ایده و فناوری‌های نو در اختیار 
شهروندان قرار دادیم. نمونه‌ای از این خدمات، همان معاملات تعهدی است 

که اولین بار در نوبیتکس ارائه شد. 
یا می‌توانیم به امکاناتی مثل اســتیکینگ و ییلد فارمینگ اشاره کنیم که 
به کمک کاربرانی آمد که کمتر اهل ریســک کردن هستند و دوست دارند 
حاشــیه سود مشــخصی به دور از هیجانات و التهابات بازار داشته باشند. 
استخر مشارکت هم در کنار این دو محصول و به عنوان تکمیل کننده پازل 
معاملات تعهدی به نوبیتکس آمد تا کاربران در ســودآوری یک تجربه دو 
سر برُد داشته باشند. آخرین محصول نوبیتکس در ارائه خدمات مالی متنوع 
ارائه اعتبار و وام خرید کالا با وثیقه دارایی رمزارزی است. اعتبار خرید کالا 

این امکان را فراهم می‌کند که کاربران در ازای ســپردن رمزدارایی خود به 
عنوان وثیقه، بدون سود و کارمزد و بدون نیاز به ضامن تا سقف 50 میلیون 
تومان اعتبار خرید کالا دریافت کنند.  وام خرید کالا هم بدون نیاز به ضامن 
و بدون دردسر خاصی تا سقف یکصد میلیون تومان در اختیار کاربران قرار 
می‌گیرد. مجموعه این خدمات مالی متنوع سبد جذابی را در اختیار کاربران 
قرار می‌دهد که بازه وســیعی از اقشــار و گروه‌های مختلف جامعه را برای 

استفاده از رمزدارایی‌ها ترغیب می‌کند. 

* با بازی های جدید کریپتویی گروه بزرگی از کاربران جدید 
وارد بازار شدند، پدیده بازی‌های »تپ تو ارن« مثل تون‌کوین و 

تپ‌سواپ را چطور مدیریت می‌کنید؟ 

در ماه‌های اخیر شــاهد اســتقبال جهانی از بازی‌های تلگرامی بودیم اما 
یادمان نــرود همچنان کل مارکت کریپتوی دنیا حــدود 2 تریلیون دلار 
اســت. با این حال این بازی‌ها به خصوص در کشورهایی که سرانه درآمد 

پایین‌ترین دارند جذابیت بیشتری دارد.
 به طور مثال یک دلار در ایران در مقایسه با کشورهای توسعه یافته، ارزش 
بیشتری برای شهروندان دارد. انجام این بازی‌ها نیاز به سرمایه اولیه ندارد 
و بســیاری از کاربران را جذب می‌کنند. در واقع بازی و ایردراپ مستقیم 
به کاربر، راهکاری برای انجام مارکتینگ مستقیم به جای صرف بودجه در 
کانال‌های مرسوم تبلیغاتی است. نوبیتکس با رصد دقیق این گونه بازی‌ها، 
در صورتی که نقشــه راه توســعه و توکن آنها منطبق بر اســتانداردهای 

نوبیتکس باشد، اقدام به لیست کردن آنها می‌کند. 

* چه اقداماتی از ســوی مجموعه شــما بــرای آموزش و 
آگاهی‌‌بخشی به این گروه‌ها انجام شده است؟

 گســترش آگاهی و آموزش رایگان به کاربران را مسئولیت اجتماعی خود 
می‌دانیم. در این راســتا مجله آموزشــی و آکادمی نوبیتکس را راه‌اندازی 
کردیم که به طور مداوم محتوای آموزشــی متنی و ویدئویی را با استفاده 
از دانش متخصصین و اساتید دانشگاه به صورت رایگان در اختیار کاربران 
قــرار بدهند. همچنین اقداماتی برای حمایت از دانشــجویان مســتعد و 
برگزاری هکاتون را دســتور کار قرار دادیم و ســعی کردیم از ایده‌های نو 

حمایت کنیم. 

* بازار ســرمایه از گذشته تا کنون یک فضای سرمایه گذاری 
رسمی برای علاقه مندان بوده است به عنوان یک فعال بازار 
توصیه شما به فعالان بازار مالی برای سرمایه گذاری در کریپتو 
و ورود به این بازار چیست؟ چه زاویه دیدی به درک این مقوله 

می تواند کمک کننده باشد؟
رمزارزها امروز به عنوان یک کلاس جدید دارایی شــناخته شــده‌اند و در 
 ETF بسیاری از بازارهای سنتی مالی شاهد هستیم ابزارهایی مانند صندوق
برای ورود کم ریسک‌تر به این بازار طراحی و عرضه شده است. افرادی که 
مترصد ورود به این بازار هستند باید در نظر بگیرند سرعت تحولات در بازار 
رمزدارایی بســیار بالاست و باید تلاش کنند خود را با ریتم سریع این بازار 

که هفت روز هفته و 24 ساعت شبانه‌روز فعال است وفق بدهند.
 کسانی که قصد ورود به این بازار را دارند باید توجه کنند سطح ریسک و 
نوســانات در این بازار هنوز نسبت به بازارهای سنتی مالی بالاتر و البته به 
همان نســبت فرصت‌های سودآوری هم می‌تواند بیشتر باشد. علاوه براین 
باید توجه داشت ریسک نقدشوندگی در این بازار نسبت به بازار بورس کمتر 
و خبری از صف فروش یا خرید نیست زیرا با یک بازار بزرگ در ابعاد جهانی 
مواجه هستیم. با توجه به تعدد توکن‌ها و پروژه‌های مختلف بلاکچینی یکی 
از پیچیدگی‌های اصلی این بازار شناخت نسبت به سلامت و آینده این نوع 
پروژه‌هاست که نیازمند بررسی و مطالعه عمیق است. اصطلاح معروفی در 
ایــن صنعت وجود دارد که میگوید خود در مورد هر پروژه تحقیق انجام یا 
DYOR که مفهوم آن این اســت که اسیر هیجانات و یا تبلیغات کاذب یک 

گروه در مورد آینده یک پروژه نشوید. 
 

* با توجه به پیش‌بینی‌های موجود درباره موج صعودی بازار در 
آینده نزدیک، به طور کلی توصیه شما به فعالان بازار سرمایه 

که علاقه‌مند به حضور در بازار رمزارزها هستند چیست؟
همیشه توصیه ما این است که کاربران جدید سعی کنند با مطالعه و تحقیق 

سرمایه‌گذاری را شروع کنند. 
خیلی از توصیه‌های خرید و فروش در شبکه‌های اجتماعی که از سوی افراد 
سودجو و نابلد ارائه می‌شود، معتبر نیست. بهتر است کاربران خودشان قدم 
به قدم آموزش ببینند. از پلتفرم‌های امن و معتبر داخلی اســتفاده کنند. 
اسیر نوسانات و شرایط هیجانی بازار نشوند. با رعایت این نکات حتما تجربه 
شیرینی از فعالیت در این بازار خواهند داشت. در نوبیتکس سعی می‌کنیم 

ضمن ارائه امکانات متنوع امنیت دارایی آن‌ها را حفظ کنیم. 

 ارز دیجیتال شــکل خاصی از پول دیجیتال است که بر پایه علم رمزنگاری ایجاد شده است. رمزارزها همانند ریال و دلار 
پول‌هایی هستند که با سازوکار مختلفی ایجاد و توزیع می‌شوند. فرایند خلق برخی از این پول‌ها مانند بیت کوین با ماینینگ 
انجام می‌شود و برای تعدادی دیگر از آن‌ها، تمامی سکه‌ها از قبل به صورت استخراج شده در شبکه قرار می‌گیرند. ارزهای 
دیجیتال بر روی فناوری‌ دفترکل توزیع شــده ساخته‌ شده‌اند که یکی از محصولات مهم آن، فناوری بلاکچین است. بلاکچین‌های عمومی که 
اکثر ارزهای دیجیتال از آن استفاده می‌کنند، قابلیت مشاهده تمامی تراکنش‌ها را چه برای افرادی که در شبکه حضور دارند و چه برای افراد 
خارج از شــبکه فراهم می‌کنند. نوبیتکس بزرگترین بستر مبادله دارایی‌های دیجیتال در ایران است که از سال ۱۳۹۶ شروع به کار کرد. این 
شرکت تلاش می‌کند تا کاربران به سادگی دارایی‌های دیجیتال خود را معامله یا نگهداری کنند. نوبیتکس با ارائه راهکارهای جدید و پیشرفته، 
در مســیر تحول صنعت مالی ایران قدم برداشته و در این راه بیشــتر از 8 میلیون کاربر برای مبادله رمزارزهای خود به این شرکت مراجعه 
می‌کنند. نوبیتکس جزو صد ســایت پر بازدید ایرانی و یکی از امن‌ترین پلتفرم‌های مبادله دارایی‌های دیجیتال است. در نوبیتکس مثل دنیای 
بلاکچین همیشه همه چیز در حال تغییر و پیشرفت است. در رابطه با رمزارزها و مزیت و ریسک‌های آن با امیرحسین راد، مدیرعامل نوبیتکس 

گفت‌وگویی داشتیم که در ادامه می‌خوانید.

ساره صابری
خبرنگار

مدیرعامل نوبیتکس مطرح کرد:

نباید میل جامعه به سرمایه گذاری را نباید میل جامعه به سرمایه گذاری را 
نادیده گرفتنادیده گرفت

هم آفرین از پیشگامان تامین مالی جمعی در ایران 
است که با درخواست شرکت مشاور سرمایه گذاری 
فراز ایده نوآفرین تک در ســال 1399 مجوز تامین 
مالی جمعی را اخذ و بصورت رسمی آغاز به فعالیت 
کرد. رضا حسین شــهیدی، کارشناس تامین مالی 
جمعی هم آفرین در گفتگو با هفته نامه بورس هدف 
از تاسیس سکوی هم‌آفرین را تامین مالی شرکت‌های 
تولیدی، بازرگانی، خدماتی و ایجاد بســتری برای 
سرمایه‌گذاری و مشارکت سرمایه‌گذاران خرد عنوان 

کرد و به تبیین خدمات این مجموعه پرداخت.

***
* مدل کسب و کار سکوی شما چگونه است؟

اگــر تمام جوانــب و جزئیات کســب و کار و قرارداد های 
تامین مالی جمعی را بررســی کنیم کسب و کاری جدید 
به‌حساب می‌آید اما بهترین و نزدیک‌ترین مدل برای تامین 
 peer to( .مالی جمعی مدل کسب و کار همتا به همتا است
peer business model( طبق این مدل، یک شرکت به عنوان 

واســطه بین دو طرف عمل و برای هــر دو طرف تقاضا و 
عرضه ارزش ایجاد می‌کند. این با رابطه معمولی یک تجارت 
 )B2C - B2B(که خدمات را به مصرف‌کنندگان می‌فروشد
 )P2P( متفاوت اســت. منظور از تامین مالی همتا به همتا
موقعیتی است که در آن یک فرد از افراد دیگر تامین مالی 
می‌کند. به طور مشابه تامین مالی همتا برای کسب و کار 
)P2B( که خیلی مشابه تامین مالی جمعی است، شرایطی 
اســت که در آن یک کسب و کار از یک یا چند نفر تامین 
مالی کند. باید به این نکته توجه کرد که مدل تامین مالی 
جمعی شباهت‌های زیادی به مدل همتا به کسب و کار دارد 

اما تفاوت های را نیز دارد.

* چه نوع پروژه‌ها و کسب و کارهایی بیشتر در 
سکوی شما موفق به جذب سرمایه‌ می‌شوند؟

هم‌آفرین برای تسهیل و کمک به روند کسب‌و‌کارها دامنه 
گســترده‌ای دارد و به تمامی کسب و کارها اعم از تولیدی، 
بازرگانــی، خدماتی، دانش بنیان و فنــاور در صورت احراز 
شــرایط ارائه خدمــات می‌کند اما تا به امروز در ســکوی 
هم‌آفریــن طرح های تولیدی پیشــتاز بوده‌اند و به‌ترتیب 

بازرگانی، دانش بنیان، خدماتی و فناور در جایگاه‌های بعدی 
قرار دارند. در سکوی هم‌آفرین در مجموع تا به حال بیش 

از 130 طرح در حوزه های مذکور اجرا شده است.

* معیارهای شما برای پذیرش پروژه‌ها چیست؟
برای پذیرش پروژه مواردی از جنبه‌های مختلفی بررســی 
می‌شود؛ اول اینکه متقاضی باید اسناد مبتنی بر ثبت شرکت 
و حقوقی بودن را ارائــه دهد دوم اینکه طرح از جنبه‌های 
همچون مرتبط بودن با موضوع فعالیت شرکت و تناسب آن 
با مقیاس مالی شرکت بررسی می‌شود، توجیه‌پذیر و بصرفه 
بودن از بعد اقتصادی‌ ... بررســی می‌شود همچنین شرکت 
و اعضــای هیات مدیره از لحاظ اعتباری و تعهدات مالی از 

جمله وام ، چک، ضمانت نامه فعال و ... بررسی می‌شوند.

* چه استراتژی های را برای جذب سرمایه گذاران 
و تامین مالی پروژه‌ها به کار می‌برید؟

در ابتدا ســعی می‌شــود در گزارش ارزیابــی تمام زوایای 
شرکت به سرمایه‌گذار ارائه داده شود و سرمایه‌گذار بتواند با 
مطالعه گزارش ارزیابی، قرارداد، بیانیه ریسک، ضمانت نامه، 
اســتعلام ضمانت نامه و شــرایط خود به تصمیم قاطع در 
مورد سرمایه‌گذاری برســد. در ادامه هم‌آفرین برای جذب 
ســرمایه‌گذار جدید یک تیم مارکتینگ دارد که پلن های 
متفاوتــی را باتوجه بــه هر طرح و اقتضائــات زمانی اجرا 
می‌کنند و در یک‌ســال اخیر بازخورد هــای خوبی از این 
روش‌ها گرفته شده است که به عنوان مثال سرمایه گذاران 
هم‌آفرین به بیش از ۲۰۰۰۰ نفر رســیده است و قریب به 

90درصد آن سرمایه گذاران حقیقی هستند.

* چگونه موفقیت یــک کمپین تامین مالی را 
ارزیابی می‌کنید؟

تامین مالی از زمان شــروع تا پایان و تسویه طرح مراحلی 
دارد و زمانــی می‌تواند گفت یــک تامین مالی موفق بوده 
است که تمام مراحل را با موفقیت کامل پشت‌سر بگذارد. 
در موضوع بحث ما که تامین مالی جمعی است در مرحله 
اول که جمع‌آوری وجوه اســت باید بتوانیم در کوتاه‌ترین 

زمان ممکن به مبلغ هدف برســیم تــا در این مرحله چه 
از دید ســرمایه‌گذار و چه از دید سرمایه‌پذیر موفق باشیم. 
طبق دستورالعمل‌ها اگر طرح در مدت زمان قانونی به مبلغ 
شناوری برسد با موفقیت تکمیل وجه انجام شده است. اما 
بنده موفقیت را در به مبلغ هدف رسیدن در کوتاه‌ترین زمان 
ممکن می‌بینم؛ مرحله بعدی در موفقیت یک تامین مالی 
سود ده بودن طرح طبق پیش‌بینی های صورت گرفته و به 
موقع پرداخت شدن سود به سرمایه‌گذاران است و مرحله 
آخر هم پرداخت به موقع اصل ســرمایه اســت.اگر تمامی 
این مراحل به‌صورت کامل و به موقع انجام شــوند می‌توان 
گفت یک تامین مالی موفق بوده است و این موفقیت سبب 

تشویق سرمایه‌گذاران به سرمایه‌گذاری بیشتر می‌شود.

* چالش‌های اصلی که با آنها مواجه‌اید چیست و 
چگونه آنها را مدیریت می‌کنید؟

یکی از چالش‌های مهم جلب اعتماد ســرمایه‌گذار و کاهش 
ریسک آنها در سرمایه‌گذاری اســت؛ در ابتدا سرمایه گذار 
باید قانع شود هر سرمایه‌گذاری و کسب عایدی ریسک‌های 
خــود را به همراه دارد و باید پذیرای این موضوع باشــد در 
کنار این مورد هم‌آفرین برای کاهش این ریســک تضامینی 
از جمله ضمانت نامه تعهد پرداخت و چک شــرکت را اخذ 
می‌کند تا ســرمایه‌گذار با اطمینان خاطر بیشتری اقدام به 
ســرمایه‌گذاری کند؛ از دیگر چالش‌های دیگری که تامین 
مالی جمعی با آن روبروست بحث نبود معاملات ثانویه است 
که دغدغه قابل ملاحظه‌ای برای ســرمایه‌گذاران است و بر 
اساس نظرسنجی هایی انجام شده در صورت ایجاد بستری 

برای معاملات ثانویه این بازار رونق چشمگیری خواهد گرفت.

* سکوی شما چگونه در مقایسه با رقبا متمایز 
می‌شود؟

آنچه ســکوها را متمایــز می‌کند مدیریت ســرمایه‌گذار، 
ســرمایه پذیر و ریســک های موجود اســت، هم‌آفرین با 
پاسخگویی و شفاف‌ســازی تمامی مسائل و جزئیات برای 
طرفین و مدیریت ریسک با اخذ تضامین و بررسی و نظارت 
با اخذ گزارش های دوره ای طرح خود را در جمع سکوهای 

برتر مطرح کرده است.

* چگونه بازار و روندهای تامین مالی جمعی را 
در حال حاضر ارزیابی می‌کنید؟

در حال حاضر بازار تامین مالی جمعی، بازاری نو پا است و 
حجم قابل ملاحظه‌ای از بازار سرمایه را در بر نمی‌گیرد اما 
آنچه روند یک سال اخیر نشان داده است سیر صعودی قابل 
توجهی را چه از نظر جذب سرمایه‌گذار و چه از نظر جذب 
سرمایه‌پذیر طی‌ می‌کند. چنانچه این بازار به‌صورت درست 
مدیریت شــود تا به اعتماد طرفین خدشه‌ای وارد نشود در 
آینده‌ای نزدیک می‌توان ســهم بیشتری را از بازار سرمایه 
در بر بگیرد و ظرفیت‌های بالقوه حال حاضر را بالفعل کند.

* چه برنامه‌هایی برای توســعه و رشد سکوی 
خود در آینده دارید؟ 

رشد و توسعه تامین مالی جمعی در گروی جذب هرچه 
بیشتر سرمایه‌گذار و سرمایه پذیر است به منظور این مهم 
هم‌آفرین اقدام به بررسی رفتاری این دو گروه می‌کند تا 
در چارچوب قانون و دستورالعمل‌های موجود انتظارات و 
خواســته‌های این ذینفعان را در حد امکان برآورده کند. 
زمانــی که منافع این دو گروه برآورده شــود بازار تامین 
مالی رشــد خواهد کرد. به ایــن نکته هم باید توجه کرد 
کــه برای اینکه عایدی حاصــل از رونق بازار تامین مالی 
جمعی را به حداکثر برســانیم با بررسی‌های رفتارسنجی 
باید به نقطه تعادلی بین سرمایه‌پذیر و سرمایه‌گذار دست 

پیدا کنیم.

* چه عواملی را به عنوان عامل موفقیت پروژه‌های 
تامین مالی جمعی در سکوی خود می‌دانید؟

پروژه‌ای موفق اســت که در ابتدا جمع‌آوری وجوه بصورت 
کامل انجام شــود سپس شــرکت بتواند طبق پیش‌بینی 
های صورت گرفته پیش رود و ســود علی‌الحساب و اصل 
ســرمایه به موقع پرداخت کند حال به منظور تحقق این 
مهم از حتما باید بررسی کارشناسانه شود که دوره عملیات 
و بازگشت منافع حاصل از عملیات متناسب با مدت زمان 
تعریف شده برای طرح مدنظر باشد و همچنین تا حد امکان 
و در راســتای قانون ریســک را کاهش داد تا سرمایه‌گذار 

بیشتری جذب شود.

* قصد ورود به بازارهای جدید را دارید؟
از آنجایی که تامین مالی جمعی ارزی اجرایی شــده است 
هم آفرین نیز برنامه دارد اقــدام به اخذ مجوز تامین مالی 
جمعی ارزی کند تا بتواند به طرح هایی که ارز محور هستند 
به خصوص طرح های دانش بنیــان صادرات محور کمک 
کند. در این صورت هم کسب و کارهای ارز محور رونق پیدا 
می کنند و منابعی به غیر از منابع داخلی جذب می شوند و 

هم کمکی به ذخایر ارزی کشور می شود.

* چه نوآوری هایی را در ســکوی خود به‌کار 
گرفته اید یا در نظر دارید به کار بگیرید؟

از جملــه نوآوری هایی که در ســکوی هم آفرین در حال 
انجام است انجام فرآیند سرمایه گذاری و سرمایه پذیری بر 
بستر آنلاین اســت. در حال حاضر در سمت سرمایه گذار 
تمام فرآیند به‌صورت آنلاین انجام می شــود، در ســمت 
سرمایه پذیر هم بخشــی به‌صورت آنلاین است و داریم به 

این سو می‌رویم که تمام این بعد هم آنلاین شود.

* نقش فناوری در بهبود کارایی و امنیت سکوی 
شما چیست؟

از نکات مهم در بحث تامین مالی سرعت و سهولت فرآیند 
است. مطمئنا پیشرفت فناوری سبب می شود فرآیند تامین 
مالی ســرعت پیدا کند و این مورد بهــره وری را برای همه 
طرفین که شامل سرمایه پذیر، سرمایه گذار و عامل می شود، 

بالا می برد.

رشد و توسعه تامین مالی جمعی در گروی جذب سرمایه‌گذار و سرمایه پذیر 

رو در رو
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رویدادها
عدم نفع 5.7 هزار میلیاردی"فولاد" از قطع برق

معاون فــولاد مبارکه با اعلام عــدم نفع ۵.۷ هزار 
میلیــارد تومانی ناشــی از قطع برق، گفت: ســود 
صنعــت با لغو قیمت‌گذاری دســتوری 30 درصد 

افزایش می‌یابد.
مهدی کویتی با اشاره به نیاز سالانه به 48 میلیارد 

کیلووات ساعت برق برای تولید ۵۵ میلیون تن فولاد خام، اعلام کرد: با 
فرض ثبات مصرف برق در ســایر بخش‌ها برای جبران ناترازی انرژی در 
صنعت فــولاد به حداقل ۴ هزار مگاوات ظرفیت جدید )نیروگاه جدید( 
نیاز است.وی تصریح کرد: با وجود محدودیت‌های اعمال شده در مصرف 
ســوخت و انرژی در سال ۱۴۰۲ شــرکت فولاد مبارکه ۸.۸ میلیون تن 
فولاد خام تولید کرد. میزان تولید در سال جاری تا پایان تیر ماه معادل 
۳.۴ میلیــون تن بود که در صورت نبود محدودیت‌ها در مصرف برق به 
این میزان تولید تا ۲۵۴هزار تن دیگر افزوده می شــد. عدم نفع شرکت 

فولاد مبارکه از قطعی برق در سال جاری ۵.۷ هزار میلیارد تومان بود.

وشیمی دنا و سبلان ادغام پتر
مدیرعامــل و نائب رئیس هیــأت مدیره گروه مالی 
سپهر صادرات، از ادغام شرکت‌ صنایع پروشیمی‌ دنا 
در شرکت صنایع پتروشیمی سبلان از شرکت‌های 

تابعه هلدینگ انرژی سپهر خبر داد.
جواد وکیلی، مدیرعامل و نائب رئیس هیأت مدیره 

وســپهر با اعلام خبر از ادغام دو شرکت گفت: با انجام اقدام راهبردی در 
هلدینگ انرژی سپهر و ادغام شرکت پتروشیمی دنا در شرکت پتروشیمی 
سبلان که با همکاری و همراهی خوب سهامداران انجام شد، شرایط اصلاح 
ساختار مالی شرکت سبلان و فراهم شدن امکان تامین مالی برای تکمیل 

پروژه متانول دنا که اکنون حدود ۹۰ درصد پیشرفت دارد مهیا شد.
وی افزود: با اتمام پروژه‌های دنا و پیشرفت مطلوب پروژه سیراف در سال 
جاری و آتی و تکمیل زنجیره پایین دســت متانول در پروژه لاوان مسیر 
برای کاهش ریســک، پایداری درآمد و بهینه سازی پرتفوی پتروشیمی 

گروه مالی سپهر صادرات فراهم شود.

هامون  سرچشمه  دانش بنیان  شرکت  تولید  افزایش 
مدیر هلدینگ صنایع مس افق کرمان گفت: شرکت 
دانش بنیان سرچشمه هامون توانسته است ظرفیت 
تولید سدیم ســولفید مایع خود را از 36000 تن به 

54000 تن افزایش دهد.
عباس پورفغان افزود: این شــرکت، در سال 1402 

توانست سدیم ســولفید مایع تولیدی خود را به عنوان محصولی دانش 
بنیان به ثبت برســاند، وی با اشاره به رشــد 43 درصدی سود خالص 
شــرکت هامون  در سال 1402 نسبت به ســال مالی1401 همچنین 
براورد و پیش بینی بودجه ســال 1403 مبنی بررشد 39 درصدی سود 
یادآور شد: این افزایش ظرفیت تولید به معنای ایجاد فرصت‌های شغلی 
جدید و بهبود شــرایط اقتصادی در منطقه اســت. وی اشــاره کرد که 
شــرکت هامون به منظور رفع بخشــی از نیاز کشوربه سدیم سولفید و 
با هدف کاربری در معادن مس و ســایر صنایع کشورتاسیس و در سال 

۱۳۹۷ بهره برداری از آن آغاز شد. 

رصد صندوق‌ها

پاسخ مدیرعامل شستا به ابلاغیه پرحاشیه یک وزارتخانه
 مدیرعامــل شــرکت ســرمایه گــذاری تأمین 
اجتماعی)شســتا( در خصوص پرداخت ۸۰ میلیارد تومان در راســتای 
مسئولیت اجتماعی به صندوق بازنشستگی گفت: این ابلاغیه و تصمیم 
به دلیل عــدم انطباق برخی از تصمیمات با حوزه‌هــای ذی ربط اتفاق 

نیفتاده است.
عارف نوروزی، در پاســخ به خبرنگار »صدای بورس« در خصوص پرداخت 
۸۰ میلیارد تومان در راستای مسئولیت اجتماعی به صندوق بازنشستگی 
و اینکه این رقم در مجمع به تصویب ســهامداران نرسید و آیا پرداخت آن 
قانونی است یا خیر؟ گفت: تخصیص منابع برای ایفای مسئولیت اجتماعی 
در حوزه‌های فعالیت شستا انجام می‌شود. ضمن آنکه به دلیل عدم انطباق 
بعضی از تصمیمات با حوزه‌های ذی‌ربط این اقدام صورت نگرفت. وی ادامه 
داد: باید توجه داشت در بودجه تعیین شده شستا ملزم است یک درصد از 
سود حاصله را در حوزه‌های مسئولیت اجتماعی هزینه کند، که در چهار ماه 
گذشته در این زمینه هزینه‌ای صورت نگرفته است چون کمیته‌ای قانونمند 

در این زمینه وجود دارد و تاکنون از سوی کمیته به ما ابلاغ نشده است.

سهم ۱۰درصدی شستا در بازار سرمایه
مدیرعامل شرکت سرمایه‌گذاری تأمین اجتماعی با تأکید بر اینکه یکی 
از اقدامات مهمی که در شستا انجام گرفته، پذیرفته شدن شرکت ستاره 
خلیج فارس در بورس اســت، افزود: این شرکت از بزرگترین دارایی‌هایی 
اســت که ابهامات ارزی باعث شد ســتاره نفت خلیج فارس دیر پذیرش 
شود اما در حال حاضر با رفع ابهامات آماده عرضه در بازار سرمایه است.

نوروزی خاطرنشان کرد: شرکت نفت ســتاره خلیج فارس، سال ۱۳۸۵ 
تأسیس شد و در حال حاضر ۴۹ درصد سهام آن مربوط به نفت و گاز و 
پتروشیمی شستا، ۳۴.۵ درصد آن مربوط به مجموعه بازنشستگی نفت و 

۱۷.۵ درصد آن مربوط به دولت است.
وی با اشــاره به اهمیت ملی شرکت نفت ستاره خلیج فارس گفت: امروز 
محصولات راهبردی مهمی از جمله ۴۰ درصد بنزین کشــور که شامل 
تولید روزانه ۴۵ میلیون لیتر بنزین، ۱۲ میلیون لیتر گازوئیل و گوگرد و 
سوخت جت است، توسط شرکت نفت ستاره خلیج فارس تولید می‌شود 

که سالانه بیش از ۱۴ میلیارد دلار صرفه جویی برای کشور دارد.
مدیر عامل شستا به ارزش شرکت ستاره خلیج فارس اشاره کرد و افزود: 
این مجموعه با ۳.۴ میلیارد دلار سرمایه‌گذاری تأسیس شد و ارزش امروز 

آن حدود سه الی چهار برابر ارزش زمان سرمایه‌گذاری است.
به گفته وی؛ ۱۰درصد سهام شرکت ستاره نفت خلیج فارس عرضه خواهد 
شــد.نوروزی اعلام کرد: ارزش بازار هلدینگ شســتا بعد از عرضه ستاره 
نفت خلیج فارس  در بورس، دو برابر می‌شود. مدیرعامل شرکت سرمایه 
گــذاری تأمین اجتماعی خبر داد: باتوجه بــه افتتاح اولین پلنت طلای 
شســتا، برآورد شده اســت تا پایان امسال بیش از یک تن طلا استخراج 
کنیم. نوروزی درمورد وضعیت فعلی بازار سرمایه گفت: با برطرف شدن 
معاذیــری که در حال حاضر در جامعه وجود دارد، این بازار برمی‌گردد و 
طبیعتا اشخاصی که در این بازار تصمیم به فروش سهم می‌گیرند، ضرر 
خواهنــد کرد.وی گفت: تحت تأثیر همین اتفاقات، در حال حاضر ارزش 
دلاری سهم شستا و هلدینگ‌های آن یک سوم ارزش واقعی است. ضمن 
آنکه شستا بیش از ۱۰ درصد بازار سرمایه را به خود اختصاص داده است.
مدیرعامل شرکت ســرمایه گذاری تأمین اجتماعی گفت: امروزه قیمت 
هر سهم بیشتر از ارزش ذاتی آن در تابلوی بورس است و در حال حاضر 
وقت خرید است و نه فروش. اشخاصی که در این شرایط اقدام به فروش 
سهام خود می‌کنند و دارایی خود را کمتر از ارزش آن می‌فروشند، با ضرر 
مواجه می‌شوند. وی تصریح کرد: باید اطلاع رسانی درست صورت بگیرد 
و مردم در جریان اتفاقات باشــند چراکه گاه این افراد تحت تأثیر تأمین 
نقدینگی ناچار به فروش بعضی سهام هستند درصورتی که در حال حاضر 

تصمیم‌گیری از جهت مالی )فروش سهام( قطعا به نفع آنها نیست.

۱۲ شرکت تاپایان سال وارد بورس می‌شود
نوروزی تصریح کرد: تا پایان ســال جاری ۱۲ شرکت زیر مجموعه شستا 
وارد بورس می‌شــود.مدیرعامل شرکت ســرمایه‌گذاری تامین اجتماعی 

)شستا( اعلام کرد: درآمدهای عملیاتی شستا در سال ۱۴۰۲، ۲۷۹ هزار 
میلیارد تومان بوده و باتوجه به برنامه امســال، این ســود به ۵۷۰ هزار 
میلیارد تومان می‌رسد که بر این اساس درآمد شستا ۱۰۴ درصد افزایش 
پیدا می‌کند.وی گفت: همچنین در ســال گذشته شستا ۵۳ همت سود 
کســب کرد که برای ســال جاری بیش از ۲۰۰ همت هدف‌گذاری شده 
است. از طرف دیگر درآمد ارزی شستا در سال ۱۴۰۲ حدود ۱.۸ میلیارد 

دلار بود و برای امسال ۲.۸ میلیارد دلار پیش‌بینی شده است.

تحقق ۲۶ همتی پژوهش از ابتدای سال
نوروزی با اشــاره به میزان سرمایه‌گذاری شستا در طرح‌ها گفت: از ابتدای 
ســال جاری تا امروز بیش از ۲۶ همت از پروژه‌های ســال جاری به بهره 
برداری رسیده است. مدیر عامل شستا توضیح داد: در سال جاری ۵۰ درصد 
افزایش سرمایه در شرکت‌های بورسی شستا صورت گرفته است که میزان 

آن ۲۸.۵ همت بوده و برای امسال ۶۳.۵ همت هدف‌گذاری شده است.
وی افزود: سال گذشته ۶۹ پروژه در شستا و با حجم ۱۱۴ همت محقق 
شــد که برای ســال جاری ۱۴۰ طرح با حجم نقدینگــی ۱۹۰ همت 
سرمایه‌گذاری، هدف‌گذاری شــده و تا امروز ۴۰ درصد آن تحقق یافته 
اســت.نوروزی با اشاره به موضوع و بحث شــفاف نبودن شستا گفت: از 
مجموع ۲۷۶ شــرکت زیرمجموعه شســتا، ۱۸۴ شرکت مدیریتی و ۹۲ 
شرکت غیر مدیریتی است که مدیریت ۱۸۴ شرکت مدیریتی در دست 
شستاســت و ۷۶ شرکت آن بورسی هســتند. ضمن آنکه تمام اطلاعات 
آنها در بورس وجود دارد. علاوه بر این شــرکت‌های غیر بورسی هم زیر 
مجموعه شــرکت‌های بورسی هستند و بر این اســاس تمام اطلاعات و 
جزئیات آنها در سامانه بورس وجود دارد. با این حال گزارش ۹۷ درصد از 

۱۸۴ شرکت از نظر بازرسی و حسابرسی مقبول شده است.
مدیرعامل شرکت سرمایه‌گذاری تأمین اجتماعی در پایان به سود خالص 
شرکت‌های بورسی زیرمجموعه شستا اشاره کرد و گفت: در سال گذشته 
شســتا ۲۷ درصد حاشیه سود خالص داشته که برای امسال ۳۴  درصد 
برنامه‌ریزی شده است. همچنین حاشیه سود خالص شرکت‌های بورسی 
شســتا از ۳۰ درصد در ســال گذشــته به ۳۷ درصد برای سال جاری 
برنامه ریزی شده اســت. وی همچنین اعلام کرد: بازده حقوق صاحبان 
ســهام از ۱۲ درصد در سال ۱۴۰۲ به ۱۹ درصد افزایش در سال جاری 

هدف‌گذاری شده است.

   »اعتماد کارگزاری بانک ملی ایران«
ین صندوق‌ هفته  پربازده‌تر

در هفته‌ای که گذشت شاخص کل بورس روندی 
نزولی در پیش گرفت. شــاخص کل بورس در این 
هفته با بیش از 127 هزار واحد کاهش به محدوده 
2.004 هزار واحد رســید. در هفته منتهی به 15 مرداد  ماه صندوق‌های 
قابل درآمدثابت و قابل معامله درآمدثابت در راس صندوق‌های پربازده قرار 
گرفتند. صندوق‌ »اعتماد کارگزاری بانک ملی ایران«، »مشــترک ســپهر 
تدبیرگران« و »ثبات ویســتا« به ترتیب با کســب 0.95 ، 0.71 و 0.67 
درصــد بازدهی، عنوان پربازده‌ترین صندوق‌هــای این هفته را از آنِ خود 
کردند. در هفته گذشــته خالص ورود پول به صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
مثبــت بود. ورود وجــه نقد به کل صندوق‌های ســرمایه‌گذاری 23 هزار 
میلیارد ریال بــود که صندوق‌های درآمدثابت بــا 29.771 میلیارد ریال 
بیشــترین ورود وجه نقد را داشــتند. در این هفته صندوق‌های سهامی با 
خالص خروج 6.670 میلیارد ریال بیشــترین خروج وجه نقد را داشــتند. 
نماگر خالص ارزش دارایی‌های صندوق‌ها در انتهای هفته بر روی عدد 11 
میلیون و 443 هزار میلیارد ریال ایستاد. صندوق‌ها به طور کلی 24 درصد 
در ســهام، 37 درصد در اوراق با درآمد ثابت و 32 درصد از دارایی‌ها را در 

وجه نقد و سپرده بانکی، سرمایه‌گذاری کرده‌اند.

مجمع عمومی عادی به‌طور فوق‌العاده شــرکت گروه مپنا با مشارکت بیش از 
۷۵درصدی سهامداران رسمیت یافت و برگزار شد.

محمد اولیا، مدیرعامل شــرکت گروه مپنا تصریح کرد: گروه مپنا ۸۵ شرکت و 
۲۹هزار نفر شــاغل مستقیم دارد. وی ادامه داد: خدمات مالی، رویکردی جدی 
اســت که آن را دنبال می‌کنیم. اولیا تصریح کرد: بیشترین فعالیت بین‌المللی 

در کشــور عراق بوده است. در ازبکستان فرصت‌های خوبی به وجود آمده و تولیدات مپنا مورد توجه 
این کشــور است.مدیرعامل شرکت گروه مپنا در ادامه افزود: قراردادهای ۱۱ماهه اخیر حدود ۲هزار 

مگاوات است.
به گفته وی؛ ۴۰ درصد کاهش مصرف انرژی ظرف سه سال برنامه‌ریزی شده است. اولیا خاطرنشان 
کرد: در حوزه برقی‌سازی، خودروسازان را پشتیبانی می‌کنیم و قراردادهایی درخصوص زیرساخت‌های 
ســخت‌افزاری و نرم‌افــزاری داریم و اولین نمونه‌های تغییر یافته در حوزه نیروگاه‌های خورشــیدی 
را تابســتان آینده رونمایی می‌کنیم‌.وی افزود: بزرگ‌ترین پروژه آب‌چرخانی کشــور، تصفیه پساب 

ذوب‌آهن اصفهان است که آن را با  ظرفیت ۲۰هزار مترمکعب اجرا می‌کنیم. 
اولیا اعلام کرد: پروژه پمپ‌خانه خط انتفال آب دریایی عمان را نیز برنده شدیم و در دست اجراست.

مدیرعامل شــرکت گروه مپنا توضیح داد: تمدید اعتبارات اسنادی منقضی شده، به نتیجه رساندن 
حداکثــر ممکن پروژه‌های تولید و بهره‌وری برق، تأمین مالی از بورس و صندوق توســعه ملی برای 
پروژه‌های صنعت نفت به‌خصوص شوریجه، عرضه سهام تعدادی از شرکت‌ها، تسویه بخش مهمی از 

مطالبات و توسعه کسب‌و کارهای دیجیتال از دیگر اقدامات شرکت است. 
وی در پاسخ به سوالی در مورد تمهیدات حمایت از سهم عنوان کرد: هلدینگ نیروگاهی ومپنا عرضه 

می‌شود. همچنین افزایش سرمایه ترکیبی از محل مطالبات یا آورده و سهام جایزه خواهیم داشت.
اولیا خبر داد: افزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی غیرمستقیم خواهد بود و با عرضه شرکت‌های 
زیرمجموعه رقم می‌خورد.به گفته مدیرعامل شرکت گروه مپنا؛ برای افزایش‌ سرمایه، محدودیت‌هایی 
برای ســهام عدالت وجود داشــت که رفع شد. امسال افزايش ســرمايه می‌دهیم. در مجمع رمپنا با 

تصویب صورت‌های مالی به ازای هر‌ سهم ۵۰۰ ریال سود نقدی تقسیم شد.

افزایش سرمایه در دستور کار »رمپنا«
نشســت خبری گروه سرمایه‌گذاری و توسعه صنایع تکمیلی پتروشیمی خلیج 
فارس با اصحاب رسانه و با حضور مدیران عامل این مجموعه و سایر شرکت‌های 

زیر مجموعه برگزار شد.
داوود جعفری فر، مدیرعامل پتروشیمی ایلام توضیح داد: یک قرارداد سی تری 
پــاس ۶۵ هزارتنی را با مجموعه گچســاران منعقد کردیــم. وی تصریح کرد: 

۱۰۰هرارتن خوراک اتیلن را نیز دریافت کردیم که منجر به رشــد تولید ۱۸ درصدی شد. وحید نام 
نیک، مدیرعامل شرکت ارغوان گستر گفت: در دو سال اخیر ۴۷ درصد پیشرفت فیزیکی داشتیم و در 
حال حاضر پیشرفت بیش از ۶۰ درصد داریم. تقریبا همه تجهیزات  بخش‌های اصلی نصب شده است. 
 PP وی افزود: خط فلر ویوتیلیتی ما کاملا آماده است.مدیرعامل شرکت ارغوان گستر خبر داد: محصول
پاییز امسال راه اندازی خواهد شد. محسن محمودی، مدیرعامل پتروشیمی لردگان خاطرنشان کرد: با 
ظرفیت ۸۵ درصد در حال تولید هستیم. این شرکت با وام‌های سنگین فایننس ساخته شد. بدهی ما 
با مساعدت بانک سپه به چین پرداخت شد. محمودی گفت: در سه سال اخیر کاستی‌های فراوان فنی 
داشتیم اما در حال حاضر بعد از تعویض کاتالیست راکتور به ظرفیت ۱۰۰ درصد می‌رسیم. ۹۰ روز در 
مدار تولید نبودیم اما رکورد تولید را زدیم. وی اعلام کرد: از هفته گذشته واحد ما از سرویس‌ها خارج 
شد. ما ۴همت از جهاد کشاورزی طلب داریم. چگونه است که وزارت جهاد می‌تواند پول ما را ندهد اما 

گاز مجتمع را به دلیل بدهی قطع می کنند؟
مدیرعامل پتروشیمی لردگان تصریح کرد: تلاش کردیم بدون کمترین شات داون تولید را حفظ کنیم که 
بتوانیم بدهی‌هایمان را پرد اخت کنیم. محمودی تأکید کرد: در ماه باید ۲۰ هزارتن به جهاد کشاورزی 
اوره بدهیم و پول گاز ۷ هزار تومانی پرداخت کنیم. با این وضعیت نمی‌توانیم بدهی‌هایمان را تســویه 
کنیم. وی گفت: وضعیت ما با پتروشیمی پردیس قابل مقایسه نیست.مدیرعامل پتروشیمی لردگان افزود: 
تا طلب ما از جهاد کشاورزی تعیین تکلیف نشود، ما نمی‌توانیم وام‌های خود را تسویه کنیم. محمودی 

خاطرنشان کرد: بدهی و طلب ما روی کاغذ است، چرا واحد را از سرویس خارج می‌کنند؟
وی ادامه داد: موضوع بعدی درخواست کمک از هلدینگ خلیج فارس است. تسعیر ارز از روی حساب‌های 
ما باید برداشته شود در غیر اینصورت باید وضعیت لردگان و ایلام بازنگری شوند. مدیرعامل پتروشیمی 

لردگان گفت: در این شرایط ما نمی‌توانیم به واحد کریستال ملامینمان کمک کنیم.

PP ارغوان گستر در پاییز راه اندازی محصول 

یادداشت
مولفه‌های اثرگذار برای بهبود بورس 

ایــن روزهــا بعــد از انتخابات 
ریاست جمهوری امیدواری‌های 
زیادی به فعــالان اقتصادی در 
خصوص رشــد و بهبود بازار سرمایه داده شــده که هر چه جلوتر برویم از 

صحت و سقم این وعده‌ها مطلع می شویم.
از این رو، اســتراتژی‌هایی که می‌توان برای آینده بازار سرمایه در دولت 

جدید متصور بود به شرح زیر است:
1- یکــی از مهم ترین بحث‌های اصلی ســازمان و شــورای عالی بورس، 

حمایت از حقوق سرمایه گذاران است. 
برای حمایت از حقوق  ســرمایه گذاران، ســه هدف کلی، یعنی تاکید بر 
منابع بلند مدت، افزایش اثر بخشی و کارایی نظام نظارتی و تسهیل گری 

در تامین مالی، تشخیص سرمایه و مدیریت ریسک تعریف شده است.
2-   قیمت گذاری دستوری صنایع مختلف کشور را با چالش های بسیار 
زیادی مواجهه کرده اســت. همچنین هزینه بالای انرژی، آســیب های 
جبران ناپذیری به صنایع مهم و بنیادی کشــور وارد کرده است .بنابراین 

ضرورت دارد این نوع قیمت‌ گذاری حذف شود. 
۳-  تصمیمات اقتصادی شفاف و پیش بینی پذیر باشند.

۴-  نحوه اطلاع رســانی درســت و ســرعت درباره اعمــال تصمیمات و 
سیاست‌های اقتصادی باعث کارا بودن بازار سرمایه می‌شود.

نشســت خبری مدیرعامل بیمــه تجارت‌نو و هیأت 
همراه با حضور جمعی از نمایندگان اصحاب رســانه 

برگزار شد.
مهران رضوی، مدیرعامل بیمه تجارت‌نو توضیح داد: 
اصلاح ترکیب پرتفوی، افزایش ســرمایه، رشد حق 
بیمه تولیدی، راه انــدازی مرکز بانک و بیمه، وصول 
مطالبات و توانمندســازی منابع انســانی در راستای 
جذب پرتفوی از جمله سرفصل‌های مهم و برنامه‌های 

آتی این شرکت است.
وی افزود: حــدود ۳ هزار مرکــز درمانی با 
این شــرکت لغو قرارداد کرده و نامه مبنی 
بر همکاری نکردن با بیمه تجارت‌نو ارســال 
کرده بودند. در این راســتا، شرکت توانست 

تا اســفندماه ۱۴۰۲ بــا تمامی این مراکــز قرارداد 
مجــدد تمدید کند.همچنین رضوانی ضمن اشــاره 

به تشــکیل کمیته‌‌های حاکمیت شرکتی 
در بیمه تجارت‌نو، به ســهامداران اطمینان 
خاطــر داد، تیم جدید مدیریتــی با توجه 
ویژه به 5 حــوزه مدیریت مالــی، عملیات 
بیمه‌گری، شــبکه فروش و زیرســاخت و 
فناوری به زودی شرکت را در مدار سود دهی و رشد 
قرار داده و موجبات افزایش ارزش ســهام شرکت را 

فراهم می‌کند.مدیرعامل بیمه تجارت‌نو تصریح کرد: 
یکی از دســتاوردهای تیم جدید مدیریتی، افزایش 
ســرمایه ۳۰۰ درصدی بیمه تجارت‌نو از محل آورده 
نقدی ســهامداران و مطالبات حال شده است که در 
آن سرمایه شــرکت از ۶۰۰ میلیارد تومان به ۲هزار 
و ۴۰۰میلیارد تومان خواهد رسید. این اقدام شرکت 
بیمه تجارت‌نو را به یکی از هشت شرکت برتر صنعت 

بیمه از حیث سرمایه تبدیل خواهد کرد.

مروری بر برنامه‌های آتی »بنو«

وند وشیمی ار PVC در پتر افزایش ۲۵ درصدی تولید 
 مدیرعامل شــرکت پتروشــیمی اروند گفت: در

 ۴ ماه ابتدای ســال جاری نسبت به مدت مشابه 
سال گذشــته حدود ۸ درصد افزایش تولید و ۲۵ 

درصد در PVC افزایش تولید را محقق کردیم.
محمد رضا کریمــی در خصوص محصول پی وی 

ســی افزود: به دلیل اینکه در سال‌های گذشــته در بازار PVC التهاب 
وجود داشــت، صادرات آن ممنوع شد. هر زمان که این التهاب ایجاد 
شود و بین ارز نیمایی و ارز آزاد تفاوت باشد، رانتی به وجود می‌آید که 
منجر به التهاب شده و تقاضای بازار افزایش می‌یابد. اما در حال حاضر 
که ارز نیمایی به ســمت بالا حرکت کرد و ارز آزاد ثابت ماند، تقاضای 

PVC در بازار کاهش یافت.
 از طرفی قطعی برق دست به دست هم داد که هم تولیدکننده واقعی 
نتوانســت محصول ما را خریداری کند و هم اینکه تفاوت عرضه باعث 

شد تا تقاضای بازار داخلی کاهش یابد. 

محمد امین فرجاد فرد
سپهر همیاری  توسعه  هلدینگ  سرمایه‌گذاری  معاون 

رضا حامـدی‌فر
بـازار  کارشـناس 

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 22.907
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

اوراق بهادار با درآمد ثابت
هزار میلیارد ریالصندوق های سرمایه گذاری/ترکیب دارایی

 1.788
سهام

 2.741
سایر
 454  2.363

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۰.۹۵

۰.۷۱

۰.۶۷

۰.۶۳

۰.۶۳

۰.۶۳

۰.۶۲

۰.۶۰

۰.۵۹

۰.۵۹

٪
اعتماد کارگزاری بانک ملی ایران

مشترک سپهر تدبیرگران

ثبات ویستا

مشترک آتیه نوین

دارا الگوریتم

نوع دوم پایدار نو ویرا

ره آورد آباد مسکن

مختص اوراق دولتی بازده پایه بازار صبا

افرا نماد پایدار

سپر سرمایه بیدار

سهم صنایع در سبد صندوق های سهامی
١٠ صنعتی که صندوق های سهامی در هفته گذشته بیشترین سرمایه گذاری را در آن ها داشته اند. 

٪۱۹

٪۱۸

٪۱۷

٪۸

٪۷

٪۵

٪۱۶

٪۳

٪۲

٪۲

سایر دارائی ها
بانک ها و موسسات اعتباری

محصولات شیمیایی
فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای

فلزات اساسی
شرکت های چند رشته ای صنعتی

سایر صنایع
سرمایه گذاری ها

بیمه وصندوق بازنشستگی به جزتامین اجتماعی

عرضه برق، گاز، بخاروآب گرم



برگ آخــر8 | مرداد 1403  هفته چهارم  سال دوازدهم  شماره 551 |

سخن هفته

ISSN: 2252 - 035X
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www.ifc.ir

آکادمی بورس پشوتن

www.pashootanacademy.com

زمان برگزارینام دوره

23 مرداد تریدینگ روم

24 مرداد پرایس اکشن

زمان برگزارینام دوره

 دوره آموزشی بازاریابی و برندینگ 
21 مردادویژه بازار سرمایه

22 مردادآموزش اکسل پیشرفته

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره

وبینار آشنایی با معاملات گواهی سپرده 
20 مرداد شمش طلا 

 تحلیل تکنیکال مقدماتی
21 و 24 مرداد )آنلاین - نیشابور(

پیشگامان دنیای مالی

www.donyayemali.com

زمان برگزارینام دوره

20 مردادتابلو خوانی در بورس

5 شهریورآشنایی با دانش مالی رفتاری

زمان برگزارینام دوره

 کارشناس رسمی بانک شوید! 
)آمادگی آزمون کارشناسی رسمی 

دادگستری امور بانکی(
22 مرداد 

 برنامه نویسی پایتون
 و معاملات الگوریتمی

28 مرداد 

چین می‌تازد
کیوسک خارجی

راه‌اندازی مجدد
کیوسک خارجی

شــرکت‌های چینــی بــه 
ســرعت در حال توســعه 
حــوزه فعالیت‌های جهانی 
خود هســتند و این روند، 
برای  مهمــی  درس‌هــای 

کشورهای غربی دارد. 
»اکونومیســت«  نشــریه 
خود  شــماره  تازه‌ترین  در 

با اشــاره به فعالیت گســترده شــرکت‌های چینی در 
کشورهای در حال توسعه به تشریح این روند پرداخته 
و نوشــته اســت: از زمــان پایان دوران جنگ ســرد، 
شــرکت‌های بزرگ و غول‌های کســب‌وکار کشورهای 
ثروتمند، قدرت مسلط در تجارت جهانی بوده‌اند. امروزه 
تقریبا در همه کشــورهای جهــان، مصرف‌کنندگان و 
کارگران به نوعی درگیر فعالیت شرکت‌های چندملیتی 
آمریکایــی، اروپایی و تا حدی ژاپنی هســتند. اما این 
شــرایط در حال تغییر اســت و جهان شاهد آغاز دور 
تازه‌ای از رقابت تجاری است. میدان این رقابت، نه چین 
است و نه جهان ثروتمند، بلکه اقتصادهای در حال رشد 

مشهور به کشورهای جنوب هستند.

ابتدا شــرکت تسلا بود که 
فولکس واگن را پشــت سر 
گذاشــت. حال شرکت‌های 
چینــی تولیدکننده خودرو 
ســلطه فولکس واگن را به 

چالش کشیده است.
مجله »فورچون« در شماره 
جدید خود به بررســی این 

موضوع پرداخته و نوشــته است: بزرگترین خودروساز 
جهان از قافله تولیدکننــدگان خودروهای برقی عقب 
افتاده است، اما این روند در حال تغییر است و فولکس 
واگن قصد دارد جای پای خود را در این صنعت محکم‌تر 
کند. انقلاب خودروهای برقی در حال تبدیل شــدن به 
صنعتی با ارزش 4 تریلیون دلار است. شرکت فولکس 
واگن نخستین کارخانه تولید خودروهای برقی خود را 
راه‌اندازی کرده است. پرسشــی که اینجا مطرح است 
این اســت که آیا فولکس واگن پس از 87 سال تولید 
خودروهای درون‌ســوز قادر به کنار آمدن با این تغییر 
بــزرگ در صنعت خودروســازی خواهد بود؟ وضعیت 
کنونی این شرکت نشان می‌دهد که پاسخ مثبت است. 

پنج بحران مالی ویرانگر جهان
خاطره تلخ بحران مالی سال‌های 2007 و 2008 که با سقوط بازار مسکن آمریکا 
آغاز شــد و به سرعت به سراسر جهان گســترش یافت، هنوز از یادها نرفته است. 
شــوربختانه بحران‌های مالی، رویدادهایی عادی در تاریخ به شمار می‌روند و اغلب 
در کشــورهای آسیب‌دیده عامل پیدایش ســونامی اقتصادی هستند. در اینجا به 

معرفی کوتاه پنج بحران مالی ویرانگر جهان می‌پردازیم.

 بحــران اعتبارات 1772: این بحران از لندن آغاز شــد و به ســرعت اروپا را 
فراگرفــت. در میانه دهه 1760 میلادی، امپراتــوری بریتانیا از طریق دارایی‌های 
مستعمراتی خود در سراسر جهان، همچنین تجارت، ثروت کلانی اندوخته بود. بر 
این اساس، بســیاری از بانک‌های بریتانیایی شروع به افزایش سریع روند وام‌دهی 
کردند. در 8 ژوئن 1772 این سرخوشــی با فرار الکساندر فوردایس )از بانکداران 
بزرگ انگلیس( به فرانســه پایان یافت. این اتفاق موجی از وحشت در نظام بانکی 
بریتانیا ایجاد کرد و بحران به اســکاتلند، هلند و دیگر کشــورهای اروپایی و حتی 

مستعمرات آمریکایی بریتانیا گسترش یافت.

 رکــود بزرگ دهه 1930: بدترین فاجعه مالی و اقتصادی جهان در ســده 20 
میلادی که بسیاری معتقدند سقوط بازار وال استریت در سال 1929 عامل آن بود 
و تصمیم‌گیری‌ها و سیاســتگذاری‌های نادرست دولت آمریکا موجب گسترش آن 
شد. این رکود بزرگ حدود یک دهه به طول انجامید و خسارات بزرگی به بار آورد 
که از مهمترین آنها می‌توان به کاهش شــدید درآمدها، افزایش چشمگیر بیکاری 
و افت تولید به ویژه در کشورهای صنعتی اشاره کرد. در اوج بحران )سال 1933( 

نرخ بیکاری آمریکا به رکورد 25 درصد رسید.

 شــوک نفتی 1973: در چهارمیــن جنگ اعراب و اســراییل، آمریکا حمایت 
گســترده‌ای از رژیم صهیونیســتی به عمل آورد و به همین دلیل، اعضای سازمان 
اوپــک تصمیم بــه تلافی گرفتند. بر این اســاس، اعضای اوپــک تحریم نفتی را 
علیــه آمریکا و هم‌پیمانانــش اعمال کردند که به کاهش شــدید عرضه و جهش 
قیمــت نفت خام منجر شــد. این بحران نفتی به افزایش شــدید تــورم و رکود 
اقتصادی در بیشــتر کشــورهای توســعه‌یافته انجامید. اقتصاددانان این دوره را 
 »دوره رکود تورمی« نامیدند و ســال‌ها طول کشــید تا شــرایط به زمان پیش از 

بحران بازگردد.

 بحران آســیایی 1997: این بحران از تایلند آغاز شــد و به سرعت شرق آسیا 
و شــرکای تجاری آن را در بر گرفت. با تشــدید جریان سرمایه‌های سوداگرانه از 
کشــورهای توسعه‌یافته به سمت شرق آسیا )کشــورهای تایلند، اندونزی، مالزی، 
سنگاپور، هنگ کنگ و کره جنوبی معروف به ببرهای آسیا(، دوره‌ای از خوش‌بینی 
و افزایش وام‌دهی آغاز شد که به انباشته شدن بدهی‌ها انجامید. در جولای 1997 
دولت تایلند به دلیل نبود منابع ارز خارجی، نرخ برابری بات در مقابل دلار آمریکا 
را آزاد کرد که موجی از وحشت در بازارهای مالی آسیا به وجود آورد و موجب فرار 

میلیاردها دلار سرمایه از کشورهای آسیایی شد.

 بحران مالی 2008: به عنوان بزرگترین بحران مالی جهان از زمان رکود بزرگ 
دهه 1930، این بحران تنش‌های بزرگی را در بازارهای مالی سراســر جهان ایجاد 
کرد. با ترکیدن حباب مسکن آمریکا، این بحران به فروپاشی بانک لمن برادرز )از 
بزرگترین بانک‌های ســرمایه‌گذاری جهان( منجر شد و بسیاری از نهادهای مالی 

بزرگ را تا آستانه فروپاشی کشاند و دولت آمریکا را به حمایت از آنها واداشت.

تاریخ

با گ�وه نهایت نگر
در ارتبـاط باشــیـد

صندوق سرمایه گذا�ی مشترک الب�ز، قابل معامله با نماد
اصالت در خدمات، امنیت در سودآو�ی
اصــیل

 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
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