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شــاخص کل در هفتــه 
چهارشنبه  منفی  سراسر 
منتهــی بــه ۲۵ مهرماه 
403 با افت ۳۵ هزارواحدی مواجه شد و به عدد دو 
میلیون و 65 هزار و 744 واحد و شاخص هم وزن 
هم افت ۳ درصدی ثبت کرد . سقوط شاخص های 
بورس در ســایه تداوم نا اطمینانی های سیاسی و 
افزایش دامنه نوسان از یک به ۳ درصد قابل پیش 
بینی بود. ارزش دلاری بازار به کمتر از 120 میلیارد 
دلار رسید. در این هفته نمادهای "پارسیان"، "پیزد" 
و "غنیلی" با رشد به ترتیب ۱۶، ۱۵ و ۱۴ درصدی 
کام ســهامداران خود را شــیرین کردند. در سمت 
مقابل "ثجنــوب" ۱۳ درصد ، "دامین"  ۱۲ درصد 
 .‎و "خفنر" ۱۲درصد بیشــترین ریزش را داشــتند
در هفته مورد بررســی بیش از 500 نماد بازدهی 
منفی را به ثبت رســاندند و تنها 160 نماد بازدهی 
مثبت داشتند. ارزش معاملات خرد نسبت به هفته 
قبل بیش از ۵۰ درصد رشــد داشــت و به‌متوسط 
۳۱۰۰ میلیارد تومان رسید‎. در این هفته هم مشابه 
هفته های قبل خروج نقدینگی اشخاص حقیقی را 

از بازار شاهد بودیم و بیش از 1600 میلیارد تومان 
پول از بازار خارج شد. 

 افشای اطلاعات هفته 
 "کگهــر" در ازای مطالبــات از "گلگهر" بخشــی 
از ســهام این شــرکت را تصاحب کــرد. "ونیرو" و 
"بانک سامان" افشــایی در مورد نرخ تسعیر بدهی 
ارزی خود و زیرمجموعه ها داشــتند. "شهر" سهم 
10.84درصدی خود در شــرکت آب و برق کیش 
را می فروشــد. "وســاخت" هم قصد فروش سهام 
"ونویــن" خود را دارد. همچنیــن "فلامی" افزایش 

نرخ گرفت.
"کلــر"  و "واتی" بــه ترتیــب 1093 درصد و 82 

درصد از محــل تجدید ارزیابی دارایی های ثابت و 
ســود انباشته دارند. "قاروم" افزایش سرمایه 2661 
درصدی از محل تجدیــد ارزیابی و "کنور" افزایش 
ســرمایه ترکیبی 153 درصــدی ترکیبی از محل 
مطالبات و آورده سهامداران و سود انباشته خواهد 
داشت. "کمینا" و "فاراک" از قرارداد جدید رونمایی 
کردند."گلدیرا" هم از محصول جدید رونمایی کرد. 

"رکیــش" در مناقصه برنده شــد. "مرقــام" هم از 

خرید تعدادی دســتگاه خودپرداز دیواری خبر داد. 
"جوین" اعلام کــرد با افزایش مجدد تعرفه واردات 

اسید ســیتریک این شــرکت دوباره بعد از فروش 
بخشی از موجودی اسید ســیتریک خود اقدام به 
تولید این محصول می‌کند. شرکت های سیمانی از 
بازگشت بخشی از هزینه های گاز پرداختی به اداره 
گاز خبر دادند. محدودیت گاز فولادی ها از انتهای 
مهر ماه شروع شد. خبر و تکذیبیه ای هم مبنی بر 
آزاد سازی نرخ برخی محصولات لبنی منتشر شد. 

"وسبحان" در مجمع 35 تومان تقسیم کرد. 

خبرهایی از آنچه مسئولان گفتند
رئیــس ســازمان بــورس از تــاش بــرای ورود 
خودروهــای وارداتی و صفر تولید داخلی در بورس 
کالا خبــر داد. بیمه دانا به فرمانده ارتش به منظور 
پرداخت مطالبات این شرکت از واگذاری زمین به 
ارتش نامه زد.  دولت 60 همت اوراق منتشر کرد و 
به منظور تسریع و تسهیل فروش این اوراق سازمان 
بورس سقف سپرده های بانکی را در صندوق های 

درآمــد ثابت از 40 به 35درصد رســاند. همچنین 
سقف ســهام در صندوق های مذکور از 10 به 15 
درصد رســاند. وزیر اقتصاد ضمــن حمایت مجدد 
از بورس از ســهامداران خواست نگاه بلندمدت به 
بازار داشته باشند و نوسانات بورس در این مدت را 
ناشی از اتفاقات سیاسی گذرا دانست. وزیر اقتصاد 
همچنین از افزایش نــرخ دلار نیمایی دفاع کرد و 
اظهــار نظر ها مبنی بر تاثیر آن بر تورم را رد کرد. 
همتی همچنین از تمایل بانک مرکزی نســبت به 

کاهش نرخ بهره خبر داد.
 در بازارهــای موزای قیمت دلار بــازار آزاد در مرز 
64 هزار تومان در نوســان اســت. دلار نیما هم به 
بیش از 48300 تومان رسید. قیمت هر سکه امامی 

هم به بیش از 51 میلیون تومان رسید. 
 در بازارهــای جهانــی قیمــت نفــت برنــت به
74 دلاردر هر بشکه افت کرد. قیمت اونس جهانی 
در حدود 2650 دلار در نوسان است و قیمت مس 
9600دلار در تن، قیمت روی، ســرب و آلومینیوم 
هم به ترتیــب 3075، 2105 و 2600 دلار در تن 

در حال معامله است.
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اخبـار هفته

بورس کالا با رشد قابل قبولی مواجه شده است
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار گفت: بورس 
کالا در چند سال اخیر با رشد قابل قبولی مواجه 
شده اما کافی نیست؛ بورس کالا می‌تواند میزبان 
محصولات مختلــف کالایی در حوزه‌های مختلف 
باشد که در این صورت کل اقتصاد ایران از منافع 

این اتفاق بهره‌مند خواهد شد.
حجت‌الــه صیدی افــزود: یکی از رســالت‌های اصلی بــورس کالا، حذف 
واسطه‌های غیرضروری در بازارهاست، به هر میزان مبادلات کالاها در بستر 
بورس کالا انجام شود، نقش این واسطه‌ها در بازارها نیز کم‌رنگ‌تر می‌شود. 
از این رو طبیعی است که همواره بورس کالا مخالفان و منتقدانی سرسخت 
در حوزه‌های مختلف داشته باشد، ریشه این مخالفت‌ها به همان واسطه‌ها 
بازمی‌گردد. وی افزود: »هزینه مبادله« یک مبحث مهم در اقتصاد اســت، 
بورس کالا می‌تواند به کاهش هزینه‌های مبادله کمک کند. با جدیت به دنبال 

عرضه خودرو در بورس کالا هستیم و رایزنی‌هایی نیز صورت گرفته است.

یم فرصت سعی و خطا در صنعت و اقتصاد ندار
وزیر صنعت، معدن و تجارت گفت: امروز در زمینه 
صنعت و اقتصاد و شاید همه زمینه‌ها، فرصت سعی 

و خطا نداریم.
سیدمحمد اتابک افزود: شرکت‌های خارجی مانند 
سازمان‌های داخلی‌ ما عمل نمی‌کنند. آنها به‌جای 

اینکه ابتدا از میزان سود و زیان خود با سهامداران سخن بگویند، توانایی‌ها 
و ظرفیت‌های تشکیلاتی و منابع انسانی خود را تشریح می‌کنند زیرا در 
نهایت منابع انســانی، نقاط قوت این شرکت‌ها و سازمان‌های بین‌المللی 
 به حســاب می‌آیــد.وی بیان کرد: در وزارت صمــت، به این جمع‌بندی 
رسیده ام که نگاه‌ خود را باید به دارایی‌های داخل وزارتخانه معطوف کرده 
و از دارایی‌هایی که نظام برای آنها هزینه داده است، بهره‌مند شویم. وی 
با بیان اینکه در معاونت توسعه مدیریت منابع، نیاز به متعادل‌سازی است 
تصریح کرد: یکی از اهداف در این زمینه، متعادل‌سازی در مورد همکاران 

درون سازمان است که حمایت کامل و جامعی از آن خواهیم داشت.

مرگ موش اقتصاد، دستوری بودن آن است
وزیر اقتصاد گفت: اقتصاد دســتوری فقط شش‌ماه 
جواب می‌دهــد، اما در بلندمــدت اقتصاد را نابود 
می‌کند. گاهی شرایط اقتصادی به گونه‌ای است که 

برخی اقدامات دستوری لازم می‌شود.
عبدالناصــر همتی افــزود: در خصــوص تصمیم 

برگشــت دامنه نوســان به ۳ درصد هر شخصی یک چیز می‌گوید. یک 
عده‌ای دوســت دارند که دامنه نوسان را باز کنیم و در این افت بخرند، 
برای مردم عادی فرق می‌کند و باعث ضرر وحشتناک آنها می‌شود. وی 
افزود: تعطیلی بورس تصمیم اشــتباهی است و با عواقبی روبه‌رو خواهد 
شــد. ضمن اینکه پس از انجام بررسی‌ها بهترین تصمیم اتخاذ می‌شود، 
ممکن اســت برخی دوست نداشته باشند اما مســئولان بازار باید برای 
عمــوم تصمیم بگیرند، نه برای یک گــروه خاص.  همتی بیان کرد:  در 
مورد مدیریت فروش اوراق و نقدینگی و سایر اقدامات لازم برای کنترل 

و کاهش نرخ سود هماهنگی لازم انجام گرفت.

و وگاه در برنامه وزارت نیر 50  هزار مگاوات نیر
وزیر نیرو گفت: باتوجه به سیاســت‌های حمایتی بنا 
داریم با کمک بخش خصوصی و مردم ظرفیت تولید 
انرژی‌های تجدیدپذیر را تا ۵ سال آینده به ۵۰ هزار 

مگاوات برسانیم.
عباس علی آبادی افزود: در ایران روزانه 110 میلیون 

لیتــر گازوئیل، 120 میلیــون لیتر بنزین، 730 میلیــون متر مکعب گاز 
طبیعی و 55 میلیون لیتر مازوت تولید می‌شــود که همه این ارقام اثبات 
می‌کند ظرفیت تولید انرژی در ایران بســیار بالاست و از این نظر وضعیت 
مناسبی داریم. وی افزود: دلیل اصلی ناترازی انرژی در ایران کمبود تولید 
نیســت و اقتصاد انرژی را باید متهم اصلی ناترازی در کشور قلمداد کنیم، 
چرا که به واســطه توزیع ارزان انرژی در کشــور و عدم افزایش بهره‌وری 
انرژی، شاهدیم که شدت مصرف انرژی بالا رفته و ناترازی نیز تشدید شده 
است؛ برای عبور موفق از اوج بار سال آینده 14 پروژه کلان تنظیم شده و 

باید سیاست‌های حوزه انرژی کشور مورد بازنگری قرار گیرد.

بازارگردانی در بورس ایران توسط نهادهای مالی 
با مجوز بازارگردانی در حالی انجام می‌شود که 
طبق دستورالعمل، شرکت‌های تامین سرمایه، 
صندوق‌های بازارگردان و شــرکت‌های با مجوز کارگزاری معامله‌گر مجاز به 
آن هستند هرچند برای بسیاری محل سوال است که چرا بازارگردانی باید به 
نهادهای مالی خاص محدود باشد و چرا هر نهاد مالی با کفایت سرمایه و برنامه 

بازارگردانی که به تایید سازمان بورس برسد نتواند به این موضوع ورود کند.
 نکته دوم اینکه در خصوص کارگزاری معامله‌گر با وجود پیگیری‌های متعدد 
هنوز رویه مشــخصی وجود ندارد. از طرف دیگــر رویداد فعلی درخصوص 
صندوق‌های بازارگردانی است. ماه‌های اخیر الزام بازارگردانی سهام شرکت‌های 
لیست شده برداشته شد. البته بر نحوه بازارگردانی که انجام می‌شد نکات قابل 
تاملی مطرح بود. منابع لازم برای بازارگردانی عمدتا توسط ناشر تامین می‌شد 
و دامنه نوسان و دامنه مظنه برای بازارگردانی به رغم انعطافی که در گفتار به 
آن اشاره می‌شد در عمل اما سختگیرانه بود تا جایی که بازارگردانی را به مدل 

معناداری تبدیل نمی‌کند. 
در ماه‌هــای اخیر در خصوص بازارگردانی اوراق بدهی توســط صندوق‌های 
بازارگردانی هم نکاتی مطرح شــد. لزوم زیر مجموعه یک سبدگردان بودن 
و کفایت ســرمایه نهاد مالی بالاسری مطرح است در حالی‌که در حال حاضر 
بعضی صندوق‌های بازارگردانی زیرمجموعه شــرکت‌های کارگزاری هستند. 
روشــن نشــدن قطعی این موضوع و تغییرات ناگهانی آن، نهادهای مالی و 
ناشران را در بلاتکلیفی قرار می‌دهد و لازم است برای این موارد تصمیم گیری 

دقیق انجام شود. 
شــاید فراهم کردن امکان بازارگردانی برای هر نهادمالی با کفایت سرمایه و 
برنامه بازارگردانی که به تایید ســازمان بورس اوراق بهادار برسد بتواند رویه 
مناســب تری باشــد. عدم حضور بازارگردان درخصوص اوراق دولتی هم از 
دیگر موارد قابل بررسی است. به نظر، دولت عدم حضور بازارگردان را بخاطر 
بالا رفتن هزینه‌ها حذف کرده اســت در حالی‌کــه می‌توان این موضوع را با 
اصلاحات بر روی دامنه مظنه و نوسان برطرف کرد. راه‌حل دوم اینکه نهادهای 
مالی در این خصوص الگوریتم‌های معاملاتی طراحی کنند و بتوانند فعالیت 
سودآوری با بازارگردانی این اوراق داشته باشند تا نقدشوندگی این اوراق نیز 
فراهم شود. عدم نقدشوندگی این اوراق در کنار نرخ های آن در برخی زمان‌ها 
برای مدیران صندوق های ســرمایه گذاری که الزام به خرید این اوراق دارند 
مشــکلاتی فراهم می‌کند. در خصوص بازارگردانی صندوق‌های قابل معامله 
هم، شاهد مشکلاتی هســتیم. ناهماهنگی مدیر و بازارگردان، محدود بودن 
تعهد روزانه بازارگردان وقتی مدیر و بازارگردان دو مجموعه متفاوت باشــند 
و منافع متفاوتی داشــته باشند برای سرمایه گذاران در بازار مشکلاتی ایجاد 
می‌کند. این موضوع وقتی فاصله قیمت بازار و NAV در صندوق زیاد باشــد 
مشــکلات را دوچندان می‌کند. به تجربه در بازار شاهدیم که صندوق‌هایی 
 کــه مدیــر و بازارگــردان آن از یک مجموعه باشــند موفقیــت و رضایت 
ســرمایه گذاران حتی در روزهای ســخت بازار بیشــتر اســت. فعال شدن 
چند بازارگردان با اســتراتژی‌های متفاوت در مورد یک ســهم، اوراق بدهی 
یا صندوق قابل معامله و اســتفاده از الگوریتم‌های معاملاتی به‌جای استفاده 
سنتی می‌تواند بر عمق بازارگردانی بیفزاید این موضوع کنار حذف محدودیت 
نهادهــای مالی محدود و فراهم کــردن حضور همه نهادهای مالی با کفایت 
سرمایه و برنامه مشخص تایید شده سازمان بورس می‌تواند کارایی این مهم 

را به دنبال داشته باشد. 
فعال شدن بازارگردانی در خصوص آپشن‌ها و افزایش استفاده از آن در مورد 
ســهام، صندوق‌ها و... می‌تواند به کاراتر شــدن بازار کمک کند. در مجموع، 
با بهبود زیرســاخت‌ها، افزایش تعــداد و تنوع نهادهای بازارگــردان و ارائه 
مشوق‌های مناســب، می‌توان کارایی و عملکرد بازارگردانی در بورس ایران 
را ارتقــا داد. امیدوارم نهادهای مالی با ارائه برنامه مشــخص به کانون ها و 
سازمان بورس و پیگیری دراین خصوص اصلاحات مناسبی در اجزای فرایند 

بازارگردانی فعلی ایجاد کنند.

بازارگردانی های بی قاعده 
سرمقاله

 آثار ششمین جشنواره ملی بورس و رسانه در بخش »رسانه‌های مکتوب و 
دیجیتال، رسانه‌های دیداری و شنیداری ، شعار سال و حاکمیت شرکتی« 
و همچنین بخش ویژه مربوط به »روابط عمومی ناشران و نهادهای مالی« 

نیز در این دوره برگزار شد.
در این جشــنواره  و در بخش برگزیدگان »گزارش«  گلشــن بابادی از 
ماهنامه بازار و ســرمایه و  محمد رضا شــاهوردیلو از هفته نامه 
اطلاعات بورس رتبه دوم و ســوم را به خود اختصاص دادند. در این دوره 
از جشــنواره حدود ۴۰۰ اثر شامل ۲۳۰ اثر از ۵۶ خبرنگار و تحلیلگر برای 
بخش های »خبر، تیتر، گفتگو، گزارش، کاریکاتور و مقاله و یادداشــت« و 
۶۴ اثر برای بخش دیداری و شنیداری، ۹ اثر برای بخش حاکمیت شرکتی، 
۳۲ اثر برای بخش شعار سال و ۸۷ اثر از طرف روابط‌عمومی‌های ناشران و 

نهادهای مالی به دبیرخانه جشنواره ارسال شد.

برگزیدگان »جشنواره ملی بورس و رسانه« اعلام شدند

گزارش نویسان »نیکان رسانه«
ین ها  در میان برتر

خبر ویژه

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

مونا حاجی علی اصغر
کارشناس بازار سرمایه 

در سایه نااطمینانی‌ها اتفاق افتاد؛

ارزش بازار کمتر از 120 میلیارد دلار

بــازار ثانویه بورس در 
ایران و جهان با هدف 
نقدشــوندگی  تامین 
ســهام شــرکت‌ها و 
تامین مالی آنها برای 
طرح‌هــا و پروژه‌های 

جدید و گسترش فعالیت تجاری و تولیدی آنها شکل گرفته است. 
اما اتفاقات ســال 1399 و بعد از آن، بیماری ناتوان با مشــکلات 
سخت از بازارسرمایه کشور ساخته است که حرف از کارکرد واقعی 
آن زدن و انتظارات عادی یک بورس را از آن داشتن بیشتر به طنز 
شباهت دارد.بازار سرمایه کشور پس از هیجانات و به بیان بهتر بعد 
از بحران سال 1399 از ریل عادی خود خارج شده و کارکرد اصلی 
خود را ندارد. سیل عظیم سرمایه گذاران حقیقی و حقوقی جدید 
که به بازار وارد شدند و با تجربه ناخوشایند یا مجبور به ترک آن 
شدند و یا با ناله و نفرین در آن ماندند و پشیمان از کرده خویش 
به دنبال جبران گذشته و فرار از آن هستند، اتمسفر بازی در بازار 
ســرمایه کشور را تغییر داده اســت و افزایش تازه واردان به بازار 

سهام، مدل تصمیم گیری و معاملات را تغییر داده است.
مسائل اقتصادی و تصمیمات نادرست مدیران اقتصادی در چند 
ســال گذشته، رکود و بی اطمینانی به بازار سرمایه را دوچندان 
کرده اســت اما این ریســک تصمیم گیری تا حدودی با تغییر 
دولت و تیم مدیریتی در ترکیب تصمیم گیران اقتصادی بر طرف 

شده است.
نهایتا غول مرحله آخر سرمایه گذاران بورسی که این روزها با آن 
دست و پنجه نرم می‌کنند، ریسک سیستماتیک و مسائل سیاسی 
و ارتباطات خارجی ایران است. تیر آخر را موشک‌ها به قلب بازار 
سرمایه وارد کرده‌اند و باید منتظر رفع آن باشیم. در چنین شرایطی 
علاوه بر اینکه فعالیت اصلی شرکت‌های تولیدی و خدماتی مختل 
شده، تامین‌مالی طرح‌های توسعه‌ای و پروژه‌های جدید شرکت‌ها 
 از طریق بازار ســرمایه )افزایش ســرمایه( نیــز با معضل جدی 
روبه رو شده است. در کل به نظر می‌رسد با وجود ارزندگی و ارزان 
بودن بازار سهام، اقبال عمومی مناسبی به بورس وجود ندارد. در 
چنین شرایطی ورود شرکت‌های جدید و عرضه‌های اولیه و انتظار 
از فروش مناسب شرکت‌های جدید به مثابه انتظار مسابقه سرعت 
دادن از یک اتومبیل داخل تعمیرگاه خواهد بود. مدل‌های جدید 
قیمت‌گذاری عرضه‌های اولیه که عمدتا خیلی هم ارزان نبوده‌اند 
را باید در کنار سهم‌های با P/E بسیار پایین در شرایط فعلی بازار 
قرار داد. بنابراین به نظر نمی‌رســد در صورت شروع دوباره ورود 
شــرکت‌ها به بازارسرمایه و باز شدن درب عرضه اولیه، به صورت 

کلی اقبال قابل توجهی به آن را شاهد باشیم.

بی اقبالی عرضه اولیه 
در شرایط بی اعتمادی

یادداشت

احسان حاجی
 عضوهیات مدیره مشاور سرمایه گذاری دارازی

هیئت‌مدیــره ســازمان بــورس و اوراق بهــادار برخــی نصاب‌های 
سرمایه‌گذاری صندوق‌های سرمایه‌گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت 
را تغییر داد. بر اســاس این مصوبه، سقف سرمایه‌گذاری صندوق‌های 
با درآمد ثابت در گواهی ســپرده بانکی و ســپرده بانکی از ۴۰ درصد 
کل دارایی‌هــای صندوق بــه ۳۵ درصــد از کل دارایی‌های صندوق 
کاهش یافت.کارشناسان چالش‌ها و فرصت‌های این مصوبه را بررسی 
کردند. همچنین سقف سرمایه‌گذاری صندوق در »سهام و حق تقدم 
سهام پذیرفته‌شــده در بورس تهران، فرابورس ایران و گواهی سپرده 
کالایی پذیرفته‌شــده نزد یکی از بورس‌ها و واحدهای سرمایه‌گذاری 
صندوق‌های ســرمایه‌گذاری« از حداکثر ۱۰ درصد از کل دارایی‌های 

صندوق به حداکثر ۱۵ درصد از دارایی‌های صندوق افزایش یافت.

وقتی مصوبه جدید سازمان به بورس سروسامان می‌بخشد
کارشناس بازار سرمایه اثر مصوبه جدید سازمان 
بــورس را مثبت ارزیابی کــرد و گفت: مصوبه 
جدید ســازمان مــی تواند جلوگیــری کند از 
افزایش نرخ اوراق بدهی و این عاملی خواهد شد 
تا به بازارسرمایه ســرو سامان داده شود. احمد 

اشتیاقی درباره مصوبه جدید ســازمان بورس گفت: در بحث انتشار 
اوراق این مصوبه می‌تواند باعث شــود تا پول های آزاد شده از محل 
ایــن ۵ درصد به خرید اوراق تخصیص یابــد و از افزایش نرخ اوراق 
بدهی جلوگیری کند که این خود می‌تواند وضعیت بازار ســرمایه را 
بهتر و سرو سامان دهد، به طوری که نرخ اخزا که در روزهای اخیر از 
۳۱ درصد به بالای ۳۲ درصد افزایش پیدا کرده است عاملی باشد که 
بتواند، نرخ ها را به زیر ۳۰ درصد بازگرداند و سهام های شرکت های 

بورسی را در برابر آسیب محافظت کند.

کنترل ریسک بازار با مصوبه جدید سازمان بورس
فردین آقابزرگی مصوبه جدید سازمان بورس را 
چارچوبی مهم برای حل مشکلات بازار سرمایه 
دانست و گفت: از وظایف اصلی سیاست گذار و 
مقام ناظر طبق رویه گذشته اتخاذ چنین مواضع 
و سیاســت هایی اســت که به اقتضای شرایط 

چارچوب ها را بازنگری کند. این نکته حائز اهمیت است که بر اساس 
ترکیب دارایی صندوق‌های ســرمایه‌گذاری و هر از گاهی بر اســاس 

افزایش عرضه یا تقاضا چنین تغییراتی ایجاد شود. 
وی در خصوص تغییر ۵ درصدی سپرده گذاری صندوق های درآمد 
ثابت در بانک هاگفت: این تغییر مناسب حال و روز بورس است و باعث 
تقویت سمت تقاضا می‌شود. نکته مهم این است که ریسک ناشی از 
تمرکز بیش از اندازه در اوراق برای صندوق های ســرمایه گذاری به 
خصوص ریسکی که در آینده نه چندان دور متوجه کلیه صندوق های 
سرمایه گذاری با درآمد ثابت یا کلیه نهاد های مالی مانند اوراق دولتی 
 خواهد شد سبب افزایش ریســک نکول، ریسک استمهال و ریسک 
نقد شوندگی این اوراق است. بنابراین اعتقاد به چنین سیاستی نسبت 

به حال و روز فعلی بورس که هدف تقویت ســمت تقاضاست باید به 
مرور به حد نرمال و منطقی برسد و متناسب ریسک هایی که گفته 
شد، مقام ناظر سازمان بورس برای اوراق شرایطی در نظر بگیرد تا در 

سررسید این اوراق قابلیت نقد شوندگی داشته باشند. 

اثر مصوبه جدید صندوقی سازمان بر بورس
ابراهیم ســماوی، کارشــناس بازار سرمایه اثر 
مصوبه جدید ســازمان بورس رامثبت ارزیابی 
کرد و گفت: تلاش‌هایی که دولت در حال حاضر 
برای بهبود بازار سرمایه انجام می‌دهد منجر به 
این شد که هیات مدیره سازمان بورس تجدید 

نظر در مــورد حد نصاب صندوق های با درآمــد ثابت کند چرا که 
این صندوق ها نقش بســیار پررنگی در بازار سرمایه دارند به ویژه در 

روزهایی که این بازار از نبود نقدینگی رنج می برد.
وی ادامه داد: در حال حاضر حدود ۶۰۰ همت منابع پارک شــده در 
صندوق های درآمد ثابت وجود دارد که با مصوبه جدید بورس مبنی 
بر افزایش ســهام و حق تقدم سهام پذیرفته‌شــده در بورس تهران، 
فرابورس ایران و واحدهای سرمایه‌گذاری صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
از حداکثر ۱۰ درصد از کل دارایی‌های صندوق به حداکثر ۱۵ درصد 
از دارایی‌هــای صندوق مــی توان برآورد کرد کــه حدود ۳۰ همت 

نقدینگی به جریان بازار تزریق شود.

مصوبه جدید برای نجات بورس از بحران بی اثر است
مدیرعامــل کارگزاری اعتبار تابــان  اما نظری 
مخالــف دارد و معتقد اســت: باید به این نکته 
توجه داشت این مصوبه تاثیر چندان و بسزایی 
بر بازار نخواهد داشــت چــرا که در یک فضای 
اقتصادی و ســرمایه‌گذاری تــا زمانی آن فضا 

جذابیت دارد که دارای صرفه اقتصادی برای فعال این حوزه داشــته 
باشد و اگر آن فضا دارای صرفه نباشد با هیچ دستور، مصوبه و نامه ای 

نمی‌توان پول را به آن بازار وارد کرد.
مدیرعامــل کارگزاری اعتبار تابــان تاکید کرد: بــا توجه به اینکه 
وضعیت اقتصاد کلان در ایران به شــکل ناتراز صرفه اقتصادی برای 
هیچ فعالیتی جز سپرده بانکی و خرید اوراق درآمد ثابت با نرخ بهره 
حدود ۴٠ درصد ســالیانه YTM وجود ندارد با این شرایط هر اقدام، 
بخشنامه و موضوعی نمی‌تواند پول را به سمت بازار سهام بازگرداند 

و باعث خروج بازار از این بحران شود. 
رباطی تاکید کرد: اگر دولت به دنبال این است که بازار را از بحرانی 
که قرار دارد خارج کند نیازمند این اســت که در اولین فرصت هم 
بــرای نرخ بهره و هم بحــث نرخ ارز تصمیم گیــری صورت گیرد. 
همچنین بایــد فروش اوراق خــود را برای تامین کســری بودجه 
متناســب با وضعیت و کشش بازار ســرمایه انجام دهند که در غیر 
اینصورت بخشــنامه‌ ها و ابلاغیه‌ها از این دســت نمی‌توانند تغییر 

خاصی در بحران بازار ایجاد کنند.

صندوق ها به کمک بورس می آیند
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رویداد هفته
سند راهبردی بخش معدن در حال تدوین

معــاون امور معادن و صنایع معدنــی وزارت صنعت، 
معدن و تجارت اعلام‌کرد: سند راهبردی بخش معدن 
کشور با همکاری معاونت معدنی وزارت صمت، سازمان 
ایمیدرو و ســازمان زمین‌شناسی و اکتشافات معدنی 

کشور در حال تدوین است.
وجیه‌الله جعفری افزود: رشد ۱۳ درصدی در این بخش در برنامه هفتم توسعه 

دیده شده که برای تحقق آن نیازمند یک برنامه مدون و راهبردی هستیم.
وی بیان کرد: ســند راهبردی بخش معدن کشور با همکاری معاونت معدنی 
وزارت صمت، ســازمان ایمیدرو و سازمان زمین‌شناسی و اکتشافات معدنی 
کشــور در حال تدوین اســت و ۱۷ راهبرد اصلی و ۷۰ پروژه دارد؛ اکتشاف، 
استخراج، بهره‌برداری، سرمایه‌گذاری، هوشمندسازی معادن و تحول دیجیتال 
برخی از راهبردهای این ســند اســت.جعفری افزود: دیدگاه‌های مختلف هر 
فردی خروجی خودش را می‌دهد، بر این اساس ایجاد گفتمان مشترک جزو 

برنامه‌هایی بود که در دستور کار قرار گرفت.

ایران به سازمان تجارت جهانی می‌پیوندد
رئیس سازمان توسعه تجارت گفت: پیگیر پیوستن 
ایــران به ســازمان WTO برای توســعه تجارت با 
کشورهای جهان هستیم که در صورت تصویب در 

مراجع بالاتر اجرایی می‌شود.
محمــد علی دهقان دهنوی افــزود: روابط تجارت 

ترجیحی با اتحادیه اوراسیا برقرار شده و به دنبال پیگیری تجارت آزاد با 
این کشورها هستیم. کشورهای امارات، ترکیه، آلمان، هند، کشورهایی 
بودند که بیشــترین واردات آن انجام شــده است به طوریکه 79 درصد 
واردات ایران از این کشــوها بوده است. ضمن اینکه در شش ماه ابتدایی 
ســال جاری 18.1 میلیون تــن کالا  بــه ارزش 32.5 میلیارد دلار به 
کشــور وارد شده است. دهقان دهنوی اضافه کرد: توافقنامه‌های تجارت 
ترجیحی و آزاد که با دیگر کشورها بسته شده در همین فضا و با وجود 
همین محدودیت‌ها بســته شده است و با همین شرایط نیز به کار خود 

ادامه می‌دهیم.

12 درصدی بخش خصوصی از اقتصاد ایران سهم 
رئیس اتــاق تهران گفت: آمار شــفاف و دقیقی از 
سهم بخش‌خصوصی در اقتصاد کشور وجود ندارد 
امــا طبق برآوردها این میــزان از ۱۲ درصد تجاوز 
نمی‌کند و همچنان دولت سهم عمده اقتصاد و بازار 

ایران را در اختیار دارد.
محمود نجفی عرب افزود: در برنامه هفتم توسعه بر واگذاری شرکت‌های 
تحت مدیریت دولت و خصولتی‌ها به بخش‌خصوصی تاکید شده‌اســت و 
مسیر انتقال این واگذاری‌ها قطعا پرپیچ‌وخم و دشوار خواهد بود، همچنان 
که تنها در یک نمونه، برآورد می‌شود که وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعی 
نزدیک به ۴۵۰ شرکت در اختیار دارد که انتقال مالکیت و مدیریت این 
بنگاه‌ها به بخش‌خصوصی، فرایندی بسیار زمان‌بر و پرچالش خواهد بود.

وی عنوان کرد: اقتصاد دولتی، رفاه مردم و جامعه را در معرض آسیب قرار 
داده اســت اما بخش عمده‌ای از جامعه با قیمت‌گذاری و استمرار حضور 

دولت در اقتصاد موافق است.

بورس جبران می‌‌کند
ازدلایـل اصلـی وضعیـت نامناسـب بـازار سـرمایه در سـال‌های اخیـر 
می‌تـوان سـرکوب بـازار توسـط دولـت، دخالت‌هـای دولـت در رونـد 
قیمت‌گـذاری و تأمیـن مالـی و همچنیـن افزایـش سـرمایه‌ها در پـی 
کاهـش ارزش واقعـی بـازار عنـوان کـرد. اگرچـه برخـی صندوق‌هـا در 
ایـن مـدت سـود خوبـی نصیـب سـرمایه‌گذاران کرده‌انـد، امـا به‌ویـژه 
در حوزه‌هـای طال و مسـکن، پیش‌بینـی آینـده‌ای روشـن در شـرایط 
کنونـی دشـوار خواهـد بود.  همچنیـن اهمیت اعتمادسـازی برای جذب 
نقدینگـی بـه بازار فقط در صـورت افزایش تحولات جهانی و رشـد دلار، 

ممکـن اسـت تـا بهبـودی در بازار سـرمایه مشـاهده شـود.
بهرنـگ شـادرو، کارشـناس بـازار سـرمایه درمـورد 
عـدم رشــد مناســــب بازار در چند سـال گذشـته 
گفـت: سرکــــوب بـازار در دولت قبـل اولین مورد 
نگرانـی‌  از  منشـعب  آن  عمـده  بخـش  کـه  اسـت 
کسـانی بـود که رشـد بـازار سـرمایه را عامـل تورم 

می‌دانسـتند امـا گـذر زمـان این مسـئله را نشـان داد که ایـن ادعا غلط 
بـوده و اثبـات آن را نیـز می‌تـوان در تغییـر قیمـت سـکه 10 میلیـون 
تومانـی سـال 99 بـه بـالای 60 میلیـون تومانـی حـال حاضـر دیـد که 
ایـن اتفـاق در صورتـی رخ داده اسـت کـه ارزش 400 میلیـارد دلاری 
بـازار سـرمایه در رونـدی 5 سـاله، نـه تنهـا رشـدی نداشـته اسـت بلکه 
بـه 120 میلیـارد دلار رسـیده و ایـن رقـم بـا ارزش بـازار در فروردیـن 

برابـری می‌کنـد.  1390
 بایـد بـه ایـن امـر توجـه کـرد کـه از 90 تـا بـه امـروز بسـیاری از 
شـرکت‌های جدیـد وارد بازار شـدند که عـددی حـدود 30 میلیارد دلار 
را بـه بـازار اضافـه کردند.شـادرو افزود: بسـیاری علاقه‌مندنـد که تحلیل 
بـازار را صرفـا بـه رشـد شـاخص محـدود کننـد امـا در ایـن مـورد بایـد 
بـه ایـن نکتـه بسـیار مهم دقت شـود که در شـاخص، سـودهای رسـوب 
شـده زیـادی وجـود دارد و قابـل اطمینـان نیسـت. ضمن اینکـه افزایش 
سـرمایه‌ها در شـاخص لحـاظ نمی‌شـوند و اگـر الان ارزش تمامی سـهام 

صفـر شـود، شـاخص حـدودا 500 هـزار خواهد شـد.

همیشه پای دولت در میان است
وی در ادامـه تاکیـد کـرد: دومیـن دلیلی کـه می‌توان به آن اشـاره کرد 
ایـن اسـت کـه عمـده بازار حـال حاضـر در دسـت دولت اسـت و دولت 
نیـز هرگونـه بخواهـد بـه بازیگـری می‌پـردازد و بسـیاری از صندوق‌ها و 
شـرکت‌های بـزرگ بورسـی همگـی دولتی هسـتند و مشـخصا می‌توان 
ایـن نتیجـه را گرفـت کـه اگـر عـدم واگـذاری بخـش دولتی بـه بخش 
خصوصـی اصلی‌تریـن دلیـل ایـن اتفـاق نباشـد، بـدون شـک یکـی از 

بزرگتریـن علـل این اتفاق اسـت.
ایـن کارشـناس بـازار تاکیـد کـرد: مسـئله بعـدی کـه می‌تـوان بـه آن 
اشـاره کـرد نیـز از طریـق دولـت اعمـال شـده و چیـزی نیسـت جـز 
آنکـه دولـت دسـت خـود را از جیب شـرکت‌های بورسـی در نمـی‌آورد 
بـازار خـارج می‌کنـد.  از  بـا عنـوان تامیـن مالـی سـرمایه را  و دائمـا 
بلکـه  بـازار  بـه  تنهـا  نـه  بـازار  از  سـرمایه  برداشـت  ایـن  ضمـن   در 
در اصـل بـه خـود دولـت لطمه وارد می‌کنـد و این علت اسـت که عمده 
شـرکت‌های بـزرگ و پرسـرمایه متعلـق بـه دولـت بـوده و بـا ایـن‌کار 

دولـت عمال در حـال ورشکسـته کـردن شـرکت‌های خود اسـت.
بـه گفتـه شـادرو؛ مـوارد دیگـر هـم در ادامـه قیمت‌گـذاری دسـتوری 
خصوصـا در مـورد شـرکت‌های خودرو سـازی اسـت کـه این اجـازه را به 
سـهامدار نمی‌دهـد که بتوانند سـود منطقـی خود را برداشـت کنند، عدم 
پیش‌بینـی پذیـری بـازار اقتصـاد و همچنیـن بالا بـودن نرخ بهره اسـت. 
او اضافـه کـرد: همچنـان بـه نظر می‌رسـد کـه p/e  بازار بـه بهترین نقطه 
تاریـخ خـود رسـیده و ارزش بازار از همیشـه بالاتر بوده اسـت. بیشـترین 
ظرفیـت بـرای رشـد هم اکنون در بازار سـرمایه وجـود دارد. این در حالی 
اسـت کـه نزدیک بـه 700 همت سـرمایه در کشـور وجود داشـت که در 
لاتـاری ایرانخـودرو جمـع شـد و نشـان از آن دارد کـه بـا اعتماد سـازی 

می‌تـوان ایـن حجـم از نقدینگـی را بـه سـمت بازار جمـع کنیم.

صندوق‌های سهامی مختلط 
چالش‌های سودآوری و ریسک‌های موجود

شـادرو بـا اشـاره بـه صندوق‌هـا افـزود: صندوق‌هـای سـهامی مختلط و 
غیـر درآمـد ثابـت نیز نمی‌توانند سـود اطمینـان بخش و کم‌ریسـکی را 
بـه خریـداران خـود دهنـد، اما در چند سـال اخیـر بعضـی از صندوق‌ها 
سـود خوبـی را نصیـب خریداران خـود کردنـد و بعضا حتی رشـد آن‌ها 
از طال نیـز بیشـتر بـوده اسـت. وی تاکیـد کـرد: تنهـا نقطـه امنـی که 
در بـازار سـرمایه می‌توانـد ریسـکی نداشـته باشـد، صندوق‌هـای درآمد 
ثابـت اسـت که در نهایت سـود زیـادی را نصیب سـهامدار نخواهد کرد. 

ربع سکه و طلای آب شده در صدر
ایـن کارشـناس بورسـی درمورد بـازار طلا ادامـه داد: در سـال‌های اخیر 
طال رشـد بسـیار خوبـی داشـته اسـت بـه صورتـی کـه ربـع سـکه در 
میـان انـواع و اقسـام طلاهایـی که افـراد می‌تواننـد از بازارهـای مختلف 
تهیـه کننـد، خودنمایـی کـرده و در 5 سـال گذشـته نزدیـک بـه هـزار 
درصـد سـود را بـه جیـب خریـداران خـود روانـه کـرد. ضمـن اینکه در 
ایـن مسـابقه کـه میـان طلایی‌هـا از قدیـم در حـال برگـزاری اسـت، 
طالی آب شـده بـا 940 درصد سـود در این بـازه زمانی جایـگاه دوم را 
نصیـب خـود کـرده اسـت. او در ادامـه گفت: البتـه که »صنـدوق طلا« 
بـه عنـوان یکـی از بازیگرانـی کـه بـا قدمت کمتری از سـایر شـکل‌های 
طال در بـازار بـه فـروش می‌رسـد نیـز توانسـته سـود 750 درصـدی را 
نصیـب سـهامداران خـود کنـد. امـا در ایـن زمـان با توسـل به بررسـی 
و تحلیـل شـرایط موجـود می‌توانیـم بـه ایـن نتیحـه برسـیم کـه چه از 
لحـاظ فاندامنتـال و چـه تکنیـکال ایـن بازار در 5 سـال پیش رو رشـد 
چشـمگیری نخواهـد داشـت، مگـر اینکـه تحولـی خـاص در جهـان رخ 

دهـد و دلار نیـز رشـد زیـادی نخواهد داشـت. 
او بـا اشـاره بـه بازار مسـکن توضیـح داد: از لحاظ سـنتی ملک همیشـه 
یکـی از نقاطـی در اقتصـاد بـوده کـه سـرمایه زیـادی را بـه خـود جمع 
کـرده امـا بـا توجه به رشـد چند سـال اخیـر و بـا دقـت در p/e بالاتر از 
100 حـوزه مسـکن، نمی‌تـوان آینده پرسـودی را برای سـرمایه گذاران 

ایـن حـوزه پیش‌بینـی کرد.
وی در پایـان درمـورد بـازار خـودرو گفت: خـودرو نیز با توجـه به اوضاع 
نابسـامان و قیمـت گـذاری دسـتوری و شـرایط بـد اقتصـادی در تولید 
داخلـی نمی‌توانـد آینـده روشـنی داشـته باشـد و نسـبت بـه بازارهـای 

دیگـر دارای سـود نسـبی کمتری اسـت.

99 تکرار می‌شود یوی  سنار
دیدگاه

از سال 1398 بیش از چها سال و 6 ماه گذشته و از آن روز تا به این لحظه کتاب اقتصاد ایران پر از فراز و نشیب‌هایی بوده است که این 
جــرات را می‌دهد تا به صراحت و راحتی بگوییم این دوران تاکنون عجیب‌ترین بخش این کتاب بوده اســت. در این مدت اقتصاد ایران، 
حوادث و اتفاقات متعددی را تجربه کرده و با وجود فراموشی که همیشه همراه با آن بوده و خواهد بود، بسیار از این اتفاقات را نه به دلیل 

یک جهش بزرگ، بلکه به‌خاطر تلخی آن به خاطر سپرده است. 
حال اگر بخواهیم آینده‌ای را برای بازار سرمایه و کلیت اقتصاد ایران در 5 سال آینده متصور شویم، اول باید از تاریخ عبرت بگیریم و متوجه شویم که چه اتفاقاتی 
علاوه بر دلایل سیاسی در خارج از کشور، عامل بی‌اقبالی به بازار شده است و باید به این سوال نیز جواب دهیم که آیا طلا و ملک که تا سال‌های گذشته راه 

فرار از سقوط سرمایه بودند، در چند سال آینده نیز می‌توانند کارآمد باشند یا خیر؟
در این راستا، ما با جمعی از کارشناسان به کاوش و تحلیل این موضوعات پرداختیم. همچنین به بررسی وضعیت بازارهای مختلف مانند طلا، مسکن و خودرو 
پرداخته و در مقابل، عملکرد صندوق‌های ســرمایه‌گذاری با درآمد ثابت و ســبدهای سهامی مختلط را مورد تحلیل قرار دادیم. در این مسیر، آمار و اطلاعات 
مرتبط در جداول مشخص شده است، و باید اشاره کنیم که صندوق‌های بررسی‌شده به‌طور تصادفی انتخاب شده‌اند تا بینش و دیدگاه‌های مختلفی ارائه دهند 

و فضای تصمیم‌گیری برای سرمایه‌گذاران را روشن‌تر کنند.

با توجه به شرایط سیاسی تاثیر‌گذار در 
اقتصاد ایران که بازار سرمایه را هم در بر 
می‌گیرد، نمی‌توان هیچ آینده مشخصی 
را برای آن متصور شد. درست‌تر آنکه با 
چنین شــرایطی حتی نمی‌توان فردای 

بازار را پیش بینی کرد.
 اگر روند ســال‌های آتی در ایران همانند 5 ســال گذشته باشد و اگر کسی 
بخواهد ســرمایه‌گذاری امن و کم ریسکی را انجام دهد،  بدون شک بازار طلا 
در انواع و اقسام مدل‌های خود می‌تواند سود مناسبی را نسبت به سایر بازارها 
نصیب فرد کند و بعد از بازار طلا، بازاری که شاید نسبت به آن سود کمتری 
نصیب سرمایه‌گذار کند اما می‌تواند ارزش دارایی‌های فرد را تا حدودی حفظ 
کند، بازار ارز است. بعد از این دو به ترتیب مسکن، خودرو و در آخر بازار سهام 
به هر سرمایه‌گذاری بیشنهاد می‌شود. این مسئله قطعی و حتمی است که دو 
سال دیگر در 1405 بازار سرمایه دچار رشد عجیب خواهد شد و از همه بازار‌ها 
سبقت خواهد گرفت اما همانند سال 1399 در نهایت با سقوط شدید و ضرر 
سهامداران مواجه خواهد شد. در ســال‌های 97،98،99 و در زمانی که هنوز 
بازار با ورود سهامداران غیر متخصص با این تعدد در 1399 روبه‌رو نشده بود، 
اقتصاد ایران با پدیده 3 برابر شدن دلار و رسیدن قیمت‌های سهام شرکت‌ها و 
ارزندگی بیش‌تر از همیشه آن‌ ‌روبه‌رو شد و حقیقت را نمی‌شود انکار کرد که 
آن دوران چقدر مشابه این زمان است. باید این نکته را جدی گرفت که بانک 
مرکزی نمی‌تواند تا ابد در ایران سیاست انقباضی خود را اعمال کند و با اتمام 
اعمال آن، بحران 1405 رخ خواهد داد. ضمن اینکه همه این‌ها به این شرط 

رخ می‌دهد که شرایط سیاسی-امنیتی در همین حدود باقی بماند. 

انتشار 351 هزار میلیارد اوراق مالی در 1402
مشــاور رئیس دیوان محاسبات گفت: در سال 1402 
دولت اقدام به انتشار اوراق مالی دولتی متنوع کرد که 

در مجموع ارزش آن‌ها حدود 351 هزار میلیارد بود.
مهدی کیایی افــزود: وزارت اقتصاد ســال ۱۴۰۲ 
به نیابت از دولت نســبت به انتشار ۲۱۷ و 134.3  

هزار میلیارد تومان اوراق مالی اسلامی طبق قانون بودجه و مصوبات شورای 
عالی هماهنگی اقتصادی اقدام کرد.وی عنوان کرد: سال قبل وزارت اقتصاد 
با هماهنگی ســازمان برنامه و بودجه نسبت به انتشار ۱۸۵ هزار میلیارد 
تومان اوراق مالی در قالب اســناد خزانه اقدام کرد. منابع حاصل از فروش 
اوراق نقــدی بالغ بر 124.4 هزار میلیارد تومان بود که به ردیف درآمدی 
مربوط واریز شد.کیایی تصریح کرد: دولت برای انتشار اوراق مالی  توسط 
شــرکت های خود جهت مصرف برای طرح‌هایی که به تصویب شــورای 
اقتصاد رسیده باشد، ۱۰ هزار میلیارد تومان سهمیه برای شرکت های تابعه 

و یا وابسته ۱۲ وزارتخانه تعیین کرد.

پیام  الیاس کردی
بازارسرمایه کارشناس   

بررسی عملکرد بازدهی بازارها نشان می‌دهد

صندوق‌ها اول؛ ربع سکه دوم
آرمان هنرکار

ر خبرنگا

مسکن

متراژ قابل خرید در سال    محل
1398

قیمت هر متر 
در سال 1403

قیمت کل در 
1403

7.7 متر – هر متر به ارزش 15 خرداد
13 میلیون تومان

73 میلیون 
562 میلیون تومانتومان

2.5 متر – هر متر به ارزش جردن
40 میلیون تومان

180 میلیون 
450 میلیون تومانتومان

7.1 متر – هر متر به ارزش جوادیه
14 میلیون تومان

50 میلیون 
355 میلیون تومانتومان

   صندوق درآمد ثابت

نماد 
صندوق 

تعداد سهام قابل خرید 
در سال 1398

ارزش هر سهم 
در سال 1403

ارزش کل 
در سال 1403

 100 هزار سهمیاقوت
250 میلیون تومان2500 تومان هر سهم معادل 1000 تومان

 100 هزار سهم افران
290 میلیون تومان2900 تومانهر سهم معادل 1000 تومان

 62.5 هزار سهمکیان
381 میلیون تومان6100 تومانهر سهام معادل 1600 تومان

خودرو

تعداد ماشین    مدل
قابل خرید

قیمت هر ماشین 
در سال 1398

قیمت هر ماشین 
در سال 1403

610 میلیون تومان97 میلیون تومان1سمند سورن

560 میلیون تومان99 میلیون تومان 1پژو 206 تیپ 2

380 میلیون تومان50 میلیون تومان2تیبا سفید صندوق دار

   صندوق سهامی 

نماد 
صندوق 

تعداد سهام قابل خرید
 در سال 1398

ارزش هر سهم 
در سال 1403

ارزش کل 
در سال 1403

111 هزار سهم آگاس
1.55میلیارد تومان14000 تومان  هر سهم معادل 900 تومان

270 هزار سهم آسام
730میلیون تومان2700 تومان هر سهم معادل 370 تومان

31 هزار سهم  ثروتم
475 میلیون تومان15000 تومانهر سهام معادل 3200 تومان

طلا

میزان قابل خرید در سال نوع طلا 
1398

ارزش هر واحد 
در سال 1403

ارزش کل 
در سال 1403

 74 عدد – هر سکه ربع سکه
1.3 میلیارد تومان17.8 میلیون تومانمعادل 1.35 میلیون تومان

 صندوق 
طلای لوتوس

23.9 هزار سهم 
758 میلیون تومان31700 تومان هر سهم معادل 4178 تومان

طلای
 آب شده 

 53.6 گرم – هر گرم 
معادل  1.8 میلیون تومان

17.5 میلیون 
940 میلیون تومانتومان
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فر ابورس

رشد بازار  راهکار می‌خواهد نه حرف
رئیس ســازمان بــورس و اوراق یادداشت

بهــادار در مراســم معارفه‌ خود 
از بــورس ۴۰۰ میلیــارد دلاری 
صحبت کــرد و وزیر اقتصاد نیز بــه گفته خود توقع 

بازاری با چنین ارزشی را از او دارد. 
چهار سال از شروع ســقوط تاریخی سال 1399 بازار 
سرمایه می گذرد، ارزش دلاری بازار سهام در این مدت 
از حدود 440 میلیارد دلار در ۱۹ مرداد ۱۳۹۹ به 120 

میلیارد دلار در 25 مهرماه ۱۴۰۳ رسیده است.

هم‌اکنون تفــاوت ارزش دلار آزاد و دلار نیمایی بازار 
سهام حدود ۴۰ میلیارد دلار است، این ارقام در کنار 
این موضوع است که نسبت قیمت به‌درآمد بورس زیر 
۶.۵ اســت و تحلیلگران در لیست روزانه‌ خود چندین 
ســهام با نسبت قیمت به‌ درآمد 4-3 و حتی کمتر با 
پتانســیل خوب برای رشــد دارند و اصطلاحاً در کف 
قیمت خود بوده بســیار جذاب هســتند و با توجه به 
رکود ســایر بازارها بسیاری از آنها هم آماده‌اند تا وارد 
 P/E بازار سهام شوند، این مساله خود می‌تواند نسبت

را افزایش دهد.
به‌نظر می‌رسد استراتژی رشد روزانه قیمت دلار نیما 
بــا هدف کاهش فاصله بیــن آن و قیمت دلار آزاد از 
آن وعده‌هایی اســت که به مرور در حال انجام است و 
می‌تواند نشانه مثبتی برای سایر اقدامات نیز باشد که 
اثرات آن بر صورت مالی شرکت‌ها در زمستان پدیدار 
می‌شــود.با توجه به تمام این موارد و این که  اگر بازار 
همانگونه که رئیس شورا عالی بورس گفته بود حمایت 
شــود و اعتماد به آن برگردد، می‌توان امید داشت که 

بازار به ارزش 400 میلیاردی نیز بازگردد.
اما این مســاله برای فعالان بازار سهام دور از انتظار 
و با اعداد و ارقام حال حاضر و ســال‌های اخیر کمی 
دور از دسترس به‌نظر می‌رسد. کاهش ارزش دلاری 
بازار ســرمایه بعد سال 1399 تا امروز ریزشی تقریبا 
75 درصــدی را نشــان می‌دهد، ارزش امــروز بازار 
تقریبــا یک چهارم ســال 99 اســت. همچنین این 
 ارزش نسبت به سال گذشته حدود 60 میلیارد دلار

کاهش یافته است.

برای رسیدن به بورس 400 میلیاردی 
باید یکسری مفروضات را درنظر گرفت 
و اینکه مســئولان فقط تصمیم بگیرند 
و بگویند بورس بایــد به چنین رقمی 
برسد فقط حرف است و اقتصاد حرف را 

متئوجه نمی‌شود بلکه علم است.
بورس الان را نمی‌شود با سال ۹۹ مقایسه کرد چون درآن سال بورس حالت 
عقلانی نداشــت یعنی شاید بیشتر به واسطه دستکاری بازار و توهماتی که 
از ارزش دارایی‌ها وجود داشت به این عدد رسیده بود. وقتی مثلًا P/E  بازار 
11-10 می‌شد P/D به ۲۰ می‌رسید و P/S بالا می‌رفت یعنی قطعاً منطقی 

پشت آن بازار به ویژه با نرخ بهره 25-24 درصد نبود. 
بحث اصلی این است که مســئولان هیچ برنامه‌ای به جز حرف زدن برای 
اصلاح وضع فعلی ندارند. اگر بخواهند نرخ بهره را پایین بیاورند پس چطور 
دولت در 3-2 هفته گذشــته چگونه دوباره 120 هزار میلیارد تومان اوراق 
۳۰ درصدی منتشر کرده است؟ امروز نرخ اوراق اخزا 35-34 است. در دی 
ماه سپرده بانکی که پارسال اتفاق افتاد و مردم یک سال سرمایه گذاری 30 
درصدی کردند یعنی پولی که داشتند با ضریب 1.3 برابر دوباره به جامعه 
تزریق می‌شــود. و این در دلار، سکه و ...  یا با توجه به شرایط ریسک‌های 
سیاسی و برومرزی که داریم دوباره بانک‌ها مجبورند برای اینکه پول خارج 
نشــود همان ۳۰ درصد را دوباره تمدید کنند. وقتی مفروضات و نرخ تورم 
گویای این مسائل است چگونه می‌خواهند نرخ بهره را کاهش دهند و اوراق 

قرضی‌ای که داده‌اند را بازخرید کنند.
مادامــی که نرخ بهــره 33-32 درصد را داریم و نــرخ اخزا تا 36 درصد 
هم بعضا می‌شــود و ۴۰ تا ۵۰ درصد هزینه تامین مالی است چه برنامه 

اقتصادی دارند؟
با وضعیت نرخ تورم ، دلار و نرخ بهره نیز تابع تورم اســت وقتی هیچ کدام 
به هم نمی‌خورد بازار بورس هم با بحث‌های موجود همچون مســاله رژیم 
اشغالگر قدس و بحث‌های موشکی و سایه جنگ که الان اضافه شده است 
چطور می‌خواهند بورس را بالا ببرند که می‌گویند باید به این عدد برســد. 

مسئولان هیچ برنامه‌ای ارائه نمی‌کنند. 
اگر نرخ دلار شــرکت‌ها باید نرخ آزاد شود و قیمت گذاری دستوری حذف 
شــود، رانت انرژی را نیز از بین ببرند؛ شــرکت‌ها می‌توانند رشد کنند اما 
وقتی هیچ کدام از این کارها را انجام ندادند و نمی‌توانند انجام بدهند چطور 
انتظار رشــد دارند. به همین دلیل وضع بازارمان به این شکل است و هیچ 

اعتمادی نیست .
در حال حاضر نیز بعد از ۵۰ درصد ریزشــی که نسبت به اردیبهشت داریم 
می‌بینیم خیلی ســهم‌ها باز هم صف فروش می شوند و بدون خریدار، این 

واقعیت اقتصاد ماست نه آنچه مسئولان می‌گویند.
راهکارهای رســیدن بازار به رشد این اســت که اولاً بازار به آرامش برسد، 
جنگ و این اتفاقات در وهله اول بر بورس اثر منفی می‌گذارد و دلار و طلا 
رشد می‌کنند تا مادامی که شــرایط این باشد تصمیم گیری اقتصادی در 
حوزه ناشران عملًا بی فایده است یعنی هرکاری انجام شود بازهم این ترس 
باعث می‌شــود که پول هرجایی به جز بازار سرمایه برود. اگر این ریسک را 
کنار بگذاریم در بلند مدت دلار باید تک نرخی شــود یعنی دلار بازار آزاد. 
شرکت‌ها هم تولید و فروش و بهای تمام شده‌شان بر همین مبناست و باید 

قیمت گذاری دستوری حذف شود و یارانه انرژی هم برداشته شود. 
قرار نیســت چیز جدیدی ابداع کنیم بلکه کل اقتصادهای پیشرفته، نیمه 
پیشرفته، نیمه توسعه یافته، توسعه یافته و..  در دنیا همین کار را کرده اند. 
یعنی نمی‌توانید  پلتفرمی جدیدی پیدا کنید که مثلًا کشوری کار دیگری 
کرده بلکه راهی که همه کشــورها رفتنــد را باید برویم اما در این میان به 
دلیل سوء استفاده‌ای که از تفاوت نرخ ارز نیما و آزاد نسیب عده‌ای می‌شود 

با این یکی شدن قیمت‌ها مخالفند.

محمدرضا شاهوردیلو
خبرنگار

لزوم تامین مالی پروژه‌ها از طریق بازار سهام 
مدیرعامــل شــرکت تامیــن ســرمایه کاردان معتقــد اســت: برای 
تحقق بــورس 400 میلیــارد دلاری بایــد پروژه‌هــا از طریق بورس 
تامین مالی شــوند. بــرای مثــال پروژه‌هایی در خصــوص نفت، گاز 
و پالایشــگاه‌های جدیــد در دســت اجــرا داریم. در حــال حاضر به 
نظر می‌رســد چیــزی حدود ۱۲۰ میلیــارد دلار پروژه برای توســعه 

میدان‌های نفتی آماده اســت. همچنین چند پالایشــگاه بزرگ در ســطح کشــور در حال 
اجراســت. همه اینها می‌توانند از طریق بازار ســرمایه تامین مالی شــوند و در بورس قرار 
بگیرند. همچنیــن پروژه‌های زیادی در خصوص انرژی، برق ، راه و پروژه‌های بســیار زیاد 
 دیگری در ســطح کشــور وجود دارند که همگــی امکان پذیرش و تامیــن مالی از طریق 

بازار سرمایه را دارند.
 مصطفی امید قائمی همچنین می‌افزاید: اگر این پروژه‌ها و شــرکت‌ها بتوانند به ابعاد لازم 
برســند و کشــور نیز از ثبات اقتصادی و سیاسی برخوردار شود و نرخ ارز حالت تثبیت و یا 
کاهشــی به خود بگیرد، دستیابی به بازار 400 میلیارد دلاری چندان دور از انتظار نخواهد 
بود. وی ادامه می‌دهد: همانطور که می‌دانید در سال 1399 دلار زیر 20 هزار تومان بود اما 
شاهد بازار بیش از 400 میلیاردی بودیم ولی الان که دلار از 60 هزار تومان هم عبور کرده 

شاهدیم ارزش بازار سرمایه حدود 130 میلیارد دلار است.
این کارشــناس بازار سرمایه همچنین معتقد اســت: کاهش فاصله دلار نیمایی و آزاد تاثیر 
بســیار مثبتی بر بازار سرمایه ، صنایع و شرکت‌ها دارد هرچه این فاصله کمتر شود و رانت 
اقتصادی و بی‌معنی از بین برود بسیار عمل و کار خوب و مثبتی است و به نظرمی‌رسد بازار 
ســرمایه می‌تواند باز هم رونق بگیرد. وی در ادامه می‌افزاید: همچنین اقدامات بسیار مهمی 
باید انجام شود تا امید و اعتماد دوباره به بازار سهام بازگردد. باید مشارکت و جذب مخاطبان 
عمومی در بازار ســرمایه صورت گیرد. لازم اســت مجدداً مردم به صورت روزمره با بورس 
همچون سال 99 درگیر شوند و همه منابع لازم است به سمت بورس برده شود تا بتوان در 
قالب صندوق‌های مختلف ســرمایه گذاری این اقدام را انجام داد. امید قائمی در انتها درباره 
راهکار رســیدن به رشد بازار می‌گوید:  اقتصاد کشور باید به شرایطی ثابت و اطمینان برسد 
و نگرانی‌هایی که در حال حاضر در کل اقتصاد کشــور وجود دارد باید از بین برود ولی این 
مساله از طریق بورس نیز باید پیگیری شود و لازم است اهمیت دولت نسبت به بورس برای 

جلب اعتماد مجدد سرمایه‌گذاران در بازار سرمایه مشخص شود.

دو بال پرواز بازار سرمایه
رضا علوی، کارشناس بازار سرمایه  گفت: ارزش دلاری بازار سرمایه ایران به حدود 120 
میلیارد دلار رسیده است. آمارها نشان می‌دهد، روند نزولی طی شده در مدت زمان بیش 
از چهار ســال، این رقم را از حدود چهار صد میلیارد دلار در اوایل سال 1399 به حدود 

160 میلیارد دلار در روزهای اخیر رسانده است.
علــوی درباره تاثیر دولت چهاردهم توضیــح داد و  افزود: حضور تیم جدید اقتصادی در 

ارکان تصمیم گیری و پیش بینی وزیر اقتصاد از ارزش بازار ســهام فراتر از 400 میلیارد دلار، سهامداران بازار 
ســرمایه را به آینده روشن و جبران بخشی از خســران پدید آمده طی سال‌های اخیر امیدوار کرده بود، اما با 
توجه به شــرایط موجود، آیا این اهداف دســت یافتنی است؟ ریسک سیستماتیک موجود این روز‌ها بر کسی 
پوشیده نیست. این کارشناس بازار سهام در زمینه ریسک‌های موجود بورس ادامه داد: در شرایطی که منطقه 
خاورمیانه دســتخوش تحولات جدیدی شــده و با طلوع آفتاب اتفاقات پیش‌بینی نشده، در زندگی افراد این 
منطقه رخ‌نمایی می‌کند، قطعاً بسیاری از سرمایه‌گذاران ریسک گریز به سمت دارایی‌های فیزیکی و ارز و طلا، 
روانه می‌شوند. افزایش نرخ ارز در این‌روز‌ها علیرغم تلاش‌های کنترلی بانک مرکزی و افزایش قیمت ملک در 
شــهرهای بزرگ علیرغم رکود شــدید حاکم بر این بازار و همچنین حباب موجود در قیمت‌های سکه و ورود 
چند همتی منابع جدید به صندوق‌های طلا موید این مطالب است. همچنین به دلیل وجود بازیگران خارجی 

منطقه‌ای، تاثیرگذاری در کاهش این ریسک شاید از عهده مدیران اقتصاد خارج باشد.
وی در رابطه با دیگر ریسک‌های بورس گفت: بنابراین ردپای فشار موجود بر بورس را می‌توان در حوزه داخی 
نیز جســت‌جو کرد. ادامه سیاســت‌های انضباطی در شــرایط کنونی و جمع‌آوری و بلوکه کردن نقدینگی با 
روش‌های مختلفی مانند عرضه ســکه به صورت حراج توسط بانک مرکزی و همچنین عرضه اوراق دولتی در 
این شرایط و افزایش نرخ بهره موثر در بازار بدهی و از سوی دیگر جمع آوری منابع به بهانه ثبت نام خودروی 
داخلی و وارداتی در شرایطی که هنوز تعهدات قبلی باز مانده است، همگی از دلایل با منشاء داخلی است که 
سبب خروج منابع از بازار سرمایه و فشار بر سهام ارزنده موجود در بازار است. علوی در باره ارزندگی و نقش بازار 
سهام در زمینه جمع آوری نقدینگی افزود: بنابراین به نظر می‌رسد، اگر سیاست گذاران اقتصادی به ارزندگی 
بازار اعتماد دارند، برای پیشــبرد اهداف مالی و پولی خود، می‌توانند از بازار ســرمایه به عنوان بهترین وسیله 
جهت هدایت منابع ســرگردان استفاده کنند که این خود مستلزم ایجاد جاذبه و اعتماد سازی، پس از سال‌ها 

فرصت سوزی در این حوزه است.
وی در انتها خاطر نشان کرد: شاید بتوان حذف قیمت‌گذاری دستوری و پیش بینی پذیری اقتصاد را به عنوان 
دو بال پرواز این بازار عنوان کرد که اتفاقاً هردو این سیاســت‌ها نیز بارها از ســوی سیاست‌گذاران کلان کشور 

مورد تایید قرار گرفته‌اند.

سعید ذوالفقاری
سرمایه بازار  کارشناس 
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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

19.1-19.9817,580,000145,583-وسبحان

12.02-11.113,138,63782,692-زملارد

12.89-10.7914,476,000106,081-ثجنوب

13.26-10.6722,400,000237,113-فنر

12.61-9.9727,951,804680,130-سلیم

12.32-9.710,345,500147,210-حآفرین

11.93-9.3236,482,872503,659-کرمان

11.56-9.097,800,000226,747-گدنا

6.95-9.0826,240,000124,212-شصدف

11.31-8.6328,337,500113,548-معین

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

12.0916,238,400458,52415.42کایزد

9.856,282,900160,1039.93فگستر

9.521,218,233217,64511.86غفارس

8.867,942,118268,76510نیان

8.3829,382,0002,027,97911.16کرومیت

7.7232,318,000781,8565.73زماهان

7.6110,605,000148,5188.44حپرتو

6.5313,060,398268,7559.3زشریف

6.4914,930,000355,5996.41داوه

6.2225,708,75083,2316.08کلر
www.nadpco.com
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معاملات ونق  ر برای  ابزارها  از  استفاده 
یادداشت

بورس

بــه نظــر می‌رســد خودروهــای صفر 
کیلومتــری کــه در بورس عرضه شــد، 
 تجربــه موفقــی بود؛ بــه دلیــل اینکه 
خودرو ســاز از نفع اصلی قیمت خودرو 
بهره‌مند شد چون خودرو به قیمت واقعی 
در شــرایط عرضه و تقاضا ارزشــگذاری 

شده و به بالاترین قیمت هم فروش رفته است که کل فروش هم به جیب 
فروشــنده و ســازنده اولیه یا همان کارخانه تولید کننده رفته است. در 
حالی که در روش‌‌های دیگری که در سال‌های گذشته به ویژه درخصوص 
خودروهای ســبک داشتیم، بخش عمده‌ای از انتفاع بازار خودرو به جیب 
دلال‌ها رفته است. به نوعی که الان بزرگ‌ترین زیان‌های انباشته در بورس 
متعلق به خودروسازهای بزرگ ماست یا حتی در بعضی از محصولاتشان 
در قیمت‌هایی که می‌فروشــند، ضرر می‌کنند در حالی که تفاوت بسیار 
زیــادی بین قیمت فروش آنها و قیمت بازار وجود دارد. این تفاوت قیمت 
عمدتاً نصیب دلال‌ها می‌شــود و به عبارتی هم تولید کننده آسیب دیده 
و هم مصرف کننده نهایی کالا را به قیمت بالا خریده است. اما به شکلی 
در بــورس خودرو عرضه می‌شــد، مصرف کننده نهایــی قیمت نهایی را 
می‌پرداخت اما در یک ســمت انتفاع کامل مربوط به سازنده بود که اگر 
ادامه پیدا می‌کرد و پیدا بکند، برای کل ذینفعان این ماجرا مفید است و 

آثار خوبی هم خواهد داشت.
 حالا راجع به خودروی دست دوم که در برنامه های بورس کالاست، کمی 
موضوع متفاوت اســت به دلیل اینکه درمورد خودروی صفر، عرضه کننده 
محدود به تولید کننده‌هاست و تعداد آنها محدود است. اما در دست دوم به 
ازای مصرف کننده‌هایی که وجود دارد به همان اندازه هم باید عرضه کننده 
وجود داشته باشد و به طبع ساختار آن متفاوت است به دلیل اینکه خودرو 
باید کارشناســی شــود، گارانتی ندارد و در نتیجه خریدار عدم اطمینانی 
خواهد داشــت. به نظر می‌رسد به ســادگی خودروی صفر کیلومتر نیست 
ولی اگر بتوانند سازو کاری برای آن فراهم کنند، دوباره به مصرف کننده و 
فروشنده کمک می‌کنند تا هر دو بتوانند هم کالای خود را به قیمت عادلانه 
معامله کنند و هم اینکه شرایط معامله مورد اطمینان باشد و سوء‌استفاده‌ای 
هم اتفاق نیفتد. کلیت موضوع مثبت ارزیابی می‌شود اما اجرای آن به نظر 

کار سختی است. 
درمورد برنامه دیگر بورس کالا هم که تجمیع نمادهای سکه و طلا و انتقال 
معاملات در بســتر بورس کالا بود که آن هم اتفاق خوبی اســت. در بحث 
کالاهایی مثل طلا به نظر می‌رســد اجرا کردن ساز و کار آن در بورس کالا 
خیلی راحت‌تر است و هرچه کالای این چنینی با این مشخصات وارد بورس 
کالا شــود، به طبع هم حجم معاملات را نقد می گیرد و هم طرفین معامله 
شــرایط مناســب‌تری خواهند داشت. به نظر می‌رســد این مورد از عرضه 
خودرو شاید ساده‌تر و بهتر باشد. استفاده از اوراق گام در تسویه‌های بورس 
کالا هم از دیگر برنامه‌ها بود که چون اینها ابزارهای کمکی است، به بورس 
کالا کمک می‌کند. برای مثال اگر نقدینگی نداشته باشد و از طرفی ظرفیت 
تســهیلات اعتباری در چارچوب اوراق گام داشته باشد؛ به جای پرداخت 
کردن از ظرفیت‌های اوراق گام اســتفاده می‌کند. ایده خوبی است و کمک 
می‌کند به اینکه حجم معاملات رونق بیشــتری داشته باشد. در برنامه‌های 
بــورس انرژی یکی از برنامه‌ها پیگیری عرضه بــرق در رینگ صادراتی در 
بورس انــرژی بود که در این مورد باید گفت در حال حاضر هم آنهایی که 
صادر می‌کنند، به دلیل اینکه تعداد متقاضی‌ها و خریداران محدود هستند 
به طبع از قیمت‌های بالای مشخصی هم پیروی می‌کنند و در نتیجه خیلی 
معضل اساسی در آن وجود نخواهد داشت و اگر وارد رینگ صادراتی بورس 
و معامله شود شاید بتوان گفت که به شفافیت ماجرا کمک می‌کند یا شاید 
بتوان از ابزارهای دیگری که در بازار وجود دارد، کنار معاملات استفاده کرد 
برای اینکه معاملات رونق بیشــتری بگیرد. در کل اما اتفاق خوبی می‌تواند 

برای بورس انرژی باشد.

حسین میری
کارشناس بازار سرمایه

در گردهمایی‌ای که بعد از پایان سال مالی شرکت‌ها میان سهامداران و مدیران آن شرکت، برگزار می‌شود‌، علاوه بر رسیدگی به ترازنامه و صورت سود و زیان سال 
مالی قبل و صورت دارایی و مطالبات شــرکت، برنامه‌های آتی شرکت‌ها هم مطرح می‌شود. از آنجایی که بازار سرمایه یکی از ارکان اصلی نظام اقتصادی کشور به 
شمار می‌رود و نقشی کلیدی در تأمین مالی بنگاه‌های اقتصادی و هدایت نقدینگی به سمت فعالیت‌های مولد ایفا می‌کند، به بررسی برنامه‌های پنج رکن مهم این 

بازار برای سال ۱۴۰۳ که در گزارش هیأت مدیره به مجمع ارائه شد، پرداختیم.

همراز فیروزی
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

57 29139 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

11.64-10.899,775,790133,558-خاذین

4.76-10.2228,379,518268,553-قصفها

9.5-10.2239,500,417185,366-سیمرغ

12.55-9.9237,950,000242,393-دامین

12.09-9.5112,125,000146,095-کدما

10.57-9.4143,389,000312,457-انرژی

11.72-9.1124,084,228318,036-فاراک

9.3-9.021,302,952,0001,703,829-شپنا

8.23-8.99699,238,7661,163,286-خودرو

11.57-8.984,896,500189,797-غاذر

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

72,416,000266,10715.64 12.28 پارسیان
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برنامه‌های بورس تهران 
 برنامه‌های حوزه توسعه مستمر؛

- توسعه و عمق بخشی به بازار ابزارهای نوین
- آغاز معاملات و تعمیق ابزارهای جدید
- بازنگری در شاخص‌های بورس تهران

 برنامه‌های حوزه تحول دیجیتال؛
- راه‌اندازی و بهره‌برداری از اپلیکیشن موبایل
- راه‌اندازی و استقرار سامانه سجل انضباطی

- پیاده‌سازی امضای دیجیتال
- توسعه هوش تجاری در بورس تهران

- مکانیزه کردن فرآیند طبقه‌بندی ناشران

 بازطراحی ســامانه پذیرش بــا هدف ارتقای 
و  ســامانه  بهره‌وری  و  کارایی  کارپســندی، 
 افزایش رضایت مشاوران پذیرش و شرکت‌های 

متقاضی پذیرش
* نکته قابل توجه این اســت که بورس تهران برنامه 
بازسازی برند را در دستور کار خود دارد و مهمترین 
برنامه در دســت اجرای آن در ایــن زمینه برگزاری 
نشســت FEAS است که پس از ســال‌ها مجددا در 
کشــور با هدف تقویت روابط با بورس‌های منطقه‌ای 
و ارتقای جایگاه بورس تهــران در عرصه بین‌المللی 

برگزار می‌شود.
محمود گودرزی، مدیرعامل بورس اوراق بهادار تهران 
در مصاحبه‌ای با هفته‌نامه اطلاعات بورس در پاســخ 
به این پرســش که در ۶ماهه اول ۱۴۰۳ کدام یک از 
این برنامه‌ها محقق شده اســت، توضیح داد: به غیر 
از اجلاس فیاس که به‌خاطر ریســک سیســتماتیک 
به آینده موکول شــد؛ راه‌اندازی تمامی سامانه‌ها به 
اتمام رسیده و در نمایشــگاه کیش اینوکس معرفی 

خواهند شد.
***

برنامه‌های بورس کالای ایران 
 ایجاد سپرده‌گذاری مرکزی در بورس کالا

 تجمیع نمادهای ســکه طــا و انتقال معاملات در 
بستر بورس کالا

 ارتقای مکانیسم‌های حراج
 ارتقای سامانه عرضه و تسویه
 راه‌اندازی سامانه‌های شکایت

 ارتقای زیرساخت‌های فناوری و اطلاعات
 تجهیز ساختمان جدید

 ارتقای سامانه‌های معاملات گواهی سپرده کالایی
 استفاده از اوراق گام در تسویه بورس کالا

 ایجاد معاملات برخط فیزیکی
 ایجاد بازار خودروی دست دوم

* پیگیری‌هــای اطلاعــات بــورس از بــورس کالا 
درخصوص اینکه کدام یک از برنامه‌ها تاکنون محقق 
شده و در حال حاضر برنامه‌های محقق نشده در چه 

وضعیتی هستند بی‌نتیجه ماند.

برنامه‌های »سمات« 
 بهره‌برداری و توسعه دیتا سنتر متمرکز سمات

 مکانیزه سازی فرآیندهای سبدگردانی
 توسعه و ارتقای سامانه پذیره‌نویسی حق تقدم

 توسعه و ارتقای سامانه ستاره
 توسعه و ارتقای ســامانه میراث از سهام عدالت به 

سایر اوراق بهادار
 توسعه و ارتقای سامانه سپاس

 توسعه و ارتقای سامانه مدیریت ضمانت‌نامه‌ها
SGF توسعه و ارتقای سامانه 

 اســتقرار ســامانه مکانیــزه اعمــال اوراق اختیار 
فروش تبعی 

 استقرار وب سرویس مورد نیاز کارگزاری‌ها
 توســعه و ارتقای سامانه جدید تسویه بازار فیزیکی 

بورس انرژی ایران
IRPT انتقال داده‌ها از سایر سامانه‌ها به سامانه 
 ارائه راهکار و بررسی کاهش مدت زمان تسویه

و  نامه‌هــا  تدویــن، اصــاح و تصویــب شــیوه   
دستورالعمل‌های لازم

 تهیه، تنظیم و بازنگری تعهدنامه‌ها و فرم‌های ثبت 
و سپرده‌گذاری

 بهبود و بازبینی فرآیندهای سازمانی
 تهیه زیر ســاخت‌های فنی عملیاتی و حقوقی طرح 
اعطــای اقامت ۵ ســاله به اتباع خارجــی از طریق 

سرمایه‌گذاری در بازار سرمایه
* طبق پیگیری‌ها از ســپرده‌گذاری مرکزی و تسویه 
وجوه؛ قرار شــد این نهاد درخصوص برنامه‌هایی که 
در 6ماهــه 1403 محقــق شــده و آخرین وضعیت 
برنامه‌های محقق نشــده فایلــی در اختیار هفته‌نامه 
اطلاعــات بورس قرار دهد اما تــا لحظه نگارش این 
مطلب، گزارشــی از سوی ســپرده‌گذاری مرکزی و 

تسویه وجوه دریافت نشد.
***

برنامه‌های بورس انرژی
 آغاز معاملات گواهی صرفه‌جویی انرژی

 راه‌اندازی تابلوی معاملات گواهی برق نیروگاه‌های 
تجدیدپذیر

 برنامه‌ریــزی و پیگیری جهت عرضه برق در رینگ 
صادراتی در بورس انرژی

 توسعه و تعمیق معاملات گاز
 توسعه و تعمیق بازار بهینه‌سازی

 بهبود سامانه‌های عملیاتی و معاملاتی
 تقویت سامانه‌های نظارتی

 بورس انرژی در انتظار 
تعیین سرنوشت وزارت نیرو

علی نقــوی، مدیرعامــل بورس انــرژی درخصوص 
آخرین وضعیت تحقق برنامه‌های در دســتور کار این 
نهــاد توضیح داد: گواهی صرفه جویی گاز در تیر ماه 
ســال جاری راه‌اندازی و معاملات آن شروع شد. این 

گواهی اولین گواهی صرفه جویی در کشــور بود که 
معامله شد و این برنامه را محقق ساخت.

وی ادامه داد: در خصوص گواهی برق تجدیدپذیر در 
ســمت بورس انرژی تمام زیرساخت‌های این موضوع 
برای آغــاز معاملات آماده شــده اســت. همچنین 
دســتورالعملی را با کمک وزارت نیرو و ساتبا تدوین 
کرده‌ایــم. نقوی افزود: به محض ابلاغ دســتورالعمل 
مذکور؛ باید درخواست پذیرش به بورس ارسال شود 
تا بتوانیم گام‌هــای بعدی را انجام دهیم. در حقیقت 
برای گواهی برق تجدید پذیر کار بیشتر سمت وزارت 
نیرو اســت تا سمت بورس به همین جهت به محض 
اینکه درخواست پذیرششان را ارسال کنند ما این کار 

را شروع می‌کنیم.
مدیرعامل بــورس انرژی تصریح کــرد: در خصوص 
عرضه برق در رینگ صادراتی ما زیرســاخت لازم را 
داریم و به وزارت نیــرو نیز اعلام کرده‌ایم. قاعدتاً در 
تابستان با توجه به ناترازیی‌هایی که وجود دارد انتظار 
اطلاعیه عرضه صادراتی را نباید داشــته باشیم. وی 
گفت: همچنین تغییراتی در وزارت نیرو اتفاق افتاده 
که باید منتظر باشــیم و ببینیم بر اســاس تغییرات 
جدیــد این کار را انجام می‌دهند یا خیر. نقوی افزود: 
البتــه حکمی هم در برنامه هفتم توســعه برای این 
 موضــوع داریــم و مذاکراتی را با بعضی از کشــورها 

شروع کرده‌ایم.
مدیرعامل بورس انرژی توضیح داد: امیدواریم بتوانیم 
به زودی این موضوع را به نتیجه برســانیم، البته این 
مسئله ازجمله موضوعاتی بوده که ما چندین سال در 
حال پیگیری هستیم و ماحصل آن حکمی بود که در 

برنامه هفتم تصویب شد.

تعمیق معاملات گاز به کجا رسید
نقوی ادامــه داد: در خصوص تعمیــق معاملات گاز 
هم باید اشــاره کرد که ما در ســال‌های قبل گاز را 
پذیرش کرده بودیم تــا مقطعی یک اطلاعیه عرضه 
گاز طبیعــی را هم با شــرکت گاز بــه جمع بندی 
رســیدیم ولی بــه دلیل اینکه خریــداران گاز مجوز 
کشــور مقصد را نتوانستند اخذ کنند، اطلاعیه عرضه 
منتشــر نشــد و در مقطعی متوقف شد.  وی تصریح 
کرد: مجدداً این موضوع پیگیری شــد؛ شــرکت گاز 
تقریبا دو ماه پیش مکاتبــه‌ای با ما در خصوص این 
 موضوع داشــت که در دســتور کار خود قــرار داده 

و در حال پیگیری است.
مدیرعامــل بورس انــرژی گفت: مجوزهایــی نیز از 
وزارت نفــت در این خصوص اخذ شــده که بتوانند 
محموله‌های کوچک گاز را عرضه کنند ولی هنوز به 
نتیجه نرســیده‌اند و امید می‌رود که بتوانیم به زودی 
آن را هم داشــته باشیم. به گفته وی؛ به صورت کلی 
پروژه‌های این چنینی زمان‌بر هســتند و نباید انتظار 

داشت که به سرعت به نتیجه برسند.
 نقوی افــزود: معمولا معاملات گازی پیچیدگی‌هایی 

حتی در بحث هدفمندی یارانه‌ها هم دارد که تلاش 
می‌شود در چارچوب‌هایی انجام شود، گرچه معاملات 
گاز با گواهی صرفه جویی گاز شــروع شــده و عمق 

بخشی به آن هم در دستور کار است.
مدیرعامل بــورس انرژی تصریح کــرد: درخصوص 
بهینه ســازی در ماده ۴۶ برنامه هفتم احکامی ابلاغ 
شــد و ماده ۲۴ قانون تأمین مالی زیرساخت نیز در 
این حوزه مصوبات خوبــی را دارد که در تدوین این 
مقررات بورس انرژی با سازمان برنامه و بودجه کشور 
همراهی و همکاری داشــت و نظرات خود را به نوعی 

گفته است.
وی خاطرنشان کرد: در حال حاضر آیین نامه اجرایی 
حســاب بهینه ســازی را در کارگروه‌ها تقریباً نهایی 
کرده‌ایم تا از طریق ســازمان برنامه به هیأت وزیران 
ارسال شود که زیرساخت‌های مقرراتی لازم را فراهم 

می‌کند تا این بازار شکل خوبی بگیرد.
 نقــوی گفــت: در خصــوص ســامانه‌های عملیاتی 
و نظارتــی ما ســامانه‌ ارتبــاط با ذینفعانمــان را از 
شــهریورماه به صورت آزمایشی بهره‌برداری کرده‌ایم 
و دیگر ارتباطمان با بخشــی از ذینفعانمان در سمت 
بــازار برق و همچنین کارگزاری‌هــا به صورت کاملًا 
الکترونیکی در یک ســامانه اختصاصی بورس انرژی 

در حال انجام است.

***
 در مجمع فرابورس ایران 

درخصوص برنامه‌های آتی مطرح شد
 در بــازار نوآفریــن تاکنــون ۱۰ شــرکت پذیرش 
 شــده‌اند که برنامه داریم اولین شرکت را تا پایان تیر

IPO کنیم.
 برای ســال جاری برنامه داریــم میزان تأمین مالی 

جمعی در فرابورس ایران به ۱۰ همت برسد.
 در سال ۱۴۰۳ قصد ورود به بازار بدهی را در ادامه 
ورود به بازار توافقی داریــم که حدود ۶۰ ۷۰درصد 

معاملات توافقی در این بخش انجام می‌شود.
درخصوص IPO اولین شــرکت در بازار نوآفرین در 
تیر ماه کــه از برنامه‌های فرابورس بود باید گفت که 
شرکت صنایع ارتباطی آوا با نماد "آواک" در 23 تیر 
ماه 1403 درج و عرضه اولیه شــد اما درمورد اینکه 
سایر برنامه‌ها تا به امروز چه میزان اجرایی شده‌اند، تا 
لحظه نگارش این گزارش پاســخی از سوی فرابورس 

دریافت نشد.
در ایــن میان گفتنی اســت؛ در مجامع بورس کالا و 
فرابــورس انجام افزایش ســرمایه از اقدامات آتی دو 
شــرکت عنوان شــد که درنهایت در ۶ماهه ابتدایی 
۱۴۰۳ به ثمر نشســت. بورس کالای ایران ســرمایه 
خود را از ۱۳ هزار و ۶۰۰ میلیارد ریال به ۲۲ میلیارد 
ریال از محل ســود انباشــته افزایش داد، همچنین 
فرابورس هم افزایش ســرمایه ۲۵درصدی خود را به 

ثبت رساند.
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دریچــه

نگاهــی به وضعیت معاملات محصولات پلیمری در بورس کالا در شــش 
ماهه اول امســال و مقایسه آن با مدت مشــابه سال قبل نشان می دهد 
با آن که عرضه این محصولات توســط شــرکت های تولیدکننده چندان 
تغییری نداشــته، اما میزان تقاضا نزدیــک به 17 درصد کاهش را تجربه 
کــرده اســت. نگاهی به جدول عرضه ها نشــان می دهــد میزان عرضه 
محصولات پلیمری در ســال جاری تنها 36 هزار تن در مقایسه با پارسال 
افزایش یافته و به 2 میلیون و 868 هزار تن رســیده است. این در حالی 
است که میزان تقاضا در حدود 710 هزار تن کاهش یافته و به 3 میلیون 

و 487 هزار تن رسیده است. 
در حوزه محصولات شــیمیایی نیز در نیمه اول امسال میزان عرضه ها در 
مقایسه با مدت مشابه پارسال 300 هزار تن افزایش را تجربه کرده و این 
در حالی اســت که میزان تقاضا در این دو دوره تنها با 5 هزار تن کاهش 
روبه‌رو شــده است که نشــان می دهد تعادل در بازار شیمیایی در هر دو 

بخش عرضه و تقاضا در دو دوره مورد بررسی حاکم است.
تحولات مذکور در حالی اســت که قیمــت ارز نیمایی در دو دوره تقریبا 
نزدیــک به 10 هزار تومان افزایش یافتــه و قیمت محصولات پلیمری و 
شیمیایی تحت تاثیر قیمت ارز روند صعودی را تجربه کرده است، اما این 
روند صعودی تحت تاثیر تحولات واقعی تر در بورس کالا قرار گرفته است.

در توضیح این موضوع باید گفت در شــش ماهه اول امسال و به خصوص 
از خــرداد ماه به بعد افزایش قابل توجه قیمت ارز نیمایی عاملی مهم در 
تغییر وضعیت تقاضا بوده اســت. افزایش حــدودا 12 هزار تومانی قیمت 
ارز نیمایی در یک ســال گذشته به کاهش شکاف ارز آزاد و نیمایی منجر 
شــده و این مساله روی تقاضای دلالی در این بازار اثر داشته است و این 
در حالی اســت که ثبــات عرضه ها در دو دوره مورد بررســی به دلایلی 
همچون نظارت ها و کاهش نســبی تولید به خصوص در فصل تابســتان 

امری طبیعی است. 
از نظر آماری نسبت تقاضا به عرضه در شش ماه سال قبل در محصولات 
پلیمری 1.4 بوده که این نســبت در سال جاری به 1.2 رسیده است. در 
محصولات شــیمیایی نیز این نســبت از حدود یک واحد به 0.8 کاهش 
یافته اســت. این بدان معناســت که تقاضای کاذب در بازار کاهش یافته 
و باید این موضوع را ناشــی از کاهش ســودآوری معاملات دلالی در بازار 

محصولات پتروشیمیایی تلقی کرد. 
در این بین دو مســاله در شــرایط کنونی برای بازار این محصولات حائز 
اهمیت اســت؛ نخســت آن که قیمت هر دلار آمریــکا از 63 هزار تومان 
عبــور کرده و اختلاف قیمت با ارز نیمایی بــار دیگر در حال اوج گرفتن 
اســت. هرچند مشخص نیســت این روند تا کجا ادامه می یابد و مسایل 
ژئوپلیتیکی چه نتایجی در بازار ارز به همراه خواهد داشت، اما این موضوع 
شــرایط را برای دولت چهاردهم که قصد دارد فاصله ارز نیمایی و آزاد را 

کاهش و ارز را تک نرخی کند سخت خواهد کرد. 
در ایــن بین افزایش قیمت ارز می تواند بار دیگر پروســه تقاضای دلالی 
در بورس را تقویت کند و شــرایط را برای فعالان این صنعت ســخت تر 
کند. فعالان صنایع بالادســت معتقدند عرضه ها در بورس کالا برای آنان 
سودآور نیست و به نظر می رسد این تحلیل ناظر بر همان اختلاف قیمتی 

ناشی از عرضه در بازار آزاد و یا صادرات باشد. 
هرچند رقابت بین معامله گران در سال های گذشته توانسته بخش قابل 
توجهــی از این امر را متعادل کندف با این حال اکنون که این رقابت‌ها تا 
حدی کاهش یافته، به نظر می رســد تولیدکنندگان به وضعیت عرضه در 

بورس انتقاد دارند. 
واقعیت آن است که بهترین مکانیزم عرضه محصولات پتروشیمی از کانال 
بورس کالا است و حتی در این مسیر باید عرضه های وارداتی نیز در این 
مســیر هدایت شوند. این در حالی اســت که رشد قیمت نفت در سه ماه 
اخیر شــاخص قیمت محصولات پتروشیمی را در بازارهای جهانی تقویت 
کرده و صادرات از توجیه مناسبی برخوردار شده است؛ اما الزام به عرضه 

در بورس این فرصت را از فعالان این حوزه گرفته است.
با تمام این تفاسیر واقعیت غیر قابل انکار آن است که صنایع مادر در قبال 
صنایع پایین دست دارای شرح وظایفی هستند که عدول از آن می تواند 
مشــکلات بزرگی را در چرخه ارزش افزوده در کشــور ایجاد کند و برای 
این منظور ضروری است عرضه ها در بورس با رعایت سقف و قیمت های 

مناسب و رقابتی صورت پذیرد.

سفته‌بازی  یب  ضر  کاهش 
بورس در  وشیمیایی  پتر محصولات 

 افزایش سود خودروسازان
 با عرضه در بورس‌کالا

دبیرکمیســیون صنایع و معادن مجلس با بیــان این که فروش خودرو 
در بــورس کالا می‌توانــد بــه قیمت‌ واقعــی‌، کاهش زیان‌هــا و حتی 
افزایش ســودآوری خودروســازان منجر شــود، گفت: در شرایط فعلی 
که خودروســازان با زیان مواجه هســتند و قیمت‌ها به دلیل مداخلات 
سیاست‌گذار غیرواقعی اســت، فروش خودرو در بورس منافعی را برای 

مصرف‌کننده و تولیدکننده به همراه خواهد داشت.
محمدی افزود: از آنجا که در بورس کالا، قیمت‌ها بر اساس مکانیزم عرضه 
و تقاضا شکل می‌گیرد که به معنای تعیین قیمت‌های واقعی و منطقی 
برای خودرو است، این مکانیزم می‌تواند به کاهش نوسانات غیرمنطقی و 
دخالت‌های مصنوعی در بازار کمک کند.  نماینده مردم فسا در مجلس 
شورای اسلامی با اشاره به نقش بورس بر شفافیت معاملات خودرو یادآور 
شــد: با توجه به اینکه همه تراکنش‌ها در بورس کالا به صورت شفاف و 
قابل ردیابی انجام می‌شوند، این موضوع مانع از شکل‌گیری بازار سیاه و 
دلالی‌های غیرقانونی شده و اعتماد مصرف‌کنندگان و تولیدکنندگان به 

قیمت‌های واقعی را افزایش می دهد.

محمــدی در ادامه به منافع فروش خودرو در بورس برای مصرف‌کننده 
اشــاره کرد و گفت: دسترســی به خودروها با قیمت واقعی مهم ترین 
مزیت بورس برای مصرف کننده است چراکه با حذف واسطه‌ها و کاهش 
نقش دلالان، مصرف‌کنندگان می‌توانند خودرو را با قیمت واقعی و بدون 
هزینه‌های اضافی که توسط واسطه‌ها به بازار تحمیل می‌شود، خریداری 
کنند.  وی افزود: همچنین در شــرایط فعلی کــه تفاوت قیمت بازار و 
قیمت‌های رســمی منجر به ســودجویی برخی افراد و ایجاد بازار سیاه 
شــده اســت، بورس کالا می‌تواند به تعادل این وضعیت کمک کرده و 
مصرف‌کنندگان را از نوســانات غیرقابل پیش‌بینی و قیمت‌های تورمی 

بازار آزاد محافظت کند.
عضو کمیسیون صنایع و معادن مجلس شــورای اسلامی درباره منافع 
کشف قیمت خودرو در بورس کالا برای تولیدکننده بیان کرد: در شرایط 
کنونی که قیمت‌های دســتوری کمتر از هزینه‌های واقعی تولید است و 
خودروســازان با زیان مواجه هســتند، فروش در بورس کالا می‌تواند به 
فروش خودرو با قیمت‌ واقعی‌، کاهش زیان‌ها و حتی افزایش سودآوری 
خودروســازان منجر شــود. محمدی اضافه کرد: علاوه بر این در بورس 
کالا، تولیدکنندگان می‌توانند برنامه‌ریزی مالی بهتری داشته باشند، زیرا 
قیمت‌ها به صورت شــفاف و در چهارچوب بازار آزاد شکل می‌گیرند و 
این امکان برای تولیدکننده فراهم می‌شــود که از منابع مالی بیشتری 

برای توســعه تولید و افزایش کیفیت محصولات خود استفاده کند.  وی 
بــا بیان اینکه فروش خودرو در بــورس کالا می‌تواند با چالش‌هایی نیز 
همراه باشــد، یادآور شد: اگر عرضه خودرو در بورس کالا محدود باشد و 
تقاضا بسیار زیاد، ممکن است قیمت‌ها همچنان تحت فشار تقاضای بالا 

افزایش یابند و به نفع مصرف‌کننده نهایی نباشد.
نماینده مردم فســا در مجلس شــورای اســامی تصریــح کرد: همه 
مصرف‌کنندگان ممکن است به صورت مستقیم به بورس کالا دسترسی 
نداشــته باشند یا با فریندهای خرید در این بازار آشنا نباشند. بنابراین، 
نیاز به آموزش و اطلاع‌رسانی مناسب برای مصرف‌کنندگان وجود دارد تا 

بتوانند از این روش استفاده کنند.
محمــدی بیان کرد: علاوه بر دو مورد فوق، سیاســت‌گذاری‌های متغیر 
در بازار خودرو ممکن اســت همچنان بر قیمت‌ها و عملکرد بورس کالا 
تأثیرگذار باشــد. به عنوان مثال، اگر سیاست‌های جدیدی برای کنترل 
قیمت‌ها از سوی دولت یا نهادهای مربوطه اعمال شود، تأثیرات منفی بر 

سازوکار شفاف بورس کالا خواهد داشت.
 عضو کمیسیون صنایع و معادن مجلس در پایان خاطرنشان کرد: فروش 
خودرو در بــورس کالا در بلندمدت می‌تواند به تعدیــل بازار خودرو و 
ایجاد یک بازار منصفانه‌تر و همچنین کاهش نقش واسطه‌ها و دلالی‌ها و 

تقویت رقابت‌پذیری تولیدکنندگان کمک کند.

بازارهای  رونــد  بــه  نگاهی 
از  گذاری  ســرمایه  مختلف 
دلار و طلا و ســکه گرفته تا 
بورس و صندوق های سرمایه گذاری مبتنی بر سکه 
و طلا از ابتدای ســال تا 23 مهر ماه نشان می دهد 
بالاترین بازدهی در بیــن دارایی های غیرصندوقی 
متعلق به طلای 18 عیار با رشد 28.6 درصد بوده که 
در ایــن مدت قیمت آن از هر گرم 3 میلیون و 253 
هزار تومان به 4 میلیون و 184 هزار تومان رســیده 
اســت. پس از آن سکه امامی با رشد 28.3 درصدی 
در جایگاه دوم قرار گرفته اســت. قیمت هر ســکه 
امامی در حال حاضر 49 میلیون و 100 هزار تومان 
رســیده که بالاترین قیمت در طول تاریخ محسوب 
می شــود. ربع سکه با 22.76 و ســکه تمام بهار با 
22.36 در جایــگاه بعدی قرار گرفته اند. قیمت نیم 
ســکه 16.59 درصد افزایش یافته و هر دلار آمریکا 
در این مدت 5.3 درصد افزایش را تجربه کرده است. 
بــورس تهران نیز در این مدت نزدیک به 11 درصد 

رشد را تجربه کرده است. 
در بررسی صندوق های مبتنی بر طلا و سکه بورس 
نیز بررســی آمارهای تغییرات قیمت هر واحد این 
صندوق ها نشــان می دهد بیشــترین بازدهی در 
مدت 210 روز به ترتیب به ســه صندوق زرافشان، 
زرفام آشــنا و کیان اختصاص یافته که به ترتیب با 
رشــد 36.44، 30.98 و 30 درصدی مواجه بودند 
و کمترین رشــد در بین صندوق های حاضر در این 

گروه نیز توسط آلتون به ثبت رسید. 
 بــه این ترتیب در مقایســه مجمــوع فرصت های 
سرمایه گذاری مبتنی بر طلا و سکه اعم از بازارهای 
فیزیکی و صندوق های بورسی باید گفت ترکیب سه 
صندوق اول به اضافه زرین آگاه در این مدت بالاترین 
بازدهی را در بین همه فرصت های ســرمایه‌گذاری 

داشته اند. از ســوی دیگر بازدهی همه فرصت‌های 
سرمایه گذاری جز دلار، از بورس بالاتر بوده و حتی 
کمترین بازدهی صندوق های طلا و سکه تقریبا دو 

برابر بورس سودآوری داشته است. 

جنگ و فرصت های سرمایه گذاری
بــه گزارش »اطلاعــات بورس«، بررســی وضعیت 
بازارهای طلا و ســکه در بازار نقدی نشان می دهد 
بازارها در دو مرحله از خود واکنش نشان داده اند که 
بخش مهم آن در دو هفته اخیر رقم خورده اســت. 
از زمان حمله رژیم صهیونیســتی به جنوب لبنان، 
بــار دیگر تنش هــای دوطرفه بین تهــران و رژیم 
صهیونیستی شــدت گرفته تاجایی که برای دومین 
بار در هفت ماه گذشته، موشک های ایرانی »این بار 
از نوع بالســتیک« خاک این کشور را درنوردیدند و 

خسارت های جدی به‌بار آوردند. 
شهادت سید حسن نصرالله، دبیر کل حزب الله از یک 
ســو و جمعی از فرماندهان مقاومت از جمله سردار 
نیلفروشان در کنار خونخواهی از دبیرکل حماس که 
در تهران هدف حمله تروریستی قرار گرفت، همگی 

باعث شد تا حمله موشکی تهران رقم بخورد. 
این حملات که با تهدیدهای لفظی مقامات این رژیم 
همراه بوده و حکایت از احتمال تلافی اسراییل دارد، 
تا لحظه تنظیم این مطلب پاســخ داده نشده، ولی 
رایزنی ها برای کاهش تنش ها از ســمت آمریکا و 
مقامات اروپایی و کشورهای عرب منطقه ادامه دارد 
و شــاید زمانی که خوانندگان به مطالعه این سطور 
مشــغولند، حمله تلافی جویانه رژیم صهیونیستی 

اتفاق افتاده باشد. 
نگاهی به آمار و ارقام نشان می دهد بازارهای ایران 
و البته جهان نسبت به فعل و انفعالات این منطقه از 
دنیا واکنش نشان داده اند، اما شدت این واکنش ها 

آنطور که از گذشته پیش بینی می شد کمتر است. 
یک دهه پیــش زمانی که احتمــال جنگ ایران و 
اسراییل مطرح می شــد، کارشناسان از نفت 200 
دلاری ســخن به میان می آوردند، اما در هفت ماه 
گذشته ایران دو بار به این رژیم حمله کرده و نهایت 
رشد قیمت نفت در این دوره 5 درصد بیشتر نبوده 
است که این مســاله از تغییر مفاهیم اثرگذار روی 

بازارها حکایت دارد. 

نوسانات محدود بازارهای مالی 
نگاهــی به تغییرات بازارها حکایت از آن دارد که در 
حال حاضر تغییرات قیمتــی در بازارهای طلا روند 
متعادلــی را در پیش گرفته اســت. بهــای هر گرم 
طلای 18 عیار که پیش از ترور سید حسن نصرالله 
4 میلیون و 50 هزار تومان بود، تا 4 میلیون و 184 
هزار تومان بالا رفته اســت. این در حالی اســت که 
قیمت هر ســکه بهار آزادی در این مدت 3 میلیون 
تومان رشد را تجربه کرده و به 44 میلیون و 80 هزار 
تومان رسیده است. هر قطعه سکه امامی نیز در این 
مدت 3.2 میلیون تومان رشد کرده و به 49 میلیون 

و 810 هزار تومان رسیده است. 
در تحلیــل این آمارها باید گفت بــه صورت بالقوه 
قیمت هر دلار آمریکا از پتانســیل بالایی برای رشد 
در این شــرایط برخوردار بود، با این حال تزریق به 
موقع ارز توســط بانک مرکزی و سیاست هایی که 
نقدینگی را از بازار به سمت خرید شمش طلا و سکه 
در مرکز مبادله ارز و طلا ســوق داد، مانع از جهش 

شدید قیمت‌ها شده است. 
در بازار طلا و سکه نیز به نظر می رسد دو عامل مانع 
از جهش قیمت‌هاســت. در این مدت قیمت اونس 
جهانــی فلز زرد در حدود 30 دلار افزایش یافته و با 
توجه به رشد قیمت دلار این اثر با یک ضریب بالاتر 

در بازار داخل بروز کرده است. 
در عین حال بررســی حباب قیمت سکه و طلا نیز 
نشان می دهد افزایش نسبی تقاضا برای این کالاها 
باعث شده حباب سکه در بازار نزدیک به یک و نیم 
میلیون تومان افزایش یافته است و اگر شدت حباب 
از قیمت رســمی کسر شود باید گفت بازارها در این 
دوره بــا هیجان روبه‌رو نیســتند. باید گفت در این 
مدت بازارهای کشور یک عقلانیت قابل قبول از خود 
نشان داده اند که بخشی از آن به سیاست های دولت 
در تنظیم بازارها و بخشــی به عدم اطمینان بازارها 

نسبت به تحلیل های جنگی بر می گردد. 
شاید هنوز بسیاری از فعالان بازار منتظرند آتش بس 
اتفاق بیفتد و کشور به روال قبل برگردد، با این حال 
در صورتی که اسراییل به تلافی از حملات موشکی 
ایــران به خاک ایران حمله کنــد و آنطور که اعلام 
کرده پایگاه های نظامی و یا انرژی و یا هسته ای را 
تهدید کند، احتمال دارد کشور وارد شرایط جنگی 
شــده و کنترل هیجانات ســرمایه ای و نقدینگی از 

دست دولت خارج شود. 

رکود در بازار طلا
قیمت‌های بازار طلا و سکه در حال حاضر به گونه‌ای 
است که ســکه امامی ۵۰ میلیون تومان را رد کرده 
و به طور طبیعی با این افزایش قیمت‌ها، بازار دچار 
رکود بیشتری خواهد شد و با کاهش تقاضایی شدید 
مواجه خواهد شد. به گفته فعالان این بازار، در حال 
حاضر، به علت افزایش قیمت ســکه و طلا تقاضا به 
شدت پایین اســت، تمام مغازه‌ها خالی از مشتری 
هســتند، با این حال با توجه به نزدیک شدن نیمه 
دوم ســال، امید می رود روند به گونه‌ای پیش برود 
که حداقل تا آخر سال تقاضا و داد و ستد بیشتر شود 

و روند بهتری پیش گرفته شود.

اخبـار کالایی

چهار محصول تنظیم بازاری لبنی در بازار  نیســت
دبیر انجمــن صنایع لبنی گفــت: چهار محصولی 
تنظیــم بازاری لبنی دیگر وجود ندارد و نرخ گذاری 

محصولات لبنی تابع رشد قیمت منطقی است.
رضا باکری افزود: این سیاست، باعث تفکیک برخی 
کالاها  می‌شــد که منطق درست و نتایج خوبی هم 

نداشت در نتیجه امســال کلیه محصولات لبنی مشمول گروه ۴ کالایی 
هســتند که از نظر قیمت گذاری تابع قیمت‌گذاری کالا‌های تولید داخل 
خواهد بود. به همین دلیل سازمان حمایت مصرف کنندگان و تولیدکنندگان 
نیز بر صحت این قیمت گذاری‌های نظارت می‌کند. وی ادامه داد: شرکت‌ها 
بر اساس دفاتر قانونی خود و بهای تمام شده در استان‌های مختلف قیمت 
محصولات لبنی را ارائه می‌کنند و دیگر لیست قیمت واحد برای ارائه توسط 
انجمن صنایع لبنی وجود ندارد. در سال قبل همه محصولات لبنی به گروه 
چهار کالایی منتقل شــدند، این مصوبه در سال گذشته مسکوت ماند تا 

سازمان حمایت این مصوبه را امسال فعال کرده است.

ونق تولید  ساماندهی سیاست‌های ارزی برای ر
یک نماینده مجلس گفت: ساماندهی سیاست‌های 
ارزی برای رونق تولید در شــرکت‌های صادرکننده 
بورسی ضروری است و باید در بودجه 1404 لحاظ 
شود و برای اجرایی کردن آن باید مشوق‌هایی برای 

سهامداران حقیقی و حقوقی ایجاد شود.
مهــرداد بائوج لاهوتــی افزود: چند نرخی بــودن ارز باعث ضرر و زیان‌ 
تولیدکنندگان و واردکنندگان و تاثیر بسیار منفی بر بازار سرمایه بورس 
و اوراق بهادار شده و دیگر در این زمان تولیدکنندگان داخلی نمی‌توانند 
مواد اولیه یــا کالاهای مورد نیاز خود را به موقع تهیه کرده و با قیمتی 
بفروشــند که در بازار تعادل ایجاد کنــد و در نهایت باید آن رابه قیمت 
نســبتا بالایی به فروش برســانند. با توجه به ۱۷ میلیارد دلار ناترازی 
ارزی در سال گذشته، باید برای ارتقای انگیزه تولیدکنندگان، برای انجام 
صادرات، دولت و تیم اقتصادی آن، به منظور رفع تعهدات ارزی اقدامات 

موثری صورت دهند. 

یق بازار سرمایه تامین منابع تولید از طر
عضو کمیسیون برنامه و بودجه مجلس گفت: تجهیز 
منابع از طریق بازار ســرمایه کمک بزرگی به رونق 
تولید و رشد اقتصادی کشور خواهد کرد. به شرطی 
کــه در بودجه ۱۴۰۴، تدابیری بــرای جمع‌آوری 

سرمایه‌ها و جذب آنها در بازار سهام صورت گیرد.
بهروز محبی نجم آبادی افزود: ســازمان بــورس، مجلس و دولت، برای 
رفع مســایلی که در بودجه ۱۴۰۴ به صورت مستقیم یا غیرمستقیم بر 
بازار ســرمایه تاثیرگذار اســت، تلاش‌های قابل توجهی را آغاز کرده‌اند. 
تحقق شــعار رشد تولید با مشارکت مردم تنها زمانی اتفاق می افتد که 
تصمیم‌گیران کشور خواهان حمایت جدی از این بخش باشند. لذا انتظار 
می‌رود دولت در زمان تدوین لایحه بودجه ۱۴۰۴ نگاه ویژه‌تری به تولید 
و مهمتر از آن به بازار سهام داشته باشد. باید با حمایت جدی از تولید، 
کاهش تعداد نرخ ارز و همچنین کاهش فاصله ارز نیمایی و ارز بازار آزاد، 

شاهد ثبات بازار سرمایه و کاهش نوسانات باشیم.

توانایی بازار سرمایه برای حل مشکل ناترازی برق 
رئیس کمیســیون صنایع و معادن مجلس گفت:  
بایــد از طریق ابزارهای بازار ســرمایه، اجازه ورود 
بخش خصوصی به حوزه توزیع برق صادر شــود تا 
با ایجاد رقابت، قیمت برق کاهش و مشکل ناترازی 

برق بر طرف شود.
رضا علیزاده افزود: هرچند ساخت نیروگاه‌های جدید، تا حدودی، ‌مشکل 
ناترازی برق را برای مصارف خانگی حل می‌کند اما این کار کافی نیست. 
بهتر اســت برنامه‌های کوتاه مدت و میان مدتی برای حل این ناترازی و 
نجات صنایع آســیب‌دیده بر اثر کمبود انرژی تدوین و تهیه شود. برای 
این امر نیازمند تدابیر لازم از سوی وزارت نیرو و همچنین وزارت صمت 
هســتیم. وی تصریح کرد: اجرای طرح‌های برنامه هفتم، برای توســعه 
صنعت برق نیازمند سرمایه‌گذاری است. سرمایه گذار هم زمانی به این 
حوزه وارد می‌شــود که بازار واقعی برق شــکل گرفته و سودآور باشد تا 

انگیزه برای سرمایه گذاری داشته باشد. 

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه‌نـگار ر

»اطلاعات بورس« فرصت های سرمایه گذاری متکی بر طلا را از ابتدای سال بررسی کرد

پیشتازی سه صندوق در 210 روز
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رویدادها
»خزامیا« تولید  ین  بیشتر ثبت 

مدیرعامل ســایپا از ثبت بیشــترین تولید شرکت 
زامیاد در 6 ماه اول سال با 25.4 هزار محصول در 

مقایسه با ۱۰ سال اخیر خبر داد.
جواد توسلی مهر با اشاره به چالش‌های موجود در 
مسیر تولید خودرو، گفت: این دستاورد با تأکید بر 

افزایش تولید داخلی و اســتفاده از توان بومی خودروسازان محقق شده 
است. هدف افزایش کیفیت محصولات داخلی و پاسخ‌گویی به نیاز بازار 
خــودرو در کلاس های مختلف اســت. وی افزود: زامیــاد علاوه بر این 
رکورد، طی دو ماه متوالی و در بازه زمانی 6 ماه نخســت سال بیشترین 
میزان تولید ماهانه در ۱۰ سال گذشته را ثبت و ورود محصولات جدید 
نظیر وانت واندر تک کابیــن و دو کابین، پادراپلاس و پیکاپ کارون به 
همــراه اتوبوس‌های برقی و دیزلی و اتوبوس‌ های بین شــهری VIP و 
معمولی، مســیر را برای ارتقای توان رقابتی و تأمین نیازهای داخلی در 

حوزه خودروهای تجاری هموار کرده است.

وگاه‌های حرارتی شکسته شد رکورد تولید برق نیر
مدیرکل دفتر فنی تولید شرکت برق حرارتی گفت: 
در سوم شــهریورماه امسال با تولید یک میلیون و 
۱۹۰ هزار مگاوات‌ســاعت انرژی، رکورد تولید برق 

نیروگاه‌های حرارتی نیز شکسته شد.
اســماعیل نمــازی افــزود: میــزان تولیــد برق 

نیروگاه‌های حرارتی کشور در نیمه نخست امسال با افزایش ۲ درصدی 
نسبت به مدت مشابه سال گذشته از مرز ۱۹۳ میلیون مگاوات ساعت 
عبور کرده است. ضمن اینکه در نیمه نخست امسال بیش از ۹۳درصد 
برق مورد نیاز کشــور توســط نیروگاه‌های حرارتی تولید شده است. 
تولیــد برق نیروگاه‌های حرارتی در زمان اوج بار تابســتان امســال از 
مرز ۵۰ هزار مگاوات عبور کرده اســت و در این نیمه ۵۷ درصد تولید 
برق این نیروگاه‌ها ســهم واحدهای ســیکل‌ترکیبی بــوده که میزان 
 تولیــد آنها در این بازه زمانی به بیش از ۱۱۰ میلیون مگاوات ســاعت 

رسیده است. 

یک در سبد هلدینگ غدیر وم تناسب استراتژ لز
مدیرعامل گروه ســرمایه‌گذاری غدیر گفت: ضمن 
تأکید بــر مزیت‌های رقابتی ایــران در حوزه‌های 
نفت و گاز، پتروشــیمی، معدن و صنایع معدنی و 
پیشگامی دنیای پلتفرم‌ها و فناوری‌ها در بسیاری از 
کسب و کارها، ایجاد توازن و تناسب استراتژیک در 

سبد سرمایه گذاری هلدینگ غدیر لازم و ضروری است.
مجیــد هدایت افزود: اجرای منویات توســعه‌ای دولت در این خصوص 
حائز اهمیت خواهد بود و به همین منظور لازم اســت بیانیه سیاســت 
ســرمایه‌گذاری )IPS( و استراتژی دارایی از ســوی هلدینگ‌ها تهیه و 
تدوین شود. تمام هلدینگ‌ها و شرکت‌های تابعه مکلفند سند برنامه‌ریزی 
اســتراتژیک را تدوین کرده و به تصویب ارکان راهبری شرکت رسانده و 
تا پایان ســال جاری ارائه دهند. این ســند میثاق نامه مشترک مدیران 
عامل هلدینگ‌ها و هیات مدیره شــرکت‌های تابعه با گروه غدیر و تمام 

ذینفعان خواهد بود.

ین در سال 1403 افزایش 38 درصدی مصرف بنز
مدیرعامل شــرکت ملی پخــش فرآورده‌های نفتی 
درمورد اینکه  از ابتدای سال تا روز ۲۲ مهر در مجموع 
۹ میلیارد و ۷۰۰ میلیون لیتر ســوخت مایع تحویل 
نیروگاه‌ها شده است، اظهار کرد: این میزان نسبت به 

سال گذشته حدود ۳۸ درصد رشد یافته است.
کرامت ویس کرمی افزود: تا پایان سال ۱۰ میلیارد لیتر سوخت مایع دیگر 
به نیروگاه‌های کشــور تحویل خواهد شد. با افزایش تولیدات پالایشگاهی، 
در مهر ماه به صورت میانگین روزانه ۱۲۵ میلیون لیتر بنزین در کشــور 
تولید و ۱۲۶ میلیون لیتر بنزین در کشــور توزیع شده است.  ضمن اینکه 
شــرکت ملی پخش فرآورده‌های نفتی روزانــه ۲۶۰ میلیون لیتر فرآورده 
نفتــی را جابه‌جا می‌کند. این مدیر نفتی تصریــح کرد: ۷۰ درصد تأمین 
بنزین در نوار جنوبی کشــور توزیع می‌شود، در حالی که حدود ۷۵ درصد 
مصرف در نیمه شــمالی کشــور اتفاق می‌افتد که این امر حجم عملیات 

فشرده و سنگینی را به این شرکت تحمیل می‌کند.

مدیر عامل صبا تامین خبر داد:

صبا تأمین در تلاش برای رسیدن به رهبری بازار
 مدیر عامل گروه مالی صبا تامین ضمن اشــاره 
به تاســیس یک بانک مســتقل از تملک یک شرکت بیمه ای در آینده 

نزدیک خبر داد.
مدیر عامل گروه مالی صبا تامین در نشســت خبری گفت: صبا تامین 
گروه مالی ذیل شســتا بوده و بزرگترین شــرکت است که 0.5 درصد 
ارزش بازار را داراســت و متشکل از بانک و بیمه است. وی با بیان اینکه 
در هلدینگ شســتا رتبه اول به صبا تامین تعلق دارد، ادامه داد: سرمایه 
فعلی گروه مالی صبا تأمین پس از چند مرحله، در سال ۱۴۰۲ به ۱۱.۵ 
هزار میلیارد تومان افزایش یافته است. زیر مجموعه های شامل این گروه 
مالی مالکیت شرکت‌های کارگزاری صبا تأمین، سبدگردان اندیشه صبا، 
سرمایه‌گذاری هامون صبا، خدمات مدیریت صبا تأمین و کارگزاری بیمه 
تأمین آینده را داراســت و طیف گسترده‌ای از خدمات مالی را به عموم 

مردم، به ویژه گروه تأمین اجتماعی ارائه می‌کند.
سید محمد جواد میرطاهر، افزود: صبا تأمین بزرگترین گروه مالی کشور 
از حیث ارزش دارایی‌هاســت و ارزش پرتفوی ســرمایه گذاری آن ۵۴ 
همت معادل حدود 0.5 درصد ارزش بازار ســرمایه است. همچنین ارائه 
کننده انواع خدمات مالی در حوزه‌های بورس، بانک و بیمه )بازارگردانی، 
پردازش اطلاعات مالی، خدمات بیمه‌ای، مشــاوره‌های عرضه و پذیرش، 
انجام معاملات بازار ســهام( نیز است. وی ادامه داد: چشم انداز شرکت 
این اســت که به رهبر بازار تبدیل شود. ابزارسازی و نهادسازی از اهداف 
تاکیدی این شرکت است و ســعی کرده ایم مجوزهای لازم را گرفته و 
انواع صندوق‌ها وخدمات را ارائه دهیم، به جز در بازار سرمایه نیز فعالیت 

داشته و سعی داریم حداقل در مجموعه‌های خود مشاوره ارائه دهیم.

انتشار ۴ هزار میلیارد تومان اوراق
میرطاهر درباره جایگاه و اهمیت شرکت گفت: صبا تامین تنها گروه مالی 
زیرمجموعه وزارت تعاون کار و رفاه اجتماعی و بازوی ســرمایه گذاری 
و تامین مالی خانواده تامین اجتماعی اســت و برای مثال انتشار ۴ هزار 
میلیارد تومان اوراق برای ســازمان تامین اجتماعی و راهبری و مشاوره 
تامین مالی به هلدینگ های بزرگ شرکت سازمان سرمایه‌گذاری تامین 

اجتماعی مانند تاپیکو، تاصیکو، سیتا را به عهده داشته است.
وی افــزود: صبا تامیــن دارای زنجیره کامل خدمــات مالی جهت ارائه 
به خانواده بزرگ بازنشســتگان تامین اجتماعی و ســهامداران با هدف 
نگهداری و حفظ منافع در گــروه تامین اجتماعی و پایداری بلندمدت 
شرکت اســت. مدیر عامل گروه مالی صبا تامین در باره اهداف و اصول 
این شــرکت گفت: اهداف ما شامل تبدیل شــدن به رهبر بازار در ارائه 
خدمات مالی و کسب حداکثری سهم بازار، بهینه سازی و متوازن سازی 
سبد دارایی ها با محوریت افزایش بازده، نقدشوندگی و مدیریت ریسک، 
نهادسازی و ابزارسازی مالی با رویکرد نوآورانه و فن آورانه، تجزیه و تحلیل 
همزمان بازارهای موازی در جهت حداکثر کردن ثروت سهامداران، ارائه 
خدمات جامع مالی به خانواده بزرگ تامین ‌اجتماعی و جلوگیری از بروز 
عدم‌النفع ارزش های محوری است. وی ادامه داد: چابکی، بهبود مستمر، 
انعطاف پذیری و سازگاری با شرایط متغیر، تصمیم گیری داده محور، به 
موقع، بهینه و استراتژیک، پاسخگویی سریع، دقیق و شایسته به صاحبان 

سرمایه نیز از وظایف صبا تامین است.
میرطاهــر در رابطه با وظایف گروه مالی صبا تامین در راســتای ایفای 
مســئولیت خود گفت: مدیریت پرتفوی ســرمایه‌گذاری شامل خرید و 
فروش سهام و اوراق بهادار در بازارهای سرمایه‌گذاری داخلی و خارجی، 
ارائه طیف وســیعی از خدمات مالی به واسطه شرکت‌های تابعه از دیگر 

وظایف صبا تامین بوده است.
مدیر عامل گروه مالی صبا تامین به عملکرد و دســتاوردهای شــرکت 
اشاره کرد و گفت: تبدیل شدن شرکت از سرمایه گذاری به گروه مالی، 
اخذ کرســی هیأت مدیره در تمام ارکان بازار سرمایه، انتقال نماد صبا 
از فرابورس به بورس، افزایش حدودا برابری ســرمایه شرکت و رتبه اول 
ســرمایه در بین هلدینگ های تابعه شســتا از دستاوردهای شرکت به 
شــمار می‌رود. وی ادامه داد: رتبه نخســت بازدهی فــروش در ارزیابی 

همایش صد شرکت برتر ایران IMI۱۰۰، کسب رتبه اول تحقق بودجه 
در بیــن هلدینگ های شســتا از حیث درآمد عملیاتــی و تامین مالی 
که شــامل تامین مالی از طریق انتشــار صکوک در بازار سرمایه برای 
گــروه مالی صباتامین به مبلغ ۲ همت، تهیه بســته جامع تامین مالی 
متناسب با پروژه های هلدینگ های زیرمجموعه شستا، انجام بزرگترین 
و سریع‌ترین تامین مالی تاریخ بازار سرمایه با انتشار ۴ هزارمیلیارد تومان 
اوراق برای سازمان تامین اجتماعی و انتشار ۴ هزارمیلیارد تومان اوراق 
تامین مالی برای شرکت سرمایه گذاری تامین اجتماعی )شستا( از دیگر 

دستاوردها و عملکرد شرکت می‌توان اشاره کرد.

بورسی کردن شرکت‌های زیرمجموعه شستا
میرطاهر درباره بورسی کردن شرکت‌های زیرمجموعه شستا گفت: این 
قابلیت را داریم که انواع شــرکت‌های زیر مجموعه را بورســی کنیم و 
مهمترین کاری که صورت گرفته است پذیرش نفت ستاره خلیج فارس 
بــود که رتبه یک imi۱۰۰ را دارد. هم راســتا کــردن منافع برای این 
موضوع کار ســختی بود و با پیگیری از ۳ سهامدار بزرگ توانستیم این 
مهم را محقق کنیم. وی ادامه داد: ســایر پذیرش‌ها شامل ،‌پگاه تهران، 
پگاه زنجان،بســته بندی پگاه،صنایع شیر اســیران، پتروشیمی بافت، 
مجتمع صنعتی اســفراین و پخش دارویی اکسیر است. همچنین درج 
نماد شــهر، پتوسعه، زفارس، شیرخشــک، وثنو و هلدینگ کشت و دام 
تامین »تادیکو« را انجام داده ایم. علاوه بر این عرضه اولیه سرمایه‌گذاری 
هامون »وهامون«، لطیف، شکام، ساییک، کارام، رتکو، دقاضی، بیوتیک 

و گروه مالی صبا تامین »صبا« نیز انجام شد.

سود ۷ همتی صبا تامین
وی افزود: افزایش دارایی‌های تحت مدیریت گروه مالی صباتامین به ۹۰ 
هزار میلیارد تومان رســیده است و اصلاح ساختار حاکمیت شرکتی در 
گروه مالی صباتامین و شــرکت‌های تابعه نیز انجام شده. رتبه مجموعه 
صبا تامین همواره A- منفی بود اما توانستیم آن را به A ارتقا دهیم. بیش 
از ۷ همت ســود داشتیم و رتبه یک را داریم .از لحاظ nav نیز بالاترین 
رتبه را داریم . میرطاهر درباره توسعه و تکمیل رشته فعالیت‌های مرتبط 
نیز گفت: افزایش چشم‌گیر کیفیت درآمدهای عملیاتی از طریق افزایش 
وزن درآمد ســود ســهام از کل درآمدهای عملیاتی از ۲۹ درصد به ۷۴ 

درصد یکی دیگر ازاهداف بود که به آن دست یافته ایم.
وی ادامه داد: همچنین افزایش ۶۰۲ درصدی ســود خالص سبدگردان 
اندیشــه صبا طی دوســال و افزایش دارایی های صنــدوق های تحت 
مدیریت شــرکت سبدگردان اندیشه صبا به ۲۱۰۶۳ میلیارد تومان طی 
سه سال ، ارتقاء و تثبیت جایگاه شرکت سبدگردان اندیشه صبا به عنوان 
سومین سبدگردان بزرگ کشور، کسب رتبه ۳ توسط شرکت کارگزاری 
صباتامین در بین بیش از ۱۰۰ شــرکت کارگزاری در شهریورماه نیز از 

دیگر موفقیت ها بود.
وی در ادامه گفت: افزایش ۴۳۹ درصدی سود عملیاتی کارگزاری بیمه 
تامین آینده طی دوســال و بازدهی ۱۰۲ درصدی نماد وهامون در بازار 
ســرمایه در سال ۱۴۰۲ درحالی که بازدهی شــاخص در مدت مذکور 
تنها ۱۵ درصد بود و تاســیس صندوق طلای نفیس، اوراق دیبا، بخشی 

پتروشیمی پتروصبا و بازارگردانی شرکت‌های تابعه شستا )۸۵ نماد( به 
ارزش ۱۰.۷ هزارمیلیاردتومان نیز از دیگر فعالیت های صبا تامین بود.

مدیرعامل گروه مالی صبا تامین ادامه داد: سعی کردیم حضور در حوزه 
بانک و بیمه را کم کنیم و به سمت سهم هایی که سود خوبی می‌پردازند 

)dps محور( برویم.

تشکیل بانک مستقل در دستور کار
میرطاهر در باره برنامه‌های پیش رو و اقدامات تحولی جدید نیز گفت: در 
مجموعه شســتا شرکت کنترل بیمه ای نداریم و لازم است یک شرکت 
کنترل بیمه‌ای نیز داشته باشیم. در بسیاری از بیمه ها سیت داریم. باید 
یک شــرکت بیمه را تملک کنیم. برای این منظور به ۲ شــرکت بیمه 
رســیدم که به دلیل سقوط بالگرد رئیس جمهور و سایر اتفاقات با وقفه 
روبه‌رو شــد، برنامه داریم از سایر بیمه‌ها خارج شده و روی یک شرکت 
بیمه‌ای متمرکز و تملک کنیم. وی ادامه داد با چند شرکت بیمه مذاکره 
انجام داده ایم و فرایند ارزش‌گذاری در حال انجام اســت، این شرکت‌ها 
هم در بورس و فرابورس و هم خارج از آنها هســتند. پیشــنهاد افزایش 
ســرمایه برای این موضوع به شســتا نیز ارائه شده است. همچنین بجز 
خرید سهام یک شرکت بیمه به صورت کنترلی در نظر داریم از بانک‌ها 

نیز خارج شده و یک بانک مستقل ایجاد کنیم.

کدام شرکت ها در صف پذیرش قرار دارند؟
مدیر عامل گروه مالی صبا تامین برنامه‌های واحد عرضه و پذیرش برای 
نیمه دوم ســال ۱۴۰۳ را عنوان کرد و گفت: انعقاد قرارداد شرکت‌های 
ذیل شستا شامل، ارس دام آرشام ، دامون زاگرس بروجرد، لاستیک بارز 
کردستان، مجتمع لاستیک ســیرجان، روانکاران احیا سپاهان، اوزان و 
توسعه معادن پارس تامین و شرکت های خارج از شستا شامل بازرسی 
مهندسی ایران، مهندسی و ساخت لوکوموتیو مپنا و تولیدی شیمیایی 
سرچشمه هامون از برنامه‌های شرکت برای عرضه و پذیرش برای نیمه 
دوم ســال اســت. وی همچنین افزود: از دیگر برنامه های شرکت برای 
عرضه و پذیرش تا پایان سال را می توان پذیرش شرکت‌های ذیل شستا 
شــامل تولیدی گاز لوله و پرسی ایران گاز و شرکت های خارج از شستا 
شامل سنگ آهن مرکزی ایران، گروه هتل های هما می‌شود و درج نماد 
شرکت های ذیل شستا شــامل پخش دارویی اکسیر، مجتمع صنعتی 
اسفراین، نفت ســتاره خلیج فارس و پتروشیمی شیمی و شرکت های 
خارج از شستا شامل صنایع بسته بندی پگاه، شیر پاستوریزه پگاه تهران، 

شیر پاستوریزه پگاه زنجان و صنایع شیر ایران اشاره کرد.
میرطاهر ادامه داد: عرضه سهام یا گشایش نماد نیز در شرکت های ذیل 
شستا شامل سرمایه گذاری و توســعه صنایع لاستیک، سرمایه‌گذاری 
کشــت و دام و صنایع لبنی تامین،‌ ســرمایه گذاری ســاختمان نوین، 
پتروشــیمی شــیمی بافت،‌ پخش دارویی اکســیر و نفت ستاره خلیج 
فارس بوده و شــرکت های خارج از شستا نیز شامل صنایع بسته بندی 
پگاه، کشــت و دامپروری پگاه فارس، شیر پاستوریزه پگاه تهران و شیر 

پاستوریزه پگاه زنجان است.
وی در رابطه با عرضه و پذیرش شــرکت‌ها، گفت: نگاه به سمتی شکل 
گرفته که بازار ســرمایه بازار اولیه است، بازار اولیه بسیار مهم و با هدف 
کمک به حوزه تولید اســت و وقتی شعار سال هم که حمایت از تولید 
است بهترین حمایت همین بازار خواهد بود. باید نهضت افزایش سرمایه 
راه انداخت تا پول مســتقیما وارد شرکت و تولید شود. برای این منظور 
پول باید وارد بازار شــود، اگر بازار ثانویه فعال نباشد بازار اولیه نیز رشد 
نخواهد کرد اما نگاه به بازار این اســت که بازار ســفته بازی است و این 

اشتباه است.
مدیــر عامل گروه مالی صبا تامین افزود: واگذاری لیزینگ صبا تامین را 
نیز با شستا در حال رایزنی هســتیم و در نظر داریم صرافی هم داشته 
باشــیم. همچنین در نظر داریم یک شرکت تامین سرمایه را نیز تملک 
کنیم که به این منظور شرکت تامین سرمایه امین را برای تملک در نظر 

داریم تا کنترل آن مشخص شود.

افزایش ۱۰ درصدی 
تقاضای بیمه‌

براســاس گزارش اخیر بیمــه مرکزی از عملکرد 
شــش ماهه نخست بازار بیمه در سال جاری، در 
این مدت ۳۸.۷ میلیون فقره بیمه نامه به ارزش 

۲۱۶ هزار میلیارد تومان صادر شد.
در نیمه نخست امسال بیش از ۳۸ میلیون فقره 
بیمه نامه با ارزش ۲۱۶ هزار میلیارد تومان صادر 
شــده که حاکی از رشــد ۶۰ درصــدی در حق 
بیمه تولیدی و ۱۵ درصدی در تعداد خســارات 

پرداختی طی این بازه زمانی دارد.

رشد ۱۰ درصدی صدور بیمه نامه‌ها
براساس این گزارش، طی شش ماهه نخست سال 
جاری ۳۸.۷ میلیون فقره بیمه نامه صادر شــده 
است که در قیاس با مدت مشابه در سال ۱۴۰۲ 
به میزان ۹.۷ درصد رشد داشته است. همچنین، 
حق بیمه تولیدی یــا ارزش این بیمه نامه‌ها در 
مجمــوع ۲۱۶.۸ همــت )هزار میلیــارد تومان( 
برآورد شده است که نســبت به مدت مشابه در 

سال گذشته ۵۹.۷ درصد رشد داشته است.
رشد ۱۵ درصدی خسارات پرداختی

تعداد خســارت پرداختی در ایــن مدت ۳۹.۶ 
میلیون مورد بوده اســت که ۱۵ درصد رشد را 

نســبت به مدت مشابه در ســال ۱۴۰۲ نشان 
می‌دهد. همچنین مبلغ خسارات پرداختی فوق 
حدود ۹۸.۲ همت اســت که ۵۴.۷ درصد رشد 
 را نســبت به شش ماهه نخســت سال گذشته 

نشان می‌دهد.
نسبت خســارات در این مدت ۴۵.۳ درصد است 
که در قیاس با شــش ماهه نخست سال گذشته 
۱.۵ واحد درصد کاهش داشته است. بیمه مرکزی 
جمهوری اســامی ایران اخیرا آمار شــش ماهه 
نخســت صنعت بیمه در ســال ۱۴۰۳ را منتشر 
کرده که بر اســاس آن بیمه درمان، شخص ثالث 
و مازاد، زندگی )عمــر( و بدنه اتومبیل در صدر 

حق بیمه تولیدی و خسارت پرداختی قرار دارند.
بر اســاس این گزارش، بیمه درمان ۴۳.۷ درصد 
از حق بیمه تولیدی شــش ماه ماهه نخست سال 
جــاری را به خود اختصــاص داده که با اختلاف 
نســبت به دیگر رشته‌های بیمه‌ای در جایگاه اول 

قرار گرفته است.
 همچنین میزان خســارات بیمــه درمان در این 
مدت ۴۳.۸ درصد برآورد شده است. بیمه شخص 
ثالــث و مازاد ۲۲ درصد از حــق بیمه تولیدی و 
۲۷ درصد از خسارت را در شش ماه نخست سال 
جاری به خود اختصاص داده و در جایگاه دوم قرار 

گرفته است.

بازدهی صندوق‌ها

بازدهی هفتگیقیمت ابطالقیمت صدور صندوق‌های طلا
 پشتوانه سکه طلای

%206,051205,5122.19 زرافشان امید ایرانیان

%321,803320,6281.93پشتوانه طلای لوتوس

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%218,782218,0001.89سکه طلای کیان

%33,14432,9961.75زرفام آشنا

در اوراق بهادار مبتنی بر طلای 
%35,93835,8101.71زرین آگاه

در اوراق بهادار مبتنی بر 
%26,00425,8991.45طلای صبا

%119,194118,7051.4طلای عیار مفید

 در اوراق بهادار مبتنی بر
%42,14541,9681.33 گواهی سپرده سکه طلا کهربا

%17,51217,4310.97طلای تابان تمدن

%36,85936,6860.8کیمیا زرین کاردان

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%14,80214,7320.78سکه طلا نهایت نگر

%16,30616,2300.74طلای دنای زاگرس

%14,30214,2450.71طلای آسمان آلتون

بازده هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورصندوق‌های درآمد ثابت

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

%10,21510,2040.55مشترک صبای هدف

%102,440102,4200.55روند پایدار آبان

%1,219,3871,218,4360.55نگین رفاه

در اوراق بهادار با درآمد ثابت 
%1,020,2461,018,0810.54کوثر یکم

%10,19810,1900.54مشترک آسمان سهند

%1,023,4811,023,0730.54ارزش آفرین گلرنگ

%1,017,5361,016,6160.54بانک گردشگری

%1,023,2431,022,5380.54سرآمد بازار

%1,006,7871,006,4250.53مشترک هزاره سوم پاد

%1,006,7101,006,3830.53اندوخته آمیتیس

%10,02410,0200.52شکوه اوج دماوند

%10,06910,0670.52ساحل آرام فیروزه

%13,54713,5430.51پاداش اعتماد تمدن

%10,41010,4080.51ثابت حامی دوم مفید

%78,46978,4490.51ثابت حامی

%1,325,3081,325,0310.51ثبات نوید

مشترک افق کارگزاری بانک 
%1,023,0451,022,1320.51خاورمیانه

%1,003,6331,002,9650.51ارزش کاوان ایرانیان

%1,021,8711,021,6100.51ندای ماندگار دماوند

%1,020,7181,020,2530.51امین ملت

%1,017,7191,017,4010.5اندوخته ملت

%16,02916,0200.5مروارید آگاه

%10,07010,0650.5شکوه بامداد زاگرس

در اوراق بهادار با درآمد ثابت 
%1,017,9591,017,4430.5اعتماد ملل

%1,018,3751,017,3940.5راسا الگوریتم

%10,07010,0640.5گسترش فردای ایرانیان
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ترامپی شدن اوضاع
کیوسک خارجی

اکتبر شگفتی 
کیوسک خارجی

با نزدیک شــدن بــه زمان 
جمهوری  ریاست  انتخابات 
آمریکا، حساسیت‌ها نیز در 
حال افزایش اســت. مجله 
»اکونومیست« در تازه‌ترین 
شــماره خود به بررسی این 
موضــوع پرداخته و نگاهی 
داشته اســت به پیامدهای 

مجموعه‌ای از 8 سیاســت دو کاندیــدا در حوزه‌های 
تجارت، مالیات، مهاجرت، هزینه‌هــای دفاعی، انرژی 
و محیط زیســت، اوکراین، خاورمیانــه و چین. این 8 
حوزه اهمیت زیادی برای انتخابات ریاســت جمهوری 
آمریــکا و نتیجه آن دارند. این مجله موضوع تجارت را 
در صدر مسائل قرار داده و نوشته است: در دهه 1990 
کاندیداهای ریاســت جمهوری بر سر میزان گشایش 
اقتصاد آمریکا برای تجارت با ســایر کشــورها رقابت 
می‌کردند. امروز بحث بر ســر این اســت که آمریکا تا 
چه اندازه می‌تواند این مســیر را مســدود کند. ترامپ 
با سیاســت‌های رادیکال خود، چهره‌ای خطرناک برای 

تجارت آمریکا و جهان به شمار می‌رود.

ماه  اکتبــر 2016 یک  در 
پیش از انتخابات ریاســت 
جمهوری، انتشار یک فیلم 
غیراخلاقی از دونالد ترامپ 
ضربه ســنگینی بــه او زد. 
امــا رقیب او نیــز وضعیت 
خوبی نداشت. ویکی‌لیکس 
با انتشــار ایمیل‌های هک 

شــده از کمپین هیلاری کلینتون، او را بی‌اعتبار کرد 
و شگفتی اکتبر رقم خورد و ترامپ به پیروزی رسید. 
آیا شگفتی دیگری در راه است؟ مجله »نیوزویک« با 
بررسی این موضوع نوشت: دهه‌هاست که کمپین‌های 
ریاست جمهوری به دنبال مچ‌گیری از رقیب و تحقق 
شــگفتی اکتبر برای تغییر مســیر انتخابــات به نفع 
خود هســتند. تاریخ نشــان داده که کاندیداها درباره 
تغییر اوضاع در روزهای پایانی حق داشــته‌اند. اما در 
انتخابات پیش‌رو که پر از شــگفتی اســت، چه چیز 
می‌توانــد نتیجــه رقابت بین دونالــد ترامپ و کامالا 
هریــس را تغییر دهد؟ در انتخابــات قبلی، ترامپ و 

بایدن در وضعیت برابر قرار داشتند.

برندگان نوبل اقتصاد
اقتصاد رفاه

جایزه علــوم اقتصادی به یادبود آلفرد نوبل در ســال 1968 از 
سوی بانک مرکزی سوئد )Sveriges Riksbank( پایه‌گذاری 
شد. گرچه نوبل اقتصاد از نظر فنی در مجموعه جوایز نوبل قرار 
نمی‌گیرد، اما دریافت‌کنندگان این جایزه را »برنده نوبل اقتصاد« می‌نامند. امروزه 
این جایزه از ســوی آکادمی ســلطنتی علوم سوئد در اســتکهلم به برندگان اهدا 
می‌شــود. امســال پنجاه و پنجمین جایزه نوبل اقتصاد به 3 اقتصاددان آمریکایی 

تعلق گرفته است. 
دارون عجم‌اوغلو و سایمون ایچ. جانســون، هر دو از موسسه فناوری ماساچوست 
)MIT( به همراه جیمز ای. رابینســون از دانشگاه شیکاگو به دلیل کمک به فهم 
بهتر تفاوت مفهوم رفاه بین کشورهای مختلف موفق به دریافت جایزه نوبل اقتصاد 
2024 شدند. این اقتصاددانان با پژوهش مشترک خود، اهمیت نهادهای اجتماعی 
برای رفاه یک کشــور را نشان داده‌اند. بر اساس این پژوهش، جوامع دارای ضعف 
در حاکمیت قانون و نهادهای ضعیف که مردم خود را اســتثمار می‌کنند، قادر به 
ایجاد رشــد اقتصادی یا بهبود شرایط نیســتند. این اقتصاددانان در توضیح وجود 
اختلاف بین رفاه کشورها نشان دادند که نهادهای اجتماعی شکل گرفته در دوران 

استعمار اروپایی عامل آن بوده‌اند.
کامــر دارون عجم‌اوغلــو، اقتصاددان ترکیه‌ای- آمریکایی در ســپتامبر 1967 در 
خانواده‌ای ارمنی‌تبار در اســتانبول به دنیا آمد. او از ســال 1993 تاکنون مشغول 
تدریس در دانشــگاه MIT است. او که در حوزه‌های اقتصاد سیاسی، اقتصاد رشد، 

اقتصاد توســعه و اقتصاد کار فعالیت می‌کند، بــه مکتب اقتصاددانان نهادی نوین 
تعلــق دارد. عجم‌اوغلو در ســال‌های 2005، 2007، 2012 و 2016 نیز جوایزی 

کسب کرده بود.
ســایمون ایچ. جانســون، اقتصــاددان بریتانیایی-آمریکایــی در ژانویه 1963 به 
دنیا آمد. او اســتاد اقتصاد در دانشــکده مدیریت دانشــگاه MIT است و در چند 
 دانشگاه تدریس می‌کند. جانســون در حوزه‌های اقتصاد سیاسی و اقتصاد توسعه 

فعالیت می‌کند.
جیمز آلن رابینســون، اقتصاددان بریتانیایی در سال 1960 به دنیا آمد. او در حال 
حاضر با عنوان اســتاد در دانشــگاه شیکاگو مشــغول به تدریس است. رابینسون 
همچنیــن در فاصله بین ســال‌های 2004 تا 2015 در دانشــگاه‌های هاروارد و 

کالیفرنیا به تدریس پرداخته است.

چهره

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

دومین دوره جامع آمادگی شغلی 
کارشناس اجرایی صندوق‌های 

سرمایه‌گذاری
1 آبان

پنجمین دوره آموزشی مدیریت مالی برای 
1 آبانمدیران غیرمالی 

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

تدوین برنامه استراتژیک مبتنی بر 
1 آذرابزارهای دیجیتال و هوش مصنوعی

1 آذراصول کاربردی قانون کار 

کارگزاری بانک سپه

www.sepahbroker.ir

زمان برگزارینام دوره

28 مهرمدیریت پرتفوی 

 وبینار پس انداز هوشمندانه 
1 آبانو مدیریت مالی خانواده در سال 1403

آکادمی بورس پشوتن 

www.pashootanacademy.com

زمان برگزارینام دوره

9 آبانصفر تا صد ترید در بازارهای جهانی 

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

 تحلیل بنیادی صنعت پتروشیمی 
و پالایشگاه

28 مهر

28 مهرتجزیه و تحلیل صورت های مالی

علی دانیال
وزنامه‌نگار ر
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یادداشت
یسم ور مبارزه با پولشویی و تامین مالی تر

به موازات تحولات و پيشــرفت‌های 
اخير،  در سده‌های  اقتصادی جهانی 
جرائــم اقتصــادی جدیــدی نيز به 
آثار  افزوده شده‌اند.  پيشين  فهرست 
مخرب ایــن جرائم به ویژه بر امنيت 
اقتصادی و سياسی؛ نهادهای تقنينی، 

اجرایی و قضایی را به تأمل و تدبیر در راهکارهایی برای مبارزه با این جرائم 
ســوق داده است. پولشویی و تأمين مالی تروریسم، ازجمله مهمترین این 
جرائم اســت که جامعه بين‌المللی بــا درک تهدیدهای پيش رو، اقدامات 
متعددی را برای الزام به مبارزه و پيشــگيری از آنها در پيش گرفته است. 
واژه پولشــويي براي تعریف فرايندي مورد استفاده قرار مي‌گيرد که در آن 
پول غيرقانونــي يا کثيفي که حاصل فعاليت‌هــاي مجرمانه مانند قاچاق 
مواد مخدر، اســلحه و کالا، انسان و کلاهبرداري و ... است، در چرخه‌اي از 
فعاليت‌ها و معاملات مالي و‌ با گذر از مراحلي، شسته شده و به عنوان پولي 

قانوني، موجه و مشروع جلوه داده مي‌شود.
پولشــویی آثار و تبعات منفی فراوانــی در عرصه‌های مختلف اقتصادی و 
اجتماعی دارد. گســترش فساد در سطح جامعه، تضعیف بخش خصوصی،‌ 
کاهــش اعتماد بــه بازارهای مالی، کاهش درآمد دولــت، تقویت منابع و 
شبکه مالی مجرمین بخشی از این تبعات است. پولشویی که ثمره اقتصاد 
غيرقانونی است نگرانی همگانی را در پی داشته و علاوه بر تأثيرات زیان‌بار 
بر توليد و صنایع داخلی، اخلال در شبکه اقتصادی کشورها را نيز موجب 
شــده و اشــتغال و درآمدهای ملی را مورد تهدید قرار داده است. تبعات 
منفی این پدیده شــوم موجب شده تا حاکمیت کشورها همگام با مراجع 
بین المللی در صدد مبارزه با آن برآیند و با تصویب قوانین و مقررات لازم 
و اجرایی کردن آنها، از وقوع این جرم در موسســات مالی پیشگیری و یا 

در صورت وقوع، متخلفان را شناسایی و به مراجع قضایی معرفی کنند. 
قانون مبارزه با پولشویی در ســال ۱۳8۶ توسط مجلس شورای اسلامی 
مصوب و دوباره در ســال 1397 با عنــوان »قانون اصلاح قانون مبارزه با 
پولشویی« مصوب شد. از جمله شاخص‌ترین اصلاحات قانون جدید مبارزه 
با پولشویی »اتخاذ تدابير و سياست‌های جنایی و کيفری سختگيرانه‌تر از 
طریق افزایش درجه مجازات‌ها و جرم‌انگاری جدید«، »قراردادن بار اثبات 
جرم بر عهده مظنون در موارد معاملات مشکوک در حوزه تحصيل دلایل 
و انتساب ادله به متهمين« و »ارتقاء جایگاه و تکاليف واحد اطلاعات مالی 

به مرکز اطلاعات مالی« است.

ویدا جناب مهابادی
مســئول مبارزه با پولشویی کارگزاری بانک ملت

نائب رئیس هیأت مدیره بورس انرژی ایران عنوان کرد:

برق، کالای بدون جانشین
ساره صابری

ر خبـر‌‌نــگا

سرمایه‌گذاری  شرکت  مدیرعامل  جولا،  جعفر 
صنایع برق و آب صبا در گفت و گو با هفته‌نامه 
اطلاعات بورس در رابطه با وضعیت صنعت برق 
گفت: صنعت برق به‌عنوان یکی از صنایع استراتژیک به لحاظ 
فنی جزو پیشــرفته‌ترین صنایع کشــور به‌شمار می‌رود. این 
صنعت، پروژه‌های بزرگ نیروگاهی را در کشــورهای مختلف 
اجرا کرده و در بسیاری از موارد توان رقابت با رقبای جهانی را 

در عرصه‌های بین‌المللی دارد.
صنعت برق در بخش پیمانکاری و احداث نیروگاه بسیار توانمند 
بوده و جزو صنایعی اســت که مطابق با آمار گمرک و همچنین 
سازمان توســعه تجارت، بالاترین میزان صدور خدمات فنی و 
مهندسی را در چند سال گذشــته داشته است. نمونه بارز این 
موضوع که اخیراً رسانه‌ای شــد پروژه عظیم اومااویا در کشور 
سریلانکاست که توسط شــرکت فراب که یکی از شرکت‌های 
سرمایه‌پذیر صباست، انجام شده است. با این وجود این صنعت 
درگیر مشکلات و چالش‌های فراوانی است که البته ریشه بسیاری 
از آنها، مباحث اقتصادی است. ناترازی اقتصادی به نوعی بخش 
فنی این صنعت را در حوزه تولید و مصرف برق تحت‌الشعاع قرار 
داده است. به اعتقاد بنده سیاست‌های مرتبط با توسعه صنعتی 
در کشور به صورت متوازن دنبال نشده و علی‌رغم ظرفیت‌های 
بالقوه فراوان صنعت برق، متأسفانه طی دو دهه گذشته به دلیل 
رویکردهای اشــتباه حاکمیت و به طور مشــخص وزارت نیرو، 

اقتصاد صنعت بطور مداوم تضعیف شده است. 
مشروح گفت‌و‌گو با نائب رئیس هیأت مدیره بورس انرژی ایران 

را در ادامه می‌خوانید. 
***

* یکی از مشکلات مهم این صنعت دستوری بودن قیمت برق 
اســت. می‌توان برای تجارت برق که بر اساس سیاست‌های 
 وزارت نیرو در فصول گرم و ســرد تغییــر می‌یابد، راهی 

پیدا کرد؟
    به طور کلی قیمت‌گذاری تکلیفی آفت همه صنایع کشــور ‌از جمله 
صنعت برق اســت. در ســال‌های ابتدایی دهه نود تلاش‌های فراوانی 

برای ایجاد یک بازار متشــکل رقابتی در قالب بورس برق انجام شــد 
که در نهایت با تغییر نام منجر به تشــکیل بورس انرژی ایران شد اما 
در عمل یکی ازاهداف اصلی از تشــکیل بورس انرژی که همان کشف 
قیمت منصفانــه حامل‌های انرژی از جمله برق بــود، محقق نگردید. 
مسلماً راه حل اساسی و بنیادین عبور از قیمت‌گذاری تکلیفی، توجه و 
پرداختن به مفاهیم و کارکردهای بورس‌هاست مشروط بر اینکه همه 
پیش‌فرض‌های مرتبط با کشف قیمت منصفانه در بورس علی‌الخصوص 
افزایش تعداد خریداران و فروشــندگان و رفع موانع ورود و خروج آنها 

رعایت شود. 

* مشکلات دیگر این صنعت به زعم شما چیست؟
متأســفانه در اغلب موارد تفسیر عمومی از اصلاح اقتصاد صنعت برق، 
مترادف با افزایش قیمت آن قلمداد می‌شــود که البته این برداشــت 
نادرســتی اســت. به اعتقاد بنده مقصود اصلی از اصلاح اقتصاد برق، 
واقعی کردن قیمت آن است و باید توجه داشت که واقعی کردن قیمت 
و افزایش قیمت دو مفهوم جدا از هم هستند. ضمن آنکه واقعی کردن 
قیمــت برق یکی از حلقه‌های فرایند اصلاح اقتصاد این صنعت اســت 
و دیگر حلقه‌های این فرایند شــامل بازبینی مدل‌های سرمایه‌گذاری، 
روش‌هــای متنوع تأمین مالی و حتی اصلاح تجارت برق نیز در فرایند 

اصلاح اقتصادی این صنعت قابل تعریف هستند. 

* همانطور که می‌دانید کمبود و کسری برق منجر به چالش 
تخصیص بهینه می‌شــود،‌ در این شرایط فکر می‌کنید برق 

کدام مصرف‌کننده به نفع کدام مشترک باید قطع شود؟
    در ســنوات اخیر با بروز و تشدید بحران ناترازی تولید و مصرف برق، 
بیشترین قطعی برق یا همان مدیریت مصرف به بخش صنعتی تحمیل 
شــد. مسلماً استمرار این سیاست خسارات فراوانی بویژه بر صنایعی که 
نقــش مهمی در اقتصــاد ملی و به عبارت بهتر تولیــد ناخالص داخلی 
کشــور دارند، تحمیل کرده است در حالی‌که باید کمترین محدودیت‌ها 
را در شــرایط اضطراری به مشترکین صنعتی که چرخ اقتصاد کشور را 
می‌چرخانند؛ اعمال کرد. این تجربه در کشورهای دیگر نیز وجود داشته 
است و همگان شاهد بودند که با شروع جنگ اوکراین و نگرانی از تشدید 
بحران انرژی در اروپا، کشــورهایی اروپایی علاوه بر تغییر سیاست تولید 
انرژی، بلافاصله شروع به فرهنگ‌سازی برای مصرف بهینه برق در بخش 

خانگی کردند تا از قطعی برق صنایع بزرگ جلوگیری شود.

* عــده‌ای معتقدند قطعی برق واحدهــای صنعتی یعنی 
تصمیمات بر اساس متغیرهای اجتماعی و سیاسی می‌چرخد 

تا متغیرهای اقتصادی؛ این موضوع را تأیید می‌کنید؟
    بلــه، پر واضح اســت که عمدتــاً برای مدیریت تبعــات اجتماعی، 
مدیریت مصرف برق بر واحدهای صنعتی اعمال می‌شــود ولی مسلماً 
خاموشــی صنایع از آنجایی که هزینه‌هــای پنهان فراوانی دارد به نفع 
اقتصاد ملی نیســت. تحمیل خاموشــی به یک واحد تولیدی شاید در 
نگاه اول منجر به کاهش مصرف برق شــود اما از سوی دیگر تولید آن 
را با اخلال مواجه می‌سازد که نهایتاً منجر به کاهش سودآوری خواهد 
شــد و با تداوم این موضوع بحث تعدیل نیرو و تبعات اجتماعی مرتبط 
بــا آن امری اجتناب‌ناپذیر خواهد بود. بدیهی اســت که در بلند مدت 
خاموشی برق صنایع راه حل کم هزینه‌ای برای مدیریت ناترازی تولید 

و مصرف برق نیست. 
 ادامه در صفحه 10
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برق، کالای بدون جانشین
 ادامه از صفحه9

* نقاط قوت ایران در صنعت برق چیست؟ 
ایران جزو معدود کشورهایی است که در حوزه ساخت تجهیزات نیروگاهی 
و همچنین تجهیزات مرتبط با شبکه انتقال و توزیع متکی به توان داخلی 
است. دانش ســاخت اغلب تجهیزات تولید برق که مهمترین آن توربین و 
ژنراتور است در داخل کشــور وجود دارد و بد نیست بدانید که ایران جزو 
چهار کشــور اول و تنها کشــور خاورمیانه است که قادر به ساخت توربین 
نیروگاهی است. البته طبیعی است که تشدید تحریم‌ها محدودیت‌هایی را 
در دستیابی به تکنولوژی روز دنیا برای شرکت‌های داخلی بوجود آورده اما 
با این وجود نیازهای کشور در حوزه نیروگاه سازی در اغلب موارد با تکیه بر 

توان داخلی برطرف شده است.  

* یکی از فرصت‌هایی که کمتر به آن پرداخته شــده توجه به 
وضعیت جغرافیایی کشور است؛ با توجه به قرارگیری کشورمان 
در منطقه گرم و نیمه‌خشک و میزان قابل‌توجه تابش آفتاب در 
طول روز، بالاترین پتانسیل برای انرژی‌های تجدید‌پذیر به‌ویژه 
انرژی خورشیدی فراهم است. در این بخش چطور می‌توان از 

این فرصت استفاده کرد؟
به دلیل مشــکلاتی که قبلًا اشــاره شــد در حوزه انرژی‌های تجدیدپذیر 
عقب‌ماندگی زیادی نسبت به سایر کشورها حتی کشورهای همسایه داریم. 
طبق آخرین آمار وزارت نیرو تا پایان شهریور سال 1403، سهم انرژی‌های 
تجدیدپذیر در تولید برق کشور رقم 1.280 مگاوات معادل 1/4 درصد از کل 
است. در حالی‌که این عدد درکشوری مانند  امارات 6.100 مگاوات معادل 
27/83 درصد از تولید برق آن کشور است. این ارقام نشان از درک درست 
و سرمایه‌گذاری عظیم کشــورهای منطقه به محدودیت‌های سوخت‌های 
فسیلی و تأمین برق از منابع تجدیدپذیر دارد. البته در سال‌های اخیر بویژه 
در دولت ســیزدهم تلاش‌های زیادی برای توسعه نیروگاه‌های تجدیدپذیر 
صورت گرفت و در اســناد بالادستی از جمله برنامه هفتم توسعه نیز توجه 
زیادی به این امر شــده است. با این وجود باید اذعان داشت که رسیدن به 

نقطه مطلوب، همت مضاعف متولیان امر را می‌طلبد.

* انرژی بادی برای تولید برق نیز یکی دیگر از فرصت‌های کمتر 
پرداخته شده به آن است؟

در حوزه بادی نیز توســعه خوبی توسط بخش غیردولتی در سنوات اخیر 
اتفاق افتاده ولی کافی نیست. البته باید در نظر داشت که دیدگاه مناسبی 
نسبت به انرژی های تجدیدپذیر در کشور شکل گرفته و توسعه این بخش 
در مسیر درستی قرار دارد. با توجه به اینکه اقتصاد نیروگاه‌های تجدیدپذیر 
به‌دلیل مزیت‌های تولید و تضمین خرید برق آن که توســط ساتبا با نرخی 
مناسب و به صورت ارزی تعیین می‌شود، بهتر از اقتصاد نیروگا‌ه‌های حرارتی 
اســت، بایستی تلاش کرد که ســرعت احداث این نیروگاه‌ها در اقلیم‌های 

مناسب کشور بالاتر رود.

* فرصــت صادرات هم یکی دیگر از موضوعات مهم اســت، 
افزایش وابســتگی سیاســی و اقتصادی کشورهای همجوار 

می‌تواند به  گسترش صادرات برق منجر شود؟
در بحث صادرات باید توجه داشــت که علاوه بر منافع اقتصادی حاصل از 
فروش برق به کشــورهای همسایه، صادرات برق امنیت آفرین نیز هست و 
می‌تواند منجر به افزایش توان چانه‌زنی سیاسی کشور شود. به عنوان نمونه 
باوجود تلاش و کارشــکنی فراوان آمریکا در سال‌های اخیر، صادرات گاز و 
برق ایران به عراق مشمول تحریم واقع نشده است. هرچند موانع فراوانی در 
مســیر انتقال پول حاصل از فروش برق  ایران ایجاد کرده‌اند اما نتوانستند 
مانع صادرات برق ایران به عراق شــوند. کشورهای مثل عراق، پاکستان و 
افغانستان که تشــابه زیادی با جفرافیا و شبکه برق ایران دارند، تشنه برق 
ایران هســتند و ظرفیت بســیار بالایی برای صادرات برق به این کشورها 
وجود دارد. نکته اساسی در این میان آن است که همه صادرات نباید لزوماً 
در اختیار بخش دولتی باشد و بهتر است زمینه صادرات برق توسط بخش 
غیردولتی نیز فراهم شــود تا انگیزه ســرمایه‌گذاری با توجه به مزیت‌های 
قیمتی آن فراهم گردد. این امر یکی از موارد لازم برای اصلاح تجارت برق 

است که در چارچوب فرایند اصلاح اقتصاد صنعت برق به آن اشاره شد. 

* به موضوع تهدیدهای این صنعت هم بپردازیم. 
مهمترین تهدید صنعت برق، اقتصاد آن است و همانطور که معروض گردید 
باید پاردایم‌های اقتصادی مرتبط با صنعت برق را اصلاح کرد؛ چرا که عمده 
مشــکلات موجود در صنعت برق ریشــه در اقتصاد ناتراز آن دارد و اغلب 
کارشناسان اذعان دارند که قیمت سرکوب شده برق بر همه بخش‌ها تأثیر 
منفی گذاشته است. اگرچه اقداماتی برای اصلاح قیمت برق انجام شده ولی 
به نظر، نحوه عملیاتی شــدن آیین‌نامه اجرایی ماده ده قانون مانع زدایی از 
توســعه صنعت که صراحتاً به بحث قیمت‌گذاری برق اشــاره دارد و نهایتاً 
در اردیبهشت ماه ســال جاری در هیأت دولت مصوّب گردید، بسیار مهم 
است. اگر این امر به درســتی روی دهد و نیروگاه‌دار بخش غیردولتی هم 
از اصلاح قیمت برق منتفع شــود، می‌توان امیدوار بود که با اصلاح اقتصاد 
برق، بخش‌های فنی هم با سرعت و توان بیشتری به ارتقاء خود ادامه دهند.

* بیشــترین ارزش بازار و بیشترین سهم از صنعت متعلق به 
کدام شرکت‌ در بازار سرمایه است؟

بزرگترین نیروگاه تولید کننده برق کشور با ظرفیت حدود 3 هزار مگاوات 
معادل 5 درصد از توان واقعی تولید برق، نیروگاه دماوند است. این نیروگاه با 
12 واحد گازی و 6 واحد بخار یکی از بزرگترین نیروگاه‌های برق خاورمیانه 

نیز محسوب می‌شود. 

* برای کنترل روند بحران‌زا فکر می‌کنید چطور در دو مقطع 
‌کوتاه‌مدت و بلند مدت می‌توان راهکار تعریف کرد؟‌ 

به‌طور کلی راهکارهای برون رفت از چالش‌های فعلی صنعت برق در مقطع 
کوتاه‌مدت مربوط به سیاســت‌های ســمت تقاضا در قالب مدیریت مصرف 
اســت. به عبارت دیگر سیاســت‌گذار باید با تبلیغ و فرهنگ سازی شدت 
مصرف برق توســط مشترکین به ویژه مشــترکین خانگی را کمینه کند. 
در ســمت مقابل به عنوان راهکار بلندمدت باید متناســب با اهداف تعیین 
شــده برای رشد اقتصادی کشور، توان تولید برق کشور را افزایش داد. برای 
دستیابی به رشــد متوســط 8 درصدی که در برنامه هفتم توسعه تعیین 
شــده است، نیازمند افزایش سالانه 5 تا 6 هزار مگاوات ظرفیت تولید برق و 
همچنین سرمایه‌گذاری در شبکه انتقال و توزیع هستیم که این مهم تنها از 
طریق جذب ســرمایه‌گذار محقق خواهد شد. گام اول در این مسیر، اصلاح 
اقتصاد صنعت برق اســت. اقتصاد این صنعت باید به نحوی اصلاح شود که 
نرخ بازگشت سرمایه در قیاس با تورم، سرمایه‌گذار را مجاب به سرمایه‌گذاری 

کند تا به تدریج بتوان به اهداف تعیین شده در برنامه هفتم دست یافت.

گفت‌وگو

  رئیــس کل بانک مرکزی 
 )New Development Bank( گفت: بانک توسعه جدید
که توسط بریکس ایجاد شده است می‌تواند بسیاری 
از اهداف توسعه کشــورهای عضو بریکس را دنبال 
کند. لذا امیدواریم که بانک مذکور این نقش را برای 
کشــورهای عضو بریکس ایفا کنــد و ما قصد داریم 

عضو و سهامدار این بانک شویم.
محمدرضا فرزین با اشاره به اینکه در دومین اجلاس 
روسای بانک مرکزی کشورهای عضو گروه بریکس 
توافقات بســیار خوبی در زمینه مالی و پولی صورت 
گرفته است، تصریح کرد: ایران در دوره‌ای که روسیه 
دبیــر بریکس بود، توافقات خوبــی با بانک مرکزی 
روســیه انجام داد و ما در مورد اتصال شــبکه‌های 

کارت و همکاری‌های مالی و پولی توافقات 
خوبی داشــتیم که همه آنها را در بریکس 

مطرح کردیم.
وی ادامه داد: بــه عنوان مثال، در بریکس 
موضوع پرداخت مبادلات به ارزهای محلی 

یکی از مسائل مطرح شده بود و توافق بسیار خوبی 
در این زمینه حاصل شد. همچنین، توافقات خوبی 
در مورد پرداخت‌های ذخیره جهانی و اســتفاده از 

اوراق بهادار برای پرداخت‌ها صورت گرفت.
عالی ترین مقام بانک مرکزی خاطرنشــان کرد: در 
حال حاضر، سیســتم مالی جهانی بیشتر بر اساس 
صندوق بین‌المللی پول، بانک جهانی و کشــورهای 
غربی بنا شــده است. متأســفانه به دلیل تعاملات 

سیاسی با آن کشورها، امروز جهان به دنبال 
ترتیبات دیگری است. اما قطعاً در چارچوب 
کشورهای عضو بریکس چنین ترتیباتی بین 

اعضا برقرار خواهد شد.
فرزین با اشاره به دیگر موضوعات طرح شده 
در جلسه مذکور یادآور شد: ما سیستم پرداختی بین 
کشورها بر اســاس ارزهای محلی داریم که یکی از 
موضوعات این جلســه بود. چین، روسیه و ایران به 
شدت به این موضوع علاقه‌مند هستند. ما به سمت 
انجام معاملات )مبــادلات( با ارزهای محلی با دیگر 
کشــورها پیش رفته‌ایم و در حال کاهش نقش دلار 
آمریکا در معاملات بین‌المللی هســتیم. روسیه نیز 

پیشرفت‌های خوبی در این زمینه داشته است.

رئیس کل بانک مرکزی افزود: معتقدم کشــورهای 
بریکس به خوبی توســعه یافته‌اند و قطعاً در آینده 

توسعه بیشتری خواهند داشت.
جدیــد  توســعه  بانــک  بــه  اشــاره  بــا   وی 
)New Development Bank( بریکــس عنــوان کرد: 
بانک توسعه جدیدی که توسط بریکس ایجاد شده 
است می‌تواند بســیاری از اهداف توسعه کشورهای 
عضو بریکــس را دنبال کند، زیرا امروز بانک جهانی 
در چارچوب اهداف آمریکا و کشورهای غربی عمل 
می‌کند. فرزین در پایان افزود: ما امیدواریم که بانک 
توســعه جدید )NDB( این نقش را برای کشورهای 
عضــو بریکس ایفا کنــد و ما قصــد داریم عضو و 

سهامدار این بانک شویم.

تأکید ایران، چین و روسیه برای تجارت با ارزهای داخلی

ایران عضو و سهامدار بانک »بریکس« می‌شود

و  مــرداد  ماهــه   2 بانک‌آینــده 
شــهریورماه 1403 نسبت به چهار 
ماهه ابتدای سال جاری با پرداخت 
مبلغی معــادل مبلغ چهــار ماهه 
ابتدای ســال در بخــش ازدواج و 

حدود 2.5 برابر بیشتر نسبت به 4 ماهه ابتدای سال در 
بخش فرزندآوری جمعاً موفق به پرداخت حدود 6 هزار 
فقــره وام ازدواج و فرزند‌‌آوری به مبلغی بالغ بر ده هزار 
میلیارد ریال شده است.                                                    

با عنایت به تأکید بانک‌ مرکزی مبنی بر تسریع و تسهیل 
پرداخت تســهیلات قرض‌الحســنه ازدواج به متقاضیان 
توسط شبکه بانکی طبق اعتبار تخصیص یافته در ابتدای 
ســال جاری به هر یک از بانک‌های عامل، بانک‌آینده در 
راســتای عمل به مســئولیت اجتماعی خود و هم‌سو با 
سیاست‌های کلان کشــور مبنی بر حمایت از خانواده و 
جوانی جمعیت و در عمل به تعهدات تکلیفی ابلاغی در 
قبال پرداخت تسهیلات قرض‌الحسنه ازدواج موفق گردید، 
با مساعدت و همراهی شعب سراسر کشور و با اختصاص 
بودجه دو برابری در شــهریورماه، بالغ بر 8 هزار میلیارد 
ریال وام قرض‌الحســنه ازدواج در نیمه نخســت سال به 
زوج‌های جوان پرداخت کند که این موضوع نشانگر ایفای 

50 درصدی کل تعهدات سال این بانک است.

پرداخت وام ازدواج و 
فرزند‌آوری »وآیند«2.5 برابر شد

بانک ملت با نماد بورســی "وبملت" در آخرین گزارش 
منتشــر شــده منتهی به 31 شــهریور 1403 درآمد 
عملیاتی خود را معــادل 19 هزار میلیارد تومان اعلام 
کرد که نســبت به ماه قبل آن از رشــد 23 درصدی 

برخوردار است.
تســهیلات اعطایی و کارمزد و ســپرده گذاری بیشــترین بخش درآمدی 
این بانک محســوب می شــود اما آنچه در گزارش این دوره بیش از دیگر 
خودنمایی می کند درآمد ســرمایه گذاری های این بانک در شهریور است 
که به 572 میلیارد تومان رسیده است درحالیکه در مرداد ماه 676 میلیون 
تومان برآورده شــده است و نشان می دهد که بانک ملت در شهریور ماه از 

درآمد سرمایه گذاری ها رشد 84 هزار درصدی کسب کرده است.  
درآمد تسهیلات اعطایی بانک ملت در شهریور ماه معادل 16 هزار میلیارد 
تومان است که نسبت به ماه قبل از رشد 23 درصدی برخوردار بوده است. 
این تسهیلات اعطایی از فروش خدماتی مانند اقساطی، جعاله، مرابحه، اجاره 
به شرط تملیک، ســلف، مضاربه، مشارکت مدنی، بدهکاران بابت اعتبارات 
اسنادی، تسهیلات ارزی و غیره بوده که تسهیلات مرابحه، تسهیلات ارزی 
و ســلف به ترتیب بیشــترین میزان درآمدی را بــرای بانک ملت از درآمد 
تســهیلات اعطایی به ثبت رسانده است.درآمد سپرده گذاری بانک ملت در 
شهریور ماه 1361 میلیارد تومان است که این درآمد نسبت به ماه قبل آن 
از رشــد برخوردار بوده است.رشد درآمد اوراق بدهی نیز در شهریور ماه در 

گزارش کدال نشان داده می شود که این درآمد 241 میلیارد تومان است.
درآمد کارمزد بانک ملت در شهریور ماه نیز معادل 1108 میلیارد تومان در 

بخش درآمدهای عملیاتی این بانک محقق شده است.

 رشد 23 درصدی 
درآمد عملیاتی »وبملت«

پرداخت 3 همت تسهیلات 
توسط »وپارس«

بانک پارسیان در راســتای عمل به تعهدات و تکالیف 
قانونی، طی نیمه نخســت سال جاری 29 هزار و 385 
میلیارد ریال تســهیلات قرض‌الحســنه در بخش‌های 
ازدواج، فرزندآوری، اشــتغال‌زایی، مسکن محرومین، 
خودرو بنیاد شــهید و امور ایثارگران و رفع احتیاجات 

ضروری به متقاضیــان و نیازمندان از طریق صندوق قرض‌الحســنه بانک 
پارسیان پرداخت کرده است.

این بانک از ابتدای امســال تا پایان شــهریورماه 1403، در راستای تحکیم 
بنیان خانواده و کمک به تشــکیل آن و تسهیل ازدواج جوانان، با پرداخت 
بیش از 13 هزار میلیارد ریال تســهیلات ازدواج، چهار هزار جوان ایرانی را 
به خانه بخت فرســتاد و به ‌منظور اجرای قانون حمایت از خانواده و جوانی 
جمعیت و رفع موانع و دغدغه معیشــتی خانواده‌هــا در فرزندآوری، تعداد 
6،373 فقــره وام فرزندآوری به مبلغ 4،861 میلیــارد ریال پرداخت کرد. 
همچنین این بانک در راستای توسعه عدالت اجتماعی و ارتقای رفاه و امنیت 
اقتصادی اقشار جامعه و با توجه به اهمیت توسعه اشتغال‌زایی و کاهش نرخ 
بیکاری در روستاها و مناطق کم برخوردار در مدت یادشده این بانک قریب 
به 3،365 میلیارد ریال تســهیلات اشتغال به تعداد2،662 نفر از مشمولان 
طرح اشــتغال‌زایی اجتماع‌محور بنیاد برکت و مددجویان کمیته امداد امام 
خمینی )ره( ارائه داده است.کمک به تأمین مسکن نیازمندان و محرومان نیز 
همواره در دســتور کار صندوق قرض‌الحسنه بانک پارسیان بوده و در مدت 
یادشــده بانک پارسیان بیش از 341 میلیارد ریال وام قرض‌الحسنه تعمیر/

ودیعه مســکن به مددجویان کمیته امداد ، سازمان بهزیستی و افراد تحت 
پوشش بنیاد شهید و ایثارگران پرداخت کرده است.

شـرکت بیمـه هوشـمند فـردا بـا 
اشـاره بـه آمادگـی عرضـه اولیـه 
لـزوم  از  فرابـورس  در  سـهام 
پرداخـت بدهـی سـهامداران بـه 
همراه خسـارت دیرکـرد خبر داد. 

بـر اسـاس این گزارش، "وفـردا" اعلام کرد: شـرکت در 
مرحلـه اقدام عرضه عمومی سـهام از طریـق فرابورس 
اسـت. لـذا از آن دسـته سـهامدارانی کـه تـا کنـون 
نسـبت بـه پرداخـت مبلـغ بدهـی اقـدام نکرده‌انـد، 
تقاضـا می‌شـود مبلـغ تعهـدی بـه همـراه خسـارت 
دیرکـرد معـادل نرخ سـود بانکی به علاوه ۴ سـالانه را 

بـه صـورت روز شـمار واریـز کنند. 
ــه  ــغ را بـ ــه مبلـ ــهامدارانی کـ ــهام سـ ــرکت سـ شـ
همـــراه خســـارت دیرکـــرد در مهلـــت مقـــرر 
ـــروش  ـــه ف ـــورس ب ـــق فراب ـــد از طری ـــت نکنن پرداخ
ـــه  ـــغ تادی ـــه مبل ـــی ک ـــهامداران قبل ـــاند و س می‌رس
ـــهمی در  ـــه س ـــچ گون ـــد هی ـــز نکردن ـــی( را واری )بده
شـــرکت نخواهنـــد داشـــت و ســـهامداران جدیـــد 
ـــهامداران  ـــت س ـــد و از فهرس ـــد ش ـــن خواهن  جایگزی

حذف می‌شوند.
در ایـن صـورت از حاصـل فـروش سـهم بـدواً کلیـه 
از  انجـام شـده  تادیـه  مراحـل  در  کـه  هزینه‌هایـی 
سـهامداران کسـر و در صورتـی کـه خالـص حاصـل 
فـروش از بدهـی صاحـب سـهم بابت اصـل، هزینه‌ها 
و دیرکرد، ۵۰ درصد مبلغ تادیه نشـده بیشـتر باشـد 

مـازاد وجـه پرداخـت خواهد شـد.

  »وفردا« آماده ورود 
به فرابورس ایران

بانـک سـینا از ابتدای سـال جاری تـا پایان 
شـهریورماه 1403، مبلـغ یـک هـزار و 65 
میلیـارد ریال وام قرض‌الحسـنه فرزندآوری 

بـه متقاضیـان پرداخت کرده اسـت.
این بانک در راسـتای اجـرای قانون حمایت 

از خانـواده و جوانـی جمعیـت، بـا پرداخت مبلغ یک هـزار و 65 
میلیـارد ریـال وام قرض‌الحسـنه فرزندآوری به یک هـزار و 315 
متقاضـی، بـه تعهدات خـود در ایـن زمینه عمل کرده اسـت.وام 
قرض‌الحسـنه فرزنـدآوری بـا نرخ کارمـزد 4 درصـد، صرفا برای 
فرزنـدان متولـد شـده در سـال 1400 بـه بعد و تنها یـک بار به 
ازای هـر فرزنـد بـدون الزام بـه سـپرده‌گذاری در تمامی شـعب 
بانـک سـینا پرداخـت می‌شـود. گفتنی اسـت، والدیـن فرزندان 
متولـد فروردیـن مـاه ١۴٠٠ بـه بعـد، حداکثر تا دوسـال پس از 
تاریـخ تولـد آن‌هـا می‌توانند با ثبت‌نـام در سـامانه بانک مرکزی 

بـرای دریافـت این وام اقـدام کنند.

»وسینا« هزار میلیارد وام داد
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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

با افتتاح طرح‌های توسعه‌ای در کارخانه‌ بارز کردستان، 
وابسته به شرکت سرمایه‌گذاری تأمین اجتماعی )شستا( 
و اشــتغال‌زایی برای ۵۰۰ نفر، ســهم شســتا از تولید 

لاستیک خودروهای سبک بیش از گذشته می‌شود.
مدیرعامل کارخانه بارز کردستان از بهره‌برداری از ۱۵ 
محصول جدید در این کارخانه طی دو ســال گذشته 
خبر داد و اظهار داشــت: با توجه به تولید ۴۵ محصول 
در اندازه‌های مختلف، متنوع‌ترین محصولات ســبک 
ســواری در سطح کشــور در اختیار شرکت بارز است.

کاوه مفاخری ادامه داد: سال گذشته ۲۴ درصد تولید 
لاستیک سبک کشور در کارخانه‌ بارز کردستان انجام 
گرفت، که عنوان بزرگ‌ترین تولیدکننده‌ تایر ســواری 
را در ســطح کشــور از آن خود کردیم و این روند در 
ســال جاری نیز تداوم خواهد داشت. مفاخری اضافه 
کرد: در شــهریور ماه ســال‌جاری نیز رکورد بیشترین 
تولیــد ماهانــه، کم‌ترین میزان ضایعــات و هم‌چنین 
کم‌ترین میزان بازگشتی محصولات را از بازار داشتیم. 
تداوم تولید فعلی و افزایش تولید، افزایش اشــتغال و 
بازپرداخت بدهی ارزی هم‌زمان با اجرای فاز توســعه، 
از موارد اصلی اســت که این کارخانه روی آن‌ها تمرکز 

کرده است.

 سهم »شستا« از تولید 
لاستیک خودرو افزایش یافت
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رشد 3 ماهه 1403 نسبت به دوره مشابه سال 1402

ترازنـامــــه

1403/031402/03عنوان قلم

0.00 %0.00 %سرمایه

48.34 %93.05 %جمع دارائی‌های جاری

30.85 %4337.43 %جمع دارائی‌های غیرجاری

46.03 %594.58 %جمع کل دارائی‌ها

50.06 %75.13 %جمع بدهی‌های جاری

58.13 %46.94 %جمع بدهی‌های غیر‌جاری

50.30 %74.27 %جمع کل بدهی‌ها

36.25 %1910.68 %جمع حقوق صاحبان سهام

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

صندوق ســرمایه‌گذاری طلای »نفیس« مجــوز افزایش 100 
درصدی ســقف واحدهای ســرمایه‌گذاری را از سازمان بورس 

دریافت کرد.
طبق مجوز ســازمان بورس، سقف واحدهای قابل صدور صندوق 
مبتنی بر طلای صبا با نماد »نفیــس« از 200 به 400 میلیون 
واحد افزایش یافت. براســاس این گزارش، خالص ارزش دارایی 
نفیس در حال حاضر از 480 میلیارد تومان عبور کرده و با سرعت 
رشد فعلی ارزش خالص دارایی صندوق نفیس که از ابتدای سال 
جــاری بالغ بر 200 درصد بوده انتظــار می رود به زودی دارایی 
تحــت مدیریت را به بیــش از هزار میلیارد تومان برســاند. این 
صندوق، با اختصاص دارایی‌ها به گواهی ســپرده کالایی ســکه 
و شــمش طلا یکی از بهترین گزینه‌ها برای تنوع‌ســازی سبد 
سرمایه‌گذاری و علاقه‌مندان به سرمایه‌گذاری در این حوزه است و 
جزو صندوق‌های با حباب پایین محسوب می‌شود. صندوق طلای 
نفیس با بازدهی سالانه بیش از 68 درصد، بیشترین بازدهی بین 
صندوق‌هــای طلا را دارد و در چند مــاه اخیر بدلیل تنش‌های 
نظامی و با افزایش نرخ طلای جهانی اقبال سرمایه‌گذاران نسبت 

به صندوق‌های طلا افزایش یافته است.

 افزایش 100 درصدی
 سقف صندوق طلای »نفیس«

اجتماعــی  تأمیــن 
محور  عنــوان  بــه 
اصلی سیاســت‌های 
مهم‌ترین  اجتماعی، 
اجرایی دولت  بازوی 
برای تســکین فقر، رفع نابرابری اجتماعی، بهبود 
رفــاه اجتماعــی و در نهایت توســعه اجتماعی به 
شــمار می‌رود. چالش‌های پیش روی نظام تأمین 
اجتماعی کشور به طور عام و وضعیت صندوق‌های 
بازنشســتگی آن به طور خــاص، تهدیداتی برای 
کارکرد پایــدار آن‌ها دارد؛ به عبــارت دیگر نقطه 
طغیان نظــام تأمین اجتماعی کشــور، از وضعیت 
صندوق‌های بازنشســتگی سرچشمه می‌گیرد زیرا 
نظــام تأمین اجتماعــی بدون تأمیــن مالی دوام 
نخواهــد آورد و پایداری آن وابســته بــه کارکرد 

درست صندوق‌های بیمه اجتماعی است.
براســاس گــزارش مرکــز آمــار ایــران، نتایــج 
سرشــماری‌های عمومی نفوس و مسکن حدفاصل 
بین ســال‌های 1355 الی 1375 کشور ایران رشد 
جمعیتی حدود 81 درصدی را تجربه کرده اســت 
که اگر سن 55 سالگی را سن معمول بازنشستگی 
در نظــر بگیریم ســال 1410 آغــاز دوران بحران 

بازنشستگی در کشور خواهد بود.
حال این سوال مطرح است آیا طرح‌های بازنشستگی 
فعلــی جوابگوی کارکنان امــروز جامعه در دوران 
بازنشســتگی خواهد بود؟ آیا کارکنان فعلی تمامی 
حقوق و مزایای خود را دریافت خواهند کرد؟ برای 
پاسخ به این سوالات طرح‌های بازنشستگی فعلی را 

بررسی می‌کنیم.
عهـده‌دار  متعـددی  نهادهـای  کشـورها  اکثـر  در 
تحقـق حـق بـر تأمیـن اجتماعی‌انـد کـه در میـان 
آنهـا، صندوق‌های بازنشسـتگی، شـخصیت حقوقی 
سـازماندهی  و  تسـهیل  منظـور  بـه  کـه  هسـتند 
شـده  تأمیـن  بازنشسـتگی  وجـوه  سـرمایه‌گذاری 
توسـط کارکنان و کارفرمایان تشـکیل می‌شوند. این 
نهادهـا را می‌تـوان مجموعـه‌ای از دارایـی مشـترک 
دانسـت که هدف آنها ایجاد رشـد پایدار و بلندمدت 
در ارزش دارایی‌هاسـت و پـس از بازنشسـتگی، از 
کارافتادگـی یـا فـوت کارکنان، طبق رویه مشـخص 
حسـب مـورد بـه آنـان یـا افـراد تحـت تکلفشـان، 
یـا  کارافتادگـی  از  بازنشسـتگی،  مسـتمری‌های 

می‌کننـد.  پرداخـت  بازمانـدگان 

صندوق‌های بیمه اجتماعــی بر مبنای تعادل بین 
منابع و مصارف اداره می‌شــوند و فشــارهای مالی 
وارد بــر نظام تأمیــن اجتماعــی در دنیا موجب 
نگرانــی و در نهایت دگرگونی به اشــکال مختلف 
شده اســت. صندوق بیمه‌های کشور براساس نظام 
PAYG) Pay As You Go( اداره می‌شــوند کــه 
در آن صندوق‌های بازنشســتگی به عنوان مخازنی 
در نظر گرفته می‌شــوند که مجموع حق بیمه‌های 
دریافتی از شــاغلان وارد آن شده تجمیع می‌شوند 
و پرداخت‌های بیمه‌ای )بیکاری، درمانی، مستمری، 
بازنشستگی و...( از آن خارج می‌شود. در این نظام 
نسبت پشــتیبانی صندوق‌ها )نسبت جمعیت بیمه 
پرداز به جمعیت مستمری بگیر( یکی از نماگرهای 
کلیــدی ثبات و پایداری آنهاســت. این شــاخص 
نشــان می‌دهد به ازای هریک نفر مســتمری بگیر 
چند نفر بیمه شــده اصلی وجود دارد که تا ســال 
1399 بــرای حفظ پایــداری صندوق‌هــا باید به 
ازای هر مســتمری بگیر حداقل 6 نفر بیمه شــده 
)یعنی نرخ 6( وجود داشــته باشــد کــه در حال 
 حاضر در بیشــتر صندوق‌های کشــور از مرز خطر 

عبور کرده است.
در حال حاضر، 18 صندوق بازنشســتگی در ایران 
فعالیــت دارند. صنــدوق تأمیــن اجتماعی برای 
کارگــران و شــاغلان بخش خصوصــی، صندوق 
برای مســتخدمین دولت،  بازنشستگی کشــوری 
صندوق بازنشستگی لشکری برای نیروهای مسلح، 
صندوق کشــاورزان، روســتاییان و عشــایر برای 

جمعیت روستایی کشــور و 14 صندوق دیگر نیز 
برای پوشش شاغلان حوزه های دیگر وجود دارند. 
حدود 90 درصد بیمه شــدگان کشور در سازمان 
تأمین اجتماعی و صندوق بازنشســتگی کشــوری 

عضویت دارند.
تجربــه صندوق‌های بازنشســتگی در نظام تأمین 
اجتماعی ایران نشان می‌دهد بخشی از بحران مالی 
کنونی صندوق‌ها و ناتوانی آن‌ها در ایفای تعهدات 
در برابر بیمه شدگان ریشه در مشکلات ساختاری 
دارد به‌طوری‌که در دو دهۀ اخیر در ایران، از بحران 
مالی و ورشکستگی برخی صندوق‌های بازنشستگی 
ســخن به میان آمــده و در قانون برنامۀ ششــم 
توســعۀ اقتصادی، اجتماعــی و فرهنگی )1396( 
نیز به این موضوع توجه شــده اســت؛ از مهمترین 
مشــکلات ســاختاری می‌توان به مدیریت دولتی، 
انتصاب مدیران غیرحرفه‌ای، فقدان نهاد ناظر عالی، 
فقدان شفافیت، عدم استقلال، وابستگی به دولت و 

مداخله مالی و سیاسی دولت اشاره کرد.

استفاده از ظرفیت بازار سرمایه راهکاری
 جهت کمک به بهبود وضعیت موجود

یکــی از راه حل‌هــای مدیریــت و بهبــود وضع 
موجــود، بهره‌مندی از مدیریــت حرفه‌ای منابع و 
سرمایه‌گذاری اصولی است و همچنین تجربه ثابت 
کرده بازار ســرمایه در بلند مدت نســبت به سایر 
بازارهای موازی بازدهی قابل توجهی داشته است؛ 
در همین راستا صندوق سرمایه گذاری بازنشستگی 

تکمیلی با دریافت مجوز تأسیس از سازمان بورس 
و اوراق بهــادار تهــران از مصادیــق صندوق‌های 
سرمایه گذاری موضوع بندهای 19 و 20 ماده )1( 
قانون توســعه ابزارها و نهادهای مالی جدید که به 
منظور تسهیل سیاست‌های اصل 44 قانون اساسی 
محسوب می‌شــود ایجاد شده است. این صندوق‌ها 
با مبالغ خردی که سرمایه‌گذاران به صندوق تزریق 
می‌کنند؛ اقدام به تشــکیل سبد ســرمایه‌گذاری 
خواهند کرد که بازدهی آن در سال‌های بعد نصیب 

سرمایه‌گذاران خواهد شد.
صندوق از نظر ترکیب دارایی، در سهام، در سهام با 
ویژگی " شاخصی" یا "صندوق در صندوق" سهامی 
است؛ مدیران سرمایه گذاری این صندوق‌ها همواره 
در پی کســب بالاترین بازدهــی در ازای تحمیل 
کمترین ریسک به ســرمایه گذاران خود هستند. 
ایــن صندوق‌ها دارای 4 نوع واحد ســرمایه‌گذاری 
عادی هستند که باتوجه به رویه توافقات فی‌مابین 
کارکنان و کارفرمایان قابل ســرمایه گذاری است؛ 
از مدل‌هــای رایــج ســرمایه‌گذاری می‌تــوان به 
صــدور درصدی از حقوق ماهانه پرداختی توســط 
کارفرمایان به کارکنان و یا صدور از محل ســنوات 

کارکنان اشاره کرد.
از مزایای سرمایه گذاری در این صندوق‌ها می‌توان 

به موارد زیر اشاره کرد:
 ثبات سرمایه گذاری در بازار سهام

 جریان نقدی ورودی با ثبات
 افزایش بهره‌وری کارکنان

 ساختار شفاف
 نظارت مستمر

 گزارشات مستمر 
 سپر تورمی 

 تأمین رفاه و آتیه کارکنان
 استفاده همزمان از بیمه‌های عمر و زندگی

از آن‌جایی‌که بخش زیادی از دارایی این صندوق‌ها، 
سهام شرکت‌های بورسی است، انتظار می‌رود ارزش 
این دارایی‌ها براســاس تغییرات نرخ تورم در کشور 
افزایش یافته و حداقل نرخ تورم را پوشــش دهد و 
همچنین باتوجه بــه ترکیب دارایی خود می‌توانند 
بخشی از پرتفوی خود را به سرمایه‌گذاری در بازار 
طلا اختصاص دهند که این امر، خود موجب بهبود 
حفظ ارزش سرمایه در برابر تورم داخلی و خارجی 

خواهد شد.

صندوق های بازنشستگی تکمیلی؛ امید بازنشستگان

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

www.nadpco.com

سولماز شبانی
سرمایه بازار  کارشناس 
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برآورد بهره بردا�ی ا� پ�وژه ۴۲۰ تنی به تا��خ   1403/07/01

اجرای پ�وژه فاز 3 به دلیل مشکلات نقدینگی تا فراهم شدن شرایط مناسب
متوقف شد.

صـنـعــــت کــــاشـــی

12/29

اجرای پ�وژه ط�ح توسعه تولید کاشی های سای� ب�رگ و متنوع

تولید کاشی سایز اسلب
تولید ط�ح های تیره در کاشی پرسلانی

پ�وژه افزایش ظرفیت یکی از خطوط تولید کاشی کف
تولید سایزهای با ضمانت بالا

8.0

5.6

4.8

5.0

10.8

6.6 10/30

کسعدی

کلوند

کساوه

کحافظ

کترام

کپارس

1,000,000

3,848,290

1,529,550

9,837,234

1,696,407

1,635,471

8,480

4,800

16,570

2,864

5,420

7,820

834

738

2,714

566

433

1,571

71%

92%

79%

49%

10%

71%

1,060

860

3,470

570

500

1,180

 اجرای ط�ح تولید پولیش
احداث خط چهارم تولید  (آذر 1402)

اجرای پ�وژه تولید محصولات افکت دار 

تولید محصولات گرانیتی با نوآو�ی های جدید

پ�وژه خط جدید فول پولیش

 تولید محصولات پرسلانی سای� ب�رگ

واحد شیشه سولار در شه��ور ماه 1402 افتتاح شد.

194

5,647

239

518

32,500,000

850,000

25,397,409

12,300,000

کرا�ی

کگاز

کق�وی

کهمدا

1,042

32,180

1,076

2,45

184

3,081

291

478

22%

70%

15%

18%

5.4

5.7

4.5

4.6
تا��خ برگزا�ی مجمع 28 مهر، سود 1402 برابر 478 ریال است.
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صـنـعــــت شـیـشــــه

مف�وضات تحلیل برآورد سود 1403
دلار نیما

بطر سبک (داخلی)-کگاز

بطر سبک (صادراتی)-کگاز

بط�ی های دا�ویی (داخلی)-کرا�ی

بط�ی های غیر دا�ویی (داخلی)-کرا�ی

بط�ی های دا�ویی (صادراتی)-کرا�ی

بط�ی های غیر دا�ویی (صادراتی)-کرا�ی

انواع ظ�وف شیشه اي بط� و جار (داخلی)-کهمدا

انواع ظ�وف شیشه اي بط� و جار (صادراتی)-کهمدا

میانگین افزایش ن�خ کاشی

میانگین افرایش ن�خ مواد مصرفی کاشی

ن�خ سوخت صنعت کاشی

ن�خ رشد تورم

ن�خ رشد حقوق و دستمزد

475,000

50,000,000

35,000,000

300,000,000

250,000,000

363,000,000

245,000,000

200,000,000

150,000,000

30%

30%

10600

30%

30%

��ال

 ��ال/هزار عدد

 ��ال/هزار عدد

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

 ��ال/تن

درصد

درصد

��ال

درصد

درصد

توضیحات تکمیلی

p/e سال 1403 با فرض آخ��ن درصد تقسیم سود
شرکت ها محاسبه شده است.

ن�خ گاز مصرفی شرکت های صنعت شیشه 600 تومان به
ازای هر متر مکعب لحاظ شده است.

 د� برآورد سود شرکت ها، مقدار ف�وش برابر مقدار تولید
فرض شده است.

سال مالی شرکت کپارس از اسفندماه به دی ماه انتقال
یافته است.

ــی ــ ــب مالکـ ــ کارشناس تحلیل��ن
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ترکیب مصارف مالی

 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری
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۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۳٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۷٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ ۱۴۰۲ 

ترکیب منابع مالی

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

-۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۱۵٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۵٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

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

۱۳۹۷  ۱۳۹۸  ۱۳۹۹  ۱۴۰۰  ۱۴۰۱  ۱۴۰۲  
  سود ناخالص
  سود عملیاتی
  سود خالص
  فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
  بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده
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»واحیا« کنترلی  سهام  عمده  عرضه 
شــرکت مجتمع صنایع و معادن احیاء ســپاهان قصد عرضه عمده سهام 
کنترلی شــرکت مجتمع صنایع و معادن احیاء ســپاهان واحیا۴ متعلق به 
شــرکت مهندسی قائم ســپاهان را دارد. این خبر بر اساس گزارش افشای 
اطلاعات بااهمیت - )ســایر اطلاعات بااهمیت - اطلاعیه عرضه عمده سهام 
کنترلی- گروه ب( منتهی به سال مالی 1404/۰۳/31 شرکت »واحیا« است. 

»خگستر« مزایده برگزار می کند
شرکت گســترش ســرمایه گذاری ایران خودرو اعلام کرد مزایده عرضه 
عمومی ســهام شــرکت کارگزاری رسمی بیمه مســتقیم بر خط نسیم 
صبح امید )ســهامی خاص( اصالتا و وکالتا از طریق شــرکت مهندســی 
ارزش آفرینان نوین آرا که تحت مالکیت ۱۰۰ درصدی شــرکت گسترش 
ســرمایه‌گذاری ایران خودرو در دست اجراســت. تاریخ برگزاری مزایده 
1403/۰۸/05 اســت. شرکت مهندسی بازرگانی ارزش آفرینان نوین آراء 
)ســهامی خاص( اصالتاً و وکالتاً در نظر دارد ۱۰۰درصد ســهام شرکت 
کارگزاری رسمی بیمه مستقیم برخط نسیم صبح امید )سهامی خاص( را 
به تعداد ۵۰۰.۰۰۰ برگه سهم به مبلغ پایه هر سهم ۲۰۴.۰۸۶ ریال جمعا 

به مبلغ ۱۰۲.۰۴۳.۰۰۰.۰۰۰ ریال بصورت مزایده عمومی واگذار کند. 

افزایش سرمایه ۳۹ درصدی »کیسون «
با توجه به مجوز افزایش سرمایه مجمع عمومی فوق‌العاده صاحبان سهام 
شــرکت کیسون در خصوص دســتور جلســات زیر تصمیم گیری کرد. 
شرکت، افزایش سرمایه ۳۹ درصدی این مجمع نزد مرجع ثبت شرکت‌ها 
به ثبت رساند. مبلغ افزایش ســرمایه ۷۸۴ میلیارد تومان است. از محل 
کل سود تقسیم نشده سال مالی منتهی به 1402/۱۲/29 و ۳.۹۰۴.۲۲۰ 
میلیون ریال از محل بخشی از سود انباشته سنوات قبل است. با تصویب 
افزایش ســرمایه و بر اســاس مصوبه مجمع عمومــی فوق‌العاده، ماده ۵ 
اساســنامه شرکت به شرح ذیل اصلاح شــد و به تصویب رسید: سرمایه 
شرکت مبلغ ۲۸.۰۰۰.۰۰۰.۰۰۰.۰۰۰ )بیست و هشت هزار میلیارد( ریال 
اســت که به بیســت و هشت میلیارد ســهم عادی یک هزار ریالی با نام 

تقسیم شده و تماماً پرداخت شده است.

می‌دهد افزایش  را  خود  سرمایه  »تپکو« 
با عنایت به ماده ۳ دســتورالعمل مراحل زمانی افزایش سرمایه شرکت‌های 
ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار اظهارنظر حسابرس و بازرس قانونی 
نسبت به گزارش توجیهی افزایش سرمایة مورخ 1403/۰۵/13 هیات مدیرة 
شرکت مبنی بر لزوم افزایش سرمایه از مبلغ ۲۱,۱۲۱,۸۹۴,۰۰۰,۰۰۰ ریال به 
مبلغ ۹۰,۱۸۸,۴۸۱,۰۰۰,۰۰۰ ریال از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی‌ها به 
منظور اصلاح ساختار مالی ارائه می شود.انجام افزایش سرمایة یادشده منوط به 

موافقت سازمان بورس و تصویب مجمع عمومی فوق العاده می باشد.

روی خط تحلیل

صندوق درآمد‌ثابت افران با ۲۰ همت دارایی، بزرگترین 
صندوق ETF بازار‌ســرمایه ایران اســت، جالب‌تر اینکه 
حدود۷۰ درصد سرمایه‌گذاران این صندوق افراد حقیقی 
هســتند و از این حیث افران اختلاف معناداری با رقبای 

خود دارد.
در یک‌ســال گذشــته از کل محتوای منتشــر شده با 
موضوع ۱۰ صندوق برتر درآمد‌ثابت در وب و سوشــیال 
مدیا، »افران« ۴۱درصد سهم داشته و سهم صندوق بعد 

از افران  ۱۵درصد بوده اســت. طی یک‌سال گذشته در 
تلگرام و اینســتاگرام محتواهــای مرتبط با ۱۰ صندوق 
برتر درآمد‌ثابت حــدود ۱۸ میلیون بار بازدید داشــته 
که محتواهای مرتبط افران بــا ۷ میلیون یا  ۳۹ درصد 
بیشترین بازدید داشته است. نظرسنجی‌ صورت گرفته از 
سرمایه‌گذاران حقیقی افران نشان می‌دهد که بسیاری از 
آنها اولین‌بار به واسطه صندوق افران به سرمایه‌گذاری در 
بورس روی آوردند. همچنین حدود  ۹۵ درصد مشتریان 

حقیقی صندوق افران علت اصلی سرمایه‌گذاری در این 
صنــدوق را اعتماد به مدیر صنــدوق و بازدهی هموار و 

مطمئن بلند‌مدت ذکر کرده‌اند. 
مشاور سرمایه‌گذاری ترنج مدیریت صندوق درآمد‌ثابت 
افــران را برعهــده دارد کــه در مجمــوع ۹ صنــدوق 
ســرمایه‌گذاری از کم‌ریســک تا پر‌ریســک را مدیریت 
می‌کنــد. بازار‌گردانــی، تامین مالی و ســرمایه‌گذاری 

جسورانه از دیگر خدمات مجموعه ترنج است.

محبوب‌ترین صندوق درآمد‌ثابت از نظر سرمایه‌گذاران حقیقی کدام است؟

فــولاد مبارکه  بنیان‌گذار    
گفــت: با مفهوم فعلی بورس، نقش صنعت فولاد یا 
صنایع دیگر تعریفی نــدارد و فولاد هم در گرداب 
این داستان ها گیر افتاده است. مدیریت دولتی در 
مجامع، پیشنهاد تقسیم سود 90 درصدی و صرف 
10 درصدی برای توسعه می دهد. حتی سهامداران 
هنوز بــا مفهوم بورس آگاهــی ندارند و دولت هم 

تمام قد وارد میدان نشده است.
محمدحســن عرفانیان افــزود: 50 ســال تجربه 
در صنعــت فولاد و معدن نشــان می دهد صورت 
مسئله بصورت غلط حل می شود. نفت، سنگ آهن 
و فلزات معدنی در بســیاری از کشــورهای دنیا از 

جمله عربستان، امارات، بلژیک، استرالیا، 
برزیل و ... نقش انفال داشــته و درآمدها 
را وارد بودجه نمی‌کننــد. آهن باید ابزار 
اقامه قسط باشد و در سر در اداره مرکزی 
کارخانه فولاد مبارکه روی بتن حک شده 

اســت. وی تصریح کرد: تا زمــان باقی ماندن این 
اشــکال اصلی و ورود درآمدهای نفت و سنگ آهن 
و فلزات معدنی به بودجه دولت، تورم و رکود ادامه 
داشــته و بهره وری به مسئله غلطی تبدیل شده و 
هماننــد بادبادک ، هر فشــار از طرف دیگر بیرون 
می‌زند و اتفاق خاصی نمی افتد.عرفانیان بیان کرد: 
اگر شــرکت های نشــات گرفته از انفال به رسالت 

برنگردنــد، اقتصاد به همیــن روال باقی 
خواهد ماند. بــا ورود به زنجیره می توان 
شاهد بود که میزان تولیدات نامتعادل و به 
تبع آن نرخ ها هم تحت تاثیر قرار گرفته 
و محصولات قاچاق شده و خارج از بورس 
معامله می شــوند. وی در ادامه با اشاره به ایرادات 
وارد بر قیمت گذاری دستوری عنوان کرد: این کار 
هیچ فایده‌ای نــدارد و وزارت صمت باید واردات و 
صادرات محصــولات و کالاها را کنترل کند. تعرفه 
محصولات وارداتی باید به اندازه ای باشد که تا بازار 
داخلی به تعادل نرســیده صرفه ای برای صادرات 
وجود نداشته باشــد. دولت در راهکار مقطعی باید 

به اداره مرزها و توجه به کنترل واردات و صادرات 
برگردد تا فقط مازاد کالاها صادر شود. 

رئیس هیأت مدیره فن گســتر پارس با اشــاره به 
نقش مهم صنایع فولادی در جهان افزود: کشورهای 
صنعتی بر روی پایه فولاد صنعتی شدند که دو نقش 
ایفا می کند. اول اینکه فولاد، فرا صنعت است. یعنی 
صنعت ســاز است و به آن خط می دهد. نقش دوم 
فولاد در رشــد پایدار است. یعنی سازمان برنامه در 
هیچ کشوری بدون نگاه به صنعت فولاد نتوانسته به 
رشد پایدار برسد. به طوری که ثبات و کنترل رشد 
پایدار 9 درصدی چین به دلیل افزایش ســالانه 25 

میلیون تنی تولید فولاد بود.

بنیان‌گذار فولاد مبارکه عنوان کرد:

رویه غلط دولت در صنعت فولاد ایران

برای نخستین بار در فرابورس، معاملات قرارداد آتی واحدهای صندوق بخشی صنایع سورنا، 
»رویین«، از شــنبه ۲۸ مهر با سررسید ۲۵ اســفندماه در بازار مشتقات آغاز شد. این گام 
نوآورانه، افق تازه‌ای را در استفاده از ابزارهای مالی پیشرفته در بازار سرمایه کشور می‌گشاید.

این صندوق، که تمرکز آن بر فلزات اساســی است، در یک سال از زمان پذیره‌نویسی خود، 
توانســته بازدهی ۳.۲۷ درصد با انحراف معیار ۱.۲۲ درصد روزانه را برای سرمایه‌گذاران به 

ارمغان آورد. در همین بازه زمانی، صنعت فلزات اساسی بازده ۳.۲۹ درصد داشته و شاخص کل بازار با افت ۰.۵ 
درصد همراه بوده است.شرکت‌های بزرگ معدنی و فلزی که در بورس تهران حضور دارند، به دلیل ارزش بازار بالا 
و حجم قابل توجه معاملات، جایگاه ویژه‌ای در بازار سرمایه کشور دارند. راه‌اندازی ابزارهای متنوع مالی همچون 
مشــتقات، به سرمایه‌گذاران امکان مدیریت ریسک و اجرای استراتژی‌های پیچیده‌تر برای کسب بازده بیشتر را 
می‌دهد. قرارداد آتی »رویین« علاوه بر تقویت جذابیت سرمایه‌گذاری در این حوزه، به پیش‌بینی‌پذیری قیمت‌ها 
و بهبود تحلیل در صنعت نیز کمک می‌کند. علاوه بر این، قراردادهای اختیار معامله این صندوق از اسفند سال 
گذشته در دسترس بوده و هم‌اکنون در سررسیدهای آبان، دی، بهمن و اسفند قابل معامله هستند. این ابزارها، 
به همراه قراردادهای آتی، فضای بیشــتری برای پوشــش ریسک و اجرای استراتژی‌های متنوع معاملاتی فراهم 

می‌کنند که نویدبخش تحولی مهم در بازار سرمایه ایران است.

 آغاز فصل جدیدی در معاملات فلزات اساسی »رویین«
بانــک دولتی پس از چندیــن ناکامی از جمله دو مــاه قبل باز هم 
تصمیم به عرضه 46.6 درصد سهام سرمایه گذاری صنایع شیمیایی 

ایران گرفت.
بانــک صنعت و معدن که طی چند نوبت در ســال های قبل قادر به 
فروش بلوک 79.4 درصدی ســرمایه گذاری صنایع شــیمیایی ایران 

نشــده و 28 شــهریور هم در عرضه بلوک 46.66 درصدی ناکام ماند باز هم به وکالت از 
سرمایه گذاری آتیه دماوند سهام این شرکت بورسی را روانه میز فروش می‌کند!

بر اســاس این گزارش، مقرر شده بیش از 25.3 میلیارد سهم "شیران" چهارشنبه 22 آبان 
از طریق کارگزاری بانک صنعت و معدن عرضه شــود. در این واگذاری قیمت پایه هر سهم 
به قیمت پایانی در روز آگهی یا عرضه ) هر کدام که بیشتر باشد( به‌علاوه 75 درصد تعیین 
شــده است.خریدار در صورت خرید شرایطی باید ۸۰ درصد ارزش معامله را حداکثر ظرف 
۱۴ روز کاری پس از برنده شدن رقابت به صورت نقد واریز و الباقی ۲۰ درصد ثمن معامله 
را در قالب ۴ قســط با فواصل ۶ ماهه با نرخ ســود ســالانه مصوب شورای پول و اعتبار در 
زمان قرارداد تسویه کند که تاریخ اولین قسط ۶ ماه پس از قطعیت معامله در بورس است.

عرضه مجدد بلوک 46.6 درصدی »شیران«

در ســال ۱۳۴۵ شــرکت ایــران ترانســفو توســط شــرکت بــرق منطقــه‌ای تهران، شــرکت 
زیمنس آلمان و بانک توسعه صنعت و معدن ایران تشکیل شد. در سال ۱۳۴۷ اولین 
کارخانه ایران ترانســفو در شــهر ری در زمینی به مســاحت ۵۸ هزار متر مربع با هدف 

تولید ترانسفورماتورهای توزیع به بهره‌برداری رسید. 
در  زنجـان  شـهر  در  ترانسـفو  ایـران  صنعتـی  گـروه  دوم  مجموعـه  از  کارخانـه  اولیـن 
زمینـی بـه مسـاحت ۱ میلیـون متـر مربـع بـه منظـور تولیـد ترانسـفورماتورهای توزیـع 
مشـابه کارخانـه شـهرری در سـال ۱۳۵۸ بـه بهره‌بـرداری رسـید. در سـال ۱۳۶۲ دومیـن 
کارخانـه در مجموعـه زنجـان بـا انتقـال تکنولـوژی از شـرکت زیمنـس آلمـان بـرای تولیـد 
از  سـال ۱۳۸۲  از  ری  رسـید.کارخانه شـهر  بهره‌بـرداری  بـه  قـدرت  ترانسـفورماتورهای 
شـرکت ایـران ترانسـفو جـدا شـده و تحـت عنـوان شـرکت ایـران ترانسـفو ری مشـغول 

بـه فعالیـت اسـت. 
رزینـی  خشـک  ماتـور  ترانسـفور  اولیـن  سـاخت  و  طراحـی  شـاهد   1385 سـال  در 
عایق‌هـای  شـرکت  تأسـیس  ترانسـفو،  ایـران  بازرگانـی  شـرکت  تأسـیس   ،F کلاس  در 
ترانسـفورماتور،  عایقـی  قطعـات  انـواع  تولیـد  و  طراحـی  راسـتای  در  پـارس  الکتریکـی 
تأسـیس شـرکت خدمـات پـس از فـروش ایـران ترانسـفو در راسـتای رضایـت مشـتریان 
بـا ارائـه خدماتـی ماننـد تعمیـر و نگهـداری، تأمیـن قطعـات، نصـب و راه انـدازی و سـایر 
خدمـات، تأسـیس شـرکت پالایـش روغن‌هـای صنعتـی زنـگان در راسـتای تولیـد روغـن 
ترانسـفورماتور و روغن‌هـای صنعتـی بودیـم. در سـال 1399 نیـز افتتـاح کارخانـه جدیـد 
 ایـران ترانسـفو ری در مسـاحتی حـدود ۱۳۲,۰۰۰ متـر مربـع در شـهرک صنعتـی پرنـد 

رقم خورد. 

مقدار تولید و فروش و نرخ فروش شرکت
در نمــودار  مقــدار تولیــد، مقــدار فــروش و نــرخ فــروش محصــولات شــرکت مشــاهده 
می‌شود. با توجه به ماهیت محصولات شرکت و وابستگی قیمتی محصولات به قیمت 
جهانــی مــس، دو عامــل نــرخ دلار و نــرخ جهانــی مس تاثیر چشــمگیری بر نــرخ فروش 

محصولات شرکت دارند.
 لذا همانطور که ملاحظه می‌شــود طی ســالیان اخیر با رشــد قیمت دلار ، نرخ فروش 
شــرکت و بــه دنبــال آن درآمــد شــرکت نیــز رشــد قابل توجهــی را تجربه کرده اســت. از 
طرفی در ســال‌هایی که شــاهد افزایش قیمت جهانی مس بودیم، افزایش نرخ فروش 

سرعت بیشتری به خود گرفته و حاشیه سود شرکت بهبود پیدا کرده است.  

کارشناسی 1404کارشناسی 1403سال 1402سال 1401سال 1400دوره مالی
13,80614,34216,00316,00016,000مقدار تولید)مگاوات آمپر(

13,63013,77913,36515,34516,000مقدار فروش )مگاوات آمپر(
1,856,930,3742,512,708,0343,744,894,4264,927,730,9285,820,554,837نرخ فروش )مگاوات آمپر/ریال(

  

 ١٤٠٤كارشناسي  ١٤٠٣كارشناسي  ١٤٠٢سال  ١٤٠١سال  ١٤٠٠سال  دوره مالي

 ١٦,٠٠٠ ١٦,٠٠٠ ١٦,٠٠٣ ١٤,٣٤٢ ١٣,٨٠٦ مقدار توليد(مگاوات آمپر) 

 ١٦,٠٠٠ ١٥,٣٤٥ ١٣,٣٦٥ ١٣,٧٧٩ ١٣,٦٣٠ مقدار فروش (مگاوات آمپر) 

 ٥,٨٢٠,٥٥٤,٨٣٧ ٤,٩٢٧,٧٣٠,٩٢٨ ٣,٧٤٤,٨٩٤,٤٢٦ ٢,٥١٢,٧٠٨,٠٣٤ ١,٨٥٦,٩٣٠,٣٧٤ نرخ فروش (مگاوات آمپر/ريال) 

  

 مفروضات تحليل 

١٤٠٢سال   واحد  ايران ترانسفو    ١٤٠٤كارشناسي  ١٤٠٣كارشناسي  

 ١٦,٠٠٠ ١٦,٠٠٠ ١٦,٠٠٣ (مگاولت آمپر)  مقدار توليد ترانسفورماتور  

 ٩,٠٠٠ ٩,٠٠٠ ٨,٤٢٨  دلار نرخ مس 

 ٧٨٠,٠٠٠ ٦٥٠,٠٠٠ ٥١٧,٢٨٩  ريال نرخ دلار آزاد 

 ٥٥٠,٩٣٥ ٤٥٩,١١٣ ٣٨٢,٥٩٤  ريال نرخ دلار نيمايي 

 %٢٠ %٢٠    درصد رشد قيمت دلار 

 %٢٥ %٢٥ %٢٥  درصد تورم حقوق و دستمزد 

 %٣٥ %٣٥ %٣٠  درصد نرخ تورم 

 %٤٠ %٤٠ %١٠٠  درصد تورم انرژي 

 ٥٦١ ٤٦٢ ٢٨٩  ريال سود هر سهم
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تحلیل بنیادی شرکت ایــــران ترانسفـــو

کارشناسی 1404کارشناسی 1403سال 1402واحدایران ترانسفو
16,00316,00016,000)مگاولت آمپر(مقدار تولید ترانسفورماتور 

8,4289,0009,000دلارنرخ مس
517,289650,000780,000ریالنرخ دلار آزاد

382,594459,113550,935ریالنرخ دلار نیمایی 
20 %20 % درصد رشد قیمت دلار

25 %25 %25 %درصدتورم حقوق و دستمزد
35 %35 %30 %درصدنرخ تورم

40 %40 %100 %درصدتورم انرژی
289462561ریالسود هر سهم

25 %25 %23 %درصددرصد تقسیم سود
2,200ریالقیمت

P/E fwd7.64.83.7واحد

مفروضات تحلیل

کارشناسی 1401/121402/12دوره مالی
1403/12

کارشناسی 
1404/12

34,386,64950,050,51475,616,03193,128,877فروش
)67,756,424()54,229,104()37,570,278()26,512,692(بهای تمام شده کالای فروش رفته

7,873,95712,480,23621,386,92725,372,454سود )زیان( ناخالص
)6,042,715()4,594,238()3,347,497()2,070,254(هزینه‌های عمومی, اداری و تشکیلاتی

11,579,31015,508,75318,057,80221,135,647خالص سایر درآمدها )هزینه‌ها( ی عملیاتی
17,383,01324,641,49234,850,49140,465,385سود )زیان( عملیاتی

4,823,9446,558,3186,126,2076,126,207هزینه‌های مالی
300,9561,073,403271,415331,126خالص سایر درآمدها و هزینه‌های غیرعملیاتی

12,860,02517,009,77128,995,69934,670,303سود )زیان( خالص قبل از مالیات
)4,120,701()3,817,586()1,277,127()1,201,825(مالیات

11,658,20015,732,64425,178,11330,549,602سود )زیان( خالص
214289462561سود هر سهم پس از کسر مالیات

54,500,00054,500,00054,500,00054,500,000سرمایه

صورت سود و زیان
صورت سود و زیان شرکت برای دو سال اخیر و همچنین با توجه به مفروضات جدول بالا تخمینی دو سال 

آینده، در جدول زیر قابل مشاهده می‌باشد.   

با توجه به مفروضات و همچنین صورت ســود و زیان، شــرکت در ســال مالی منتهی به 
اسفند 1403 و 1404 به ترتیب می‌تواند به ازای هر سهم سود 462 و 561 ریالی داشته 
باشــد. بر این اســاس P/E آینده‌نگر شــرکت ایران ترانسفو برای سال 1403 در محدوده 
4.8 واحــدی و بــرای ســال 1404 و پس از تقســیم ســود عملکرد ســال جــاری درمحدوده 

3.7 واحدی قرار می‌گیرد.

 تحلیل حساسیت سود هر سهم 
نسبت به قیمت جهانی مس و قیمت دلار

همانطور که اشــاره شــد، بیشــترین تاثیر بر روند سود‌ســازی شــرکت را دو عامل قیمت 
جهانــی مــس و دلار نیمــا دارنــد؛ از همیــن رو در جدول زیر به تحلیل حساســیت ســود 

شــرکت نســبت به این دو عامل اصلی پرداخته شده است.   

سال 
مالی

سود 
قیمت جهانی مسهر سهم

14034628,6008,8009,0009,2009,4009,6009,80010,000

یما
ر ن

دلا
خ 

نر

440,000401415430444459473488503

460,000433448463479495510526541

480,000464481497514530547563580

500,000497514531549566584601619

520,000529547565584602621639657

540,000561580599619638657677696

برای تولید سال 1403 و 1404، فرض بر تولید به اندازه سال 1402 شده است. همچنین فرض شده که تقریبا 
تمام محصولی که تولید می‌شود به فروش برسد. از طرفی همانطور که در جدول مفروضات مشاهده می‌شود 
برای سال 1403 و 1404 نرخ جهانی مس برابر قیمت حال حاضر آن در محدوده 9,000 دلاری به ازای هر تن در 

نظر گرفته شده و همچنین فرض بر رشد سالانه 20 درصدی نرخ دلار نیما می‌باشد. 

تحلیلگر: محسن خانجانی
کارشناس ارشد شرکت سرمایه‌گذاری‌هامون صبا

  تاریخچه تاسیس شرکت و زیر مجموعـه‌ها

ترکیب سهامداران شرکت
درصد سهام از کل نام سهامدار

34 %شرکت سرمایه‌گذاری گروه توسعه ملی 

17 %شرکت سرمایه‌گذاری امین توان آفرین ساز
شرکت سهامی مادرتخصصی مدیریت ساخت و تهیه کالای آب و برق 

15 %)ساتکاب(

3 %بانک تجارت

3 %بانک صادرات ایران
29.6 %سایر

مقدار تولید و فروش و نرخ فروش شرکت

 

افران
41% 

فیروزا
15% 

اعتماد
14% 

یاقوت
7% 

حامی
5% 

آوند
4% 

  سپر
4% 

گنجینه
لوتوس 4%

3% 
کارا

3% 

صندوق برتر درآمد ثابت  ١٠سهم 
از کل محتوای منتشر شده 

در وب و سوشيال مديا

افران فيروزا اعتماد ياقوت حامی آوند گنجينه سپر لوتوس کارا

سهم ۱۰ صندوق برتر درآمد‌ثابت از کل محتوای 
منتشر شده در وب و سوشیال مدیا
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انتخابات سایه  یر  ز بازار 
آینــده انتخابات آمریکا می‌تواند با تاثیر بر بازار رمزارز، تصمیم فعالان برای 
سرمایه‌گذاری در این بازار را تغییر دهد. در هفته‌های اخیر، بخش زیادی از 
جریان ورودی به بازار رمزارز از سمت اقتصاد آمریکا بوده است. با این وجود، 
نتیجه انتخابات ریاست جمهوری آمریکا می‌تواند تاثیر شدیدی بر آینده این 
بازار بگذارد. جریان ورودی به بازار دارایی‌های دیجیتال در هفته گذشــته 
به 407 میلیون دلار رسید و موفق به جبران بخشی از جریان خروجی در 
هفته اول اکتبر بازار شــد. در این مدت، بازار جهانی کریپتوکارنسی شاهد 
ورود 150 میلیارد دلار نقدینگی بود. هر دو نامزد انتخابات تلاش می‌کنند 

تا با طرح مسائل مختلف، نظر معامله‌گران این بازار را جلب کنند.

منتظرند ایرانی  سرمایه‌گذاران 
ایران یکی از کشــورهای دارای بالاترین نرخ مالکیت رمزارزها در دنیاست 
و پــس از امارات، ویتنام و آمریکا در رتبه چهارم قــرار دارد. بازار رمزارز و 
اســتقبال ایرانی‌ها از بازار ارزهای دیجیتال از سال 95 به طرز چشمگیری 
افزایــش یافت که در نتیجه افزایش ناگهانــی قیمت بیت‌کوین بود. روزانه 
1800 میلیارد تومان ســرمایه ایرانیان در بازار ارزهای دیجیتال کشورمان 
در گردش اســت و 23 میلیون نفر از ایرانی‌ها حداقل یک بار در این بازار 
ســرمایه‌گذاری کرده‌اند. در حال حاضر، مهمترین موضوع سرمایه‌گذاران 
ایرانــی، نبود نظارت‌ و خلأهــای قانونی در این بازار اســت که به افزایش 
کلاهبرداری در این بازار منجر شده است. معامله‌گران ایرانی منتظر تصویب 
قوانین و مقررات مربوطه برای فعالیت بدون دغدغه در بازار کریپتو هستند.

یپتو کر بازار  برای  »ماسک«  خواب 
در اتفاقی غیرمنتظره، شرکت خودروسازی تسلا تقریباً تمام بیت‌کوین‌های 
خود را به چندین کیف‌پول ناشناس منتقل کرد. این اقدام باعث ایجاد موجی 
از گمانه‌زنی‌ها در بازار ارزهای دیجیتال شــده و ســوالات زیادی را درباره 
اهداف این شرکت و تاثیر احتمالی آن بر قیمت بیت‌کوین مطرح کرده است. 
برخی معتقدند تســا در حال انتقــال بیت‌کوین‌ها به کیف‌پول‌های تحت 
کنترل مستقیم خود است. عده‌ای هم نگران فروش احتمالی این دارایی‌ها 

توسط شرکت هستند. 

نگران‌کننده پیش‌بینی  یک 
یکی از تحلیلگران حوزه رمزارز به نام کردیبل کریپتو هشدار داده که قیمت 
میم‌کوین‌های پپه و سگ‌کلاهدار )WIF( ممکن است به‌زودی با اصلاحات 
شــدیدی مواجه شود. او در پستی پیش‌بینی کرد که روند صعودی کنونی 
پپه به زودی متوقف شــده و قیمت آن به زیر ۰.۰۰۰۰۰۵۷۰ دلار سقوط 
خواهد کرد. او نوشت: پس از آزمایش کف محدوده جانبی قیمت، اکنون به 
سقف آن بازگشته‌ایم و دوباره با مشکلاتی در عبور از آن مواجه هستیم که 

احتمالاً به سقوط منجر خواهد شد.

اخبار رمز‌ارزها بازار رمزارزها دوباره جان می‌گیرد

چند پیش‌بینی داغ کریپتویی
بازار کریپتوکارنســی از ابتدای ماه 
اکتبر شــاهد ورود نقدینگی جدید 
و رشــد قیمت رمزارزها بوده است. 
این روند موجب شــده تا بســیاری از تحلیلگران 
برآورد مثبتی نســبت به آینده بازار کریپتو داشته 
باشــند. این تحلیلگران قیمت‌هــای جدیدی برای 
برخی رمزارزها پیش‌بینی می‌کنند که در اینجا به 

برخی از آنها اشاره می‌کنیم.

بیت‌کوین پادشاهی می‌کند
بیت‌کوین به عنوان گرانترین و 
به  باارزش‌ترین کریپتو جهان، 
دنبال شکستن سطح مقاومت 
به رکوردهای  فعلی و رسیدن 
جدید اســت. هفته گذشــته 

قیمت این رمزارز بــه میانگین متحرک 200 روزه 
دست یافت و از آن پس در مسیر صعود قرار گرفت. 
در زمان نگارش این گزارش، قیمت هر بیت‌کوین از 
مرز 67 هزار و 300 دلار عبور کرده بود. تحلیلگران 
معتقدند، با شکســته شدن سطح مقاومت 66 هزار 
دلار، بیت کوین دوباره از 70 هزار دلار عبور خواهد 
 کرد و به قیمت ثبت‌شــده در 29 جولای امســال 

)70 هزار و 79 دلار( خواهد رسید. 
پیــش از ایــن، تحلیلگــران بنیادی با اشــاره به 
نمودارهای روزانه، به معامله‌گران ســیگنال خرید 
داده بودند. به گفته کارشناسان، بی‌شک بخشی از 
میلیاردها دلاری که در دو هفته گذشــته وارد بازار 
کریپتو شــده، صرف خرید بیت‌کوین شده است. با 
این حال، اگر در روزهای آینــده بیت‌کوین نتواند 
ســطح حمایت جدیدی تعریف کند، ممکن است 
با افت نســبی مواجه شود و تا مدت‌ها در کانال 60 

هزار دلار درجا بزند.
درباره آینده بیت‌کوین بســیاری از سرمایه‌گذاران 
مشــهور دیدگاه مثبتی دارند. به عنــوان مثال، به 
تازگی لری فینک، مدیرعامل شرکت سرمایه‌گذاری 
بلک‌راک بر پذیرش بیشتر بیت‌کوین به عنوان یک 
گزینه سرمایه‌گذاری تاکید کرده و آن را جایگزینی 
مناسب برای دارایی‌هایی همچون طلا دانسته است. 
این دیدگاه نشان‌دهنده جایگاه احتمالی بیت‌کوین 

در آینده بازارهای مالی است.

اتریوم تلافی می‌کند
دومین غــول بــازار رمزارزها 
حرکــت  پادشــاه  پابه‌پــای 
می‌کنــد. اتریوم نیز طی هفته 
گذشته در مسیر صعود قیمت 
حرکت کرد و با شکستن سطح 

مقاومت 2461 دلار در روز دوشــنبه گذشته، ابتدا 
بــه 2536 دلار و در زمان تنظیــم این گزارش به 
2619 دلار رســید. به گفته تحلیلگران، با تعریف 
ســطوح جدید مقاومت برای اتریــوم، این رمزارز 
بــرای عبور از مرز 2800 دلار آماده می‌شــود. در 
24 آگوست امســال، ارتیوم به 2820 دلار رسیده 
بود. اتریوم در بازه‌های هفتگی، ماهانه و ســالانه به 
ترتیــب 6.7 درصد، 8.3 درصد و بش از 67 درصد 
رشــد قیمت را ثبت کرده اســت. از ســوی دیگر، 
تحلیلگــران می‌گویند اگر اتریوم قــادر به تثبیت 
ســطوح حمایتی جدید نباشد، احتمال بازگشت به 
قیمت‌های پیشین و سقوط به کمتر از 2400 دلار 

وجود دارد.

رویای ریپل محقق می‌شود؟
بــازار  رتبــه 7  ریپــل کــه 
کریپتوکارنســی از نظر ارزش 
بازار را در اختیــار دارد،‌ طی 
هفته گذشــته با رشد اندکی 
روبه‌رو شــد، هر چند در بازه 

ماهانه افت سنگینی را تجربه کرد. دوشنبه گذشته 
این رمزارز توانســت سطح مقاومت 0.544 دلار را 

بشکند اما نتوانست آن را حفظ کند. 
در زمــان نگارش این گــزارش، قیمت هر ریپل به 
0.539 رسیده بود. تحلیلگران معتقدند، اگر ریپل 
بتواند از مقاومــت 0.544 دلار عبور و آن را حفظ 
کنــد، امکان دســتیابی به ســطح مقاومت جدید 
0.626 دلار را به دســت خواهد آورد. در غیر این 
صورت، با از دســت دادن ســطح حمایت 0.533 
دلار ممکن اســت تا قیمت 0.506 ســقوط کند. 
 آخرین بار این قیمت در ســوم اکتبر )12 مهر ماه( 

ثبت شده بود.

کوچک اما جذاب
رمــزارز SPX6900 که با نماد 
SPX شــناخته می‌شــود، در 
رتبه 110 بازار کریپتوکارنسی 
از نظر ارزش بــازار قرار دارد. 
ارزش بازار این رمزارز بیش از 

650 میلیون دلار اســت و رشــد قیمت آن در یک 

سال گذشــته، نجومی بوده اســت. در حال حاضر 
قیمت این رمزارز 0.69 دلار است که در یک هفته 
گذشــته بیش از 22 درصد افزایش داشــته است. 
قیمت این کریپتو در بازه‌های ماهانه و ســالانه نیز 
 به ترتیــب 2672 درصــد و 7260 درصد افزایش 

داشته است. 
به دلیل جذابیت ایــن رمزارز برای معامله‌گران، در 
اینجا پیش‌بینی قیمت‌های این کریپتوکارنسی برای 
ســال‌های 2024، 2025 و 2030 ارائه می‌شــود. 
رمــزارز SPX یکی از محبوب‌تریــن میم‌کوین‌های 
بازار اســت که در یک‌ماهه سپتامبر تا اکتبر 3500 
درصد افزایش قیمت داشته است. نمودار این توکن 
همچنان صعودی اســت و معامله‌گران می‌پرسند، 
این روند تا کجا ادامه خواهد داشت. در این بررسی، 
پیش‌بینی روند حرکت SPX در بازه 6 ساله 2024 

تا 2030 ارائه شده است.
رمزارز SPX در آگوســت 2023 راه‌اندازی شد اما 
در ســپتامبر 2024 بود که جایگاه خود را در بازار 
کریپتوکارنسی تثبیت کرد. از میانه سپتامبر تا میانه 
اکتبر قیمت این کریپتو از 0.028 دلار به 0.83 دلار 
جهش یافت که نشــان‌دهنده بیش از 3500 درصد 
رشد بود. در حال حاضر )چهارشنبه 16 اکتبر، 25 
مهرماه( این رمــزارز در محدوده قیمتی 0.72 دلار 
در نوسان اســت. چنین انفجار قیمتی پیش از این 
نیز رخ داده اســت از نمونه‌های آن می‌توان به شیبا 

اینو و پپه اشاره کرد. 
تحلیلگران معتقدند، روند صعودی SPX هنوز پایان 
نیافته اســت. تحلیل‌های تکنیکال نشان می‌دهند 
که میانگین حرکــت 20روزه این توکن از میانگین 
50روزه آن پیشی گرفته است. حجم معاملات این 
رمزارز نیز در ســطح بالایی قــرار دارد و طی هفته 
گذشــته، بین 55 میلیون دلار تا 76 میلیون دلار 
در نوســان بوده اســت. با این حال، نشانه‌هایی از 
احتمــال ورود ایــن رمزارز به موقعیــت تثبیت به 
 چشــم می‌خورد که باید مورد توجــه معامله‌گران 

قرار گیرد.

ارمغان 2025
ایـن  بـرای سـال 2025 پیش‌بینـی می‌شـود کـه 
کریپتوکارنسـی به رونـد صعودی خـود ادامه دهد و 

رکوردهـای تـازه‌ای بر جـای بگذارد. یکـی از عواملی 
کـه بـه افزایـش قیمت ایـن کریپتـو در سـال آینده 
کمـک می‌کند، رشـد کلیت بازار کریپتوکارنسـی به 

ویـژه بیت‌کوین اسـت. 
تحلیلگـران پیش‌بینـی می‌کننـد کـه سـال آینـده 
دلار  هـزار   200 محـدوده  بـه  بیت‌کویـن  قیمـت 
جهـش خواهـد کـرد. گرچه تحقـق ایـن پیش‌بینی 
کمـی دور از ذهـن به نظر می‌رسـد اما دربـاره تداوم 
رونـد صعـودی قیمـت پادشـاه رمزارزها هیچ شـکی 
نیسـت. از نظـر تاریخی، هر بار بیت‌کویـن با افزایش 
قیمـت روبه‌رو شـده، میم‌کوین‌ها هم سـیر صعودی 
پیـدا کرده‌انـد. این خبـر خوبی برای SPX به شـمار 
مـی‌رود. بـه عنـوان یکـی از توکن‌هـای نوظهـور و 
داغ بـازار کریپتـو، جذابیـت رمـزارز SPX می‌توانـد 
از میم‌کوین‌هـای مشـهوری همچـون شـیبا اینـو و 

دوژکویـن هـم پیشـی بگیرد.
رمزارز SPX بــه معنای واقعی کلمه یک میم‌کوین 
اســت چون هیچ استفاده خاصی ندارد و محبوبیت 
آن، تنها عامــل افزایش قیمت به شــمار می‌رود. 
لیســت شــدن این توکن در صرافی‌هــای بزرگ 
به رشــد آن کمــک خواهد کــرد. در حال حاضر 
 CoinEx و MEXC این رمــزارز در صرافی‌هــای
و BitMart لیســت شده اســت. اگر قیمت این 
کریپتــو به بــالای یک دلار برســد و باقی بماند و 
حجــم معاملات آن نیز بالا باشــد، در صرافی‌های 
مهمی همچون بایننس لیست می‌شود که موفقیت 
بزرگی به شــمار می‌رود. صرافی بایننس تاکنون با 
لیست کردن »بیبی دوژ«، »توربو« و »نیرو« علاقه 
خود را به میم‌کوین‌ها نشــان داده اســت. بنابراین 
 لیســت شــدن رمزارز SPX در صرافــی بایننس 

دور از ذهن نیست.

نگاه بلندمدت
تحلیلگران پیش‌بینــی می‌کنند که رمزارز SPX تا 
پایان دهه کنونی شاهد روندی صعودی خواهد بود. 
برای ســرمایه‌گذارانی که نگاه بلندمدت دارند، این 
موقعیت خوبی به شمار می‌رود، به طوری که سایت 
 SPX کریپتونیوز« در این باره گفته اســت: خرید«
بهترین سرمایه‌گذاری بلندمدت کریپتویی تا سال 

2030 است.
برخی تحلیلگران به بررســی احتمالات پیش‌روی 
رمزارز SPX در ســال‌های آینــده پرداخته‌اند. آنها 
می‌گویند: باید هر دو ســویه رشد و افت قیمت این 
رمزارز را مورد توجه قرار داد. همانگونه که احتمال 
جهش قیمت وجود دارد، نباید احتمال سقوط را از 
نظر دور داشــت. بنابراین، معامله‌گران باید تحمل 

هر اتفاقی را داشته باشند.

حبیب علیزاده
وزنامه‌نـگار ر

نمای هفته
هجوم نقدینگی به بازار کریپتوکارنسی

در معاملات هفته منتهی به پنجشــنبه 17 اکتبــر )26 مهر( بازار 
کریپتوکارنســی شاهد رشــد قیمت بیش از 80 درصد رمزارزهای 
بزرگ بود و ارزش بازار این صنعت نیز رشــد چشمگیری را تجربه 
کرد. بررسی‌های کارشناسان نشان می‌دهد که در این هفته شاخص 
»ترس و طمع« که نشان‌دهنده تمایل معامله‌گران و ارزیابی آنها از 
آینده اســت، به عدد 58 رسید که نشان‌دهنده نگاه نسبتا مثبت به 

این بازار است.
در هفته‌ای که گذشــت، بیت‌کوین با 8.7 درصد رشد روبه‌رو شد و 
به رقم 67 هزار و 618 دلار رســید. پادشــاه رمزارزها در بازه زمانی 
یک‌ماهه رشــد 15.8 درصدی را تجربه کرده و در بازه یک‌ساله نیز 
137 درصد رشد قیمت را شاهد بوده است. در حال حاضر ارزش بازار 
بیت‌کوین به سطح یک هزار و 340 میلیارد دلار افزایش یافته است.

بر پایه آخرین آمارها، هفته‌ گذشته بازار کریپتوکارنسی‌ شاهد رشد 
قیمت‌ بســیاری از رمزارزها بود به طــوری که از میان 100 رمزارز 
اصلی بر اســاس ارزش بازار، قیمت 84 کریپتو بــا افزایش روبه‌رو 
شد. در هفته منتهی به 26 مهر، این 84 رمزارز افزایش قیمت بین 
0.01 درصد تا بیش از 51 درصد را تجربه کردند. برنده بزرگ هفته 
گذشــته، رمزارزTurbo  بود. این کریپتوکارنسی که در رتبه 100 
قرار دارد، 51.6 درصد رشــد قیمت را ثبت کــرد. ارزش بازار این 

رمزارز 0.01 دلاری بیش از 740 میلیون دلار است.
بر پایه گزارش Cryptobubbles، رمزارزEthena  دومین برنده 
بزرگ بود که 42.9 درصد رشــد قیمت را تجربــه کرد. قیمت این 
رمــزارز دارای ارزش بازار 1.12 میلیارد دلار و رتبه 68، بیش از 0.4 
دلار است. این رمزارز در بازه یک‌ماهه نیز بیش از 95 درصد رشد را 

به ثبت رســانده است. همچنین قیمت رمزارزWhiteBIT  بیش از 
41 درصد افزایش یافت و رتبه سوم رشد هفتگی را به خود اختصاص 
داد. ارزش بازار این رمزارز که در رتبه 58 بازار جای گرفته، بیش از 
1.42 میلیارد دلار و قیمت آن هم بیش از 16.3 دلار است. همچنین 
رمزارزMEW  با 32.1 درصد افزایش قیمت در رتبه چهارم برندگان 
هفته جای گرفت. در ســوی دیگر بازار، رمــزارز Helium با 12.8 
درصد افت، در صدر منفی‌های این هفته بازار کریپتو بود. ارزش بازار 
ایــن رمزارز با رتبه 76 بیش از 998 میلیون دلار و قیمت آن  5.85 
دلار است. این رمزارز در یک ماه گذشته نیز 19.9 درصد افت داشته 
اســت. پس از آن Conflux بیش از 8.6 درصد افت قیمت را تجربه 
کــرد. ارزش بازار این رمزارز با رتبه 94 بیش از 757 میلیون دلار و 
قیمت آن 0.16 دلار ثبت شده است. این رمزارز در یک ماه گذشته 
بیش از 25 درصد و در یک سال 52 درصد رشد قیمت داشته است. 
قیمت رمزارز Maker نیز 7.7 درصد کاهش پیدا کرد و رتبه ســوم 
افت هفته را کسب کرد. این رمزارز که در رتبه 69 جهان قرار دارد، 
در یک ماه گذشته نیز بیش از 15 درصد افت داشته است. همچنین 

رمزارز OKB  با 4 درصد افت در رتبه چهارم منفی‌ها قرار گرفت.
در هفته‌ای که گذشــت، ارزش بــازار کریپتوها بــا افزایش خوبی 
روبه‌رو شــد. در حال حاضــر ارزش بازار کریپتوهــا معادل 2 هزار 
و 320 میلیارد دلار اســت. در همین حــال ارزش معاملات روزانه 
بیــش از 110 میلیــارد دلار ثبت شــد. بر اســاس اعلام ســایت 
Coinmarketcap، تاکنون بیش از 2 میلیون و 400 هزار رمزارز 
به بازار عرضه شــده است، هرچند تعداد زیادی از آنها هرگز فرصت 
خودنمایی پیدا نکرده‌اند. در سراسر جهان 751 صرافی به کار خرید 

و فروش رمزارزها مشغول هستند.
در جــدول، عملکرد 15 رمزارز برتر بازار کریپتوکارنســی در هفته 

گذشته را مشاهده می‌کنید.
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* هلدینگ مالی ســینا با دو دهه پیشــینه، 
در حوزه‌های مختلفی فعالیت دارد. شــرایط 
کلــی هلدینگ را چگونــه ارزیابی می‌کنید؟ 
 تا چه اندازه به چشــم‌انداز و اهداف هلدینگ 

دست یافته‌اید؟
هلدینگ مالی و سرمایه‌گذاری سینا به عنوان بازوی مالی و 
سرمایه‌گذاری بنیاد مستضعفان، با تکمیل زنجیره خدمات 
مالی بســته کاملی از خدمات را در حوزه مدیریت دارایی، 
تأمین مالی، بیمه و پوشش ریسک، خدمات کارگزاری و... 
به شرکت‌های بنیاد و دیگر اشخاص حقیقی و حقوقی ارائه 
می‌دهد. علاوه بر آن در راســتای فراگیری مالی و تأمین 
منابع مالی پایدار در توانمندسازی محرومان اقداماتی آغاز 
شده و به دنبال تکمیل ارائه خدمات است. این هلدینگ در 
قالب 5 شرکت خدمات دهنده مالی بیمه سینا، کارگزاری 
بورس بهگزین، سبدگردان ســینا، تأمین سرمایه دماوند 
و شرکت ســرمایه‌گذاری توســعه اقتصاد پایدار سینا به 
فراخور نیاز مشــتریان ایفای نقــش می‌‌کند و رویکردمان 
ارائه خدمات مالی مطلوب، بهینه و رقابتی برای اشــخاص 

حقیقی و حقوقی است.

* شرایط زیرمجموعه‌های هلدینگ در حوزه‌های 
را  تامین‌سرمایه  و  سرمایه‌گذاری  سبدگردانی، 

تشریح کنید.
همان‌طور که اشاره کردم در هلدینگ مالی و سرمایه‌گذاری 
ســینا زنجیره کاملی از خدمات مالی ارائه می‌‌شــود؛ در 
شرکت سبدگردان سینا علاوه بر اصلاح ساختار فرایندها، 
صندوق‌‌‎ درآمد ثابت ETF با نماد "سیناد" را داریم که بعد 
از حضور اینجانب از AUM حــدود 550 میلیارد تومان، 
الان به 3000 میلیارد تومان خالص ارزش دارایی رسیدیم. 
علاوه بر آن موافقــت اصولی صندوق درآمد ثابت صدور و 
ابطال رویش ثروت ســینا را از ســازمان اخذ کردیم و در 
روزهای آتــی فعالیت این صندوق هم آغاز خواهد شــد. 
همچنین در صندوق سهامی مشترک سینا اصلاح پرتفوی 
ســرمایه‎گذاری صورت گرفتــه و در آخرین گزارش‌ها در 
رنکینگ سایت Fipiran رتبه اول را کسب کرده بود ضمن 
اینکه AUM این صندوق نیز به بیش از دو برابر رســیده 
اســت. در فضایی دیگر کارگزاری بورس بهگزین به عنوان 
یکی از زیرمجموعه‌های مهم برای هلدینگ مالی ســینا، 
سابقه بســیار خوبی در بازارهای مالی داشته و این روزها 
هم بیش از هر زمان دیگری در مســیر توســعه قرار دارد.  
از مهم‌ترین تحولات در این شــرکت می‌توان به تغییر تیم 
مدیریتی کارگزاری اشاره کرد که با جوان‌گرایی‌های انجام 
شــده، روح تازه‌ای در این مجموعه دمیده شده است؛ در 
همین راستا اقداماتی نیز به منظور دو برابر کردن سرمایه 
کارگزاری در دســت اقدام است. جذب معاملات جدید به 
خصوص در حوزه معاملات ســیمان، بهینه‌سازی شعب، 
رشــد بیش از 1000 میلیارد تومانــی ارزش معاملات به 
صورت ماهانه و افزایش 3 برابری حد اعتباری شرکت تنها 
بخش کوچکی از تحولات توسعه‌ای است که در این مدت 
کوتاه در کارگزاری آغاز شده و راه اندازی باشگاه مشتریان 
و تســویه آنی وجه در دستور کار ویژه قرار دارد و قطعا در 
امتداد زمان این اتفاقات توسعه‌ای ادامه خواهد داشت. در 
تامین سرمایه دماوند هم به عنوان بازوی اصلی تأمین مالی 
شرکت‌های بنیاد از مســیر بازار سرمایه، در مدت حضور 
اینجانب تاکنون توانسته‌ایم برای 2 شرکت‌ از مسیر انتشار 
اوراق مرابحه، تأمیــن مالی انجام دهیم. علاوه بر آن با راه 
اندازی واحد تأمین مالی در هلدینگ به دنبال سازماندهی 
تأمین مالی شرکت‌ها هستیم. تأمین سرمایه دماوند، در 7 
ماه گذشــته، با 6800 میلیارد تومان تعهد انتشار اوراق و 
تأمین مالی، رتبه اول تأمین مالی بازار ســرمایه را کسب 
کرده است. از سوی دیگر و در سرمایه‌گذاری توسعه اقتصاد 
پایدار ســینا، علاوه بر بهینه‌سازی پرتفوی سرمایه‌گذاری‌ 
و استقرار تیم مدیریت آپشــن، حوزه سرمایه‌گذاری‌های 
جایگزین )Alternative Investment( انجام می‌شود 
همچنین به دنبال تأسیس صندوق‌های املاک و مستغلات 
و زمین و ساختمان، صندوق پروژه و حوزه PE در مجموعه 
بنیاد هستیم. در بیمه سینا نیز با تغییرات مدیریتی صورت 
گرفته و برنامه‌ریزی‌‌های انجام شده، اصلاح ساختار پرتفوی 
بیمه‌ای به همراه اصلاح ساختار فرایندها انجام شده است.

 
* این روزها بازار ســهام در روند نزولی گرفتار 

شده است. دیدگاه شما در این باره چیست؟
این روزها بازارسرمایه با مشکلات متعددی دست و پنجه 
نرم می‌کنــد؛ از ناترازی‌ها در‌ حوزه‌هــای کلان اقتصادی 
گرفته تا افزایش ریســک‌های سیستماتیک سیاسی ناشی 
از تنش‌های منطقه، همگی دســت به دســت هم داده تا 
بازار ســرمایه شرایط دشــواری را سپری کند به خصوص 
که با تصمیم ســازمان مبنی بر محدودیت دامنه نوسان و 
کاهش حجم معاملات، به نوعی این بازار به طور غیررسمی 

تعطیل شده است. در چنین شــرایطی برای شرکت‌های 
سرمایه‌گذاری که ماهیت فعالیت آنها محدود به ابزارهای 
بازار سرمایه اســت، چینش بهینه پرتفوی سرمایه‌گذاری 
و توجــه به طبقات مختلــف دارایی از اهمیــت ویژه ای 
برخوردار است. خصوصا در برهه فعلی که محدودیت‌های 
دامنه نوسان، نقدشــوندگی را در بازار سرمایه به معضلی 
برای ســهامداران تبدیل کرده اســت، اتخاذ اســتراتژی 
فعــال و منعطــف در تغییر ترکیب پرتفــوی، مهم جلوه 
می‌کند.  در ســال گذشــته ورود به ابزار درآمد ثابت در 
کنار حداقل ریســک قابل پذیرش، بیشــترین بازدهی را 
برای ســرمایه‌گذاران فراهم می‌آورد در حالی که شاخص 
بورس کمترین بازدهی را در بین بازارهای موازی داشــت. 
بررســی روند بازارهای موازی از ابتدای سال تاکنون نشان 
می‌دهد که با تغییر پارامترهای اقتصاد جهانی و شــرایط 
ژئوپلیتیکی، افزایش سهم طلا در پرتفوی بازدهی بالاتری 
را به نســبت ســایر بازاهای موازی نسیب سرمایه گذاران 
کرده است. از این رو با در نظر گرفتن دورنمای متغیرهایی 
همچون ریســک‌های سیاسی و بین المللی، دورنمای نرخ 
بهره، انتظارات تورمی و بســیاری از این دست، هلدینگ 
مالی سینا نیز طبقات مختلف دارایی همچون سهام، طلا 
و ابــزار درآمد ثابت را در نظــر گرفته و با اتکا به دورنمای 
متغیرهای اقتصادی و سیاســی، با تغییر شرایط منعطف 

عمل خواهد کرد. 

* بــرای افزایش حجم معاملات و بازگشــت 
بازار ســهام چه راهکارهایی  سرمایه‌داران به 

پیشنهاد می‌کنید؟
ســرمایه از تنش و ناآرامی بیزار اســت و قاعدتا به دنبال 
کاهش ریســک و افزایش بازدهی، سرمایه‌ به دارایی‌های 
مختلف تبدیل می‌شــود. این روزها که به دنبال شرایط 
خاص بازار ســرمایه ارزش معاملات خــرد فاصله معنی 
داری با دوران رونــق و اوج خود دارد می‌توان به راحتی 
عــدم جذابیت بــورس را در میــان بازارهــا درک کرد. 
بــرای جذب نقدینگی در بــازار ســرمایه نیازمند اتخاذ 
سیاسیت‌هایی جهت افزایش کارایی، شفافیت و مقررات 
زدایی در ســطح رگولاتوری هستیم. همچنین تغییر در 
شرایط کلان کشور، ایحاد گشایش‌های بین المللی‌، ثبات 
در سیاســت‌گذاری کلان و بسیاری از این دست از جمله 

عواملی هستند که  نیاز به همکاری در سطح دولت است. 

* در ســال‌های اخیر واگذاری ســهام از سوی 
خصوصی‌سازی چندان موفق نبوده و نتوانسته 
بودجه پیش‌بینی شده را محقق کند. راهکار شما 

برای توسعه و تسریع در واگذاری‌ها چیست؟
توسعه و شــفافیت بازارســرمایه به خصوص در ده سال 
اخیر، نشــان داد بازار سرمایه بهترین محل برای واگذاری 
سهام شــرکت‌های دولتی به بخش خصوصی واقعی است 
اما مشــکلاتی در واگذاری‌ها همچون نحوه ارزشــگذاری 
شرکت، عدم مدیریت بهینه شرکت‌ها که منجر به وضعیت 
نابسامان و زیانده‌بودن بســیاری از آنها شده، عدم تطابق 
شــرایط شــرکت‌ها با حداقل‌های مورد نیاز برای پذیرش 
در بــازار ســرمایه و واگذاری به بخــش خصوصی واقعی 
ملاحظه می‌شود. به نظر، ثبات در سیاست‌گذاری اقتصادی 
و سیاست‌های تشــویقی- حمایتی از بخش خصوصی به 
منظور ســرمایه‌گذاری در این بنگاه‌ها مهمترین مســئله 

خصوصی‌سازی است. 

بــرای مثال در برخی صنایع، واگــذاری یک بخش از کل 
زنجیــره تولید می‌تواند تولید کل زنجیره را مختل کرده و 
طبیعتاً در سطح کلان کشور، رشد اقتصادی را تحت تأثیر 
قرار دهد. از ســوی دیگر واگــذاری کل زنجیره به بخش 
خصوصی نیازمند سرمایه‌ بالایی بوده که به حمایت‌ دولت و 
تسهیل سرمایه‌گذاری‌ها اعم از داخلی و خارجی نیاز دارد. 

طبیعتاً سیاست‌گذاری در راستای هدایت منابع سرگردان 
اقتصاد از فعالیت‌های سوداگرانه به بخش واقعی تولید نقش 

مهمی در خصوصی‌سازی با کیفیت خواهد داشت. 

* یکی از مشــکلات کشور، »بانک پایه« بودن 
است؛ برای تبدیل شدن به اقتصادی »بازار پایه« 

چه اقداماتی باید انجام شود؟ 
به طور کلی نظام مالی در تمام اقتصادها اعم از توسعه یافته 
یا درحال توسعه، بازار پول محور یا بازار سرمایه محور بوده 
و میزان بهره‌مندی از این دو بازار در کشــورهای مختلف، 
متفاوت است. باتوجه به محدودیت‌های تأمین‌مالی با حجم 
بالا در شــبکه پولی، به نظر‌ می‌رسد بازار سرمایه می‌تواند 
نقش مؤثری در تأمین مالــی با حجم‌های بالا و درنتیجه 
رشد اقتصادی کشور ایفا کند. بررسی روند صعودی تأمین 
مالی بازار سرمایه از کل حجم تأمین مالی مؤید این موضوع 
است؛ اما موضوع بسیار بااهمیت توجه به این مفهوم است 
که موفقیت تأمین مالی از بازار ســرمایه نیازمند رونق در 
بازار سهام بوده و سیاست‌گذاران اقتصادی و صنعت کشور 
باید توجه ویژه‌ای به این موضوع داشــته باشند. به دلیل 
تنوع بالای صنایع پذیرفته شــده در بورس، مسئولان باید 
پیش از اخذ هرگونه تصمیمی، تأثیر آن را بر صنعت مربوط 

و بالطبع بازار سرمایه لحاظ کنند.

* به نظر شما هدف رسیدن به بازار 400میلیارد 
دلاری امکان پذیر و در دســترس اســت و 
رســیدن به این هدف چه پیش نیازهایی دارد 

تا محقق شود؟
در حــال حاضــر ارزش دلاری بازار در محــدوده 120 
میلیــارد دلاری قرار دارد و رســیدن بــه محدوده 400 
میلیارد دلاری که به نوعی سقف شاخص کل در سال 99 
را تداعی می‌کند، الزامات زیادی را به همراه دارد چرا که 
عموما رشد بازار سهام در پی انتظارات تورمی بوده و نرخ 
ارز همواره محرک روندهای صعودی در بورس بوده است. 
دستیابی به چنین اعدادی نیازمند رشد واقعی اقتصادی، 
توسعه زیرساخت‌ها، جذب سرمایه در بخش‌های مختلف 
اقتصادی، ثبات سیاسی و اقتصادی و عواملی از این دست 
است؛ از این رو به نظر می‌رسد هدف‌گذاری در این بخش 
که از زبان ریاســت جدید سازمان بورس نیز شنیده شد 

 به تنهایــی و بدون همکاری بخش‌هــای مختلف دولت 
دشوار باشد.

* یکی از مطالبات فعالان بازار، به‌روزرســانی 
قانون اوراق بهادار است که نزدیک به دو دهه 
از عمر آن می‌گذرد. در این زمینه چه دیدگاه یا 

پیشنهاداتی دارید؟
 طبیعتا قانون بازار اوراق بهادار، کمک‌های چشمگیری به 
انســجام و توسعه بازار سرمایه کرده است. به نظر می‌رسد 
ســاختار کلی قانون بازار مناســب بــوده و فقط نیازمند 
بررسی‌های کارشناسی و مقایســه با قوانین بازار سرمایه 
در کشورهای توســعه یافته و البته تعدیل آن متناسب با 
واقعیت‌های اقتصاد ایران است. برای مثال توسعه فین‌تک 
و فناوری‌های نوین مالی در بازار سرمایه، توسعه ابزارهای 
نوین مالی مبتنی بر شــرع و قوانین کشور و شکل‌گیری 
نهادی به عنوان نماینده سهامداران خرد باتوجه به ساختار 
مالکیت شــرکت‌ها در بازار ســرمایه موضوعاتی است که 
می‌تواند مورد بازنگری در قانون بازار اوراق بهادار قرار گیرد. 

* چه انتظاراتی از مدیریت جدید بورس دارید؟
 بــه نظر اینجانب رئیس ســازمان نماینــده کلیه ارکان 
و فعالان بازار ســرمایه در قوای ســه‌گانه بوده و باید در 
گام اول در راســتای صیانــت از حقوق ســهامداران در 
تدوین مقررات و دســتورالعمل‌ها نقشــی مؤثر ایفا کند. 
طبیعتاً رشد و توســعه نهادهای مالی در گروی استقبال 
سرمایه‌‌گذاران از بازارســرمایه است. همانطور که پیشتر 
عرض شــد، به نظر اینجانب بازار ســهام مهمترین تأثیر 
را در توســعه بازار ســرمایه، در مقایسه با سایر بازارهای 
مالی دارد. علاوه بر آن ایجاد دستورالعمل‌های شفاف و با 
جزئیات بیشتر در نظارت سازمان بورس و سایر بورس‌ها 
بر ســرمایه‌گذاران و نهادهای مالی می‌تواند کمک‌کننده 
باشد. به نظر می‌رسد زیرســاخت‌های فناوری در ارکان 
مختلف بازار سرمایه نیازمند به‌روزرسانی بوده که ریاست 
سازمان در سیاست‌گذاری‌ها می‌تواند نقش مؤثری در این 

زمینه ایفا کند.
 

* پیش بینی شما از وضعیت بازار سهام تا پایان 
سال چیست؟

در شــرایطی که ریســک‌های ژئوپلیتیکــی در منطقه 
افزایش پیدا کرده، پیش بینی شــرایط بازارســرمایه در 
بازده میان مدت دشوار است، اما اگر تنش‌های منطقه رو 
به آرامی پیش رود می‌توان بازار سرمایه را بیشتر از منظر 
متغیرهای کلان بررســی کرد. قطعا مولفه‌های زیادی در 
روند آتی بازار ســرمایه تاثیر گذار هســتند، اما انتظارات 
تورمــی و دورنمای دلار و همچنین سیاســت‌های دولت 
در جهــت کاهش فاصله دلار بــازار آزاد و نیما، می‌تواند 
موتور محرکه‌ای برای بازارســرمایه باشــد. از سوی دیگر 
انتخابات آمریکا، فضای مذاکراتی پیش روی دولت فعلی 
و انتظار گشــایش‌های بین‌المللی نیز می‌تواند برای بازار 
سرمایه مثبت قلمداد شود. به طور کلی روندهای رشدی 
در بازار سرمایه معمولا در بازه زمانی کوتاهی رخ می‌دهد 
و عموما روندهای اصلاحی طولانی و فرسایشــی هستند. 
از ایــن رو انتظار می‌رود با فرض بهبود تنش‌های منطقه، 
بازار ســرمایه بازدهی معقولی را در شش ماهه دوم برای 

سهامداران فرآهم آورد.

*  چــه راهکارهایی برای رونق بخشــیدن به 
بورس و احیای اعتماد ســرمایه گذاران توصیه 

می‌کنید؟
ایــن موضوع بــا در نظــر گرفتــن التهابــات منطقه و 
محدودیت‌هــای معاملاتی حال حاضــر چندان هم دور از 
انتظار نیســت، اما اگر نگاهی بلند مدت داشــته و شرایط 
پرالتهــاب این روزها را در نظر نگیریم. باید ســوال کنیم 
کــه چرا ســرمایه‌گذاران بالقوه به ســمت بازار ســرمایه 
جذب نمی‌شــوند و به بیانی دیگر چه شرایطی باید برقرار 
باشــد که پول هوشمند بازار ســرمایه را به عنوان مکانی 
برای کســب بازدهی تلقی کند. روشــن است که یکی از 
مهمترین عوامــل، دورنمای جذاب ســرمایه‌گذاری برای 
ســرمایه‌گذاران است. در شــرایطی که اتخاذ تصمیمات 
خلق‌الســاعه به ضرر شرکت‌های بورسی تمام شده و نبود 
زیرساخت‌ها، چشم‌انداز روشــنی را از آینده صنایع نشان 
نمی‌دهد، بازار ســرمایه هم از اولویت سرمایه‌گذاران خارج 
می شود. از سویی انتظار می‌رود در کنار ایجاد فرصت‌های 
ســرمایه‌گذاری، اعتماد در سطح کلان به بازار تزریق شود 
و دید بلند مدتی در بازار ســهام به کار گرفته شود. به نظر 
می‌رسد اهمیت بازار سرمایه و جایگاه آن در اقتصاد برای 
تصمیم‌گیران اقتصادی مشخص شده و باید این مدیران با 
تصمیمات مبتنی بر منطق، دوباره روزهای پر ســودی را 

برای سرمایه‌گذاران به ارمغان بیاورند.

هلدینگ سینا به عنوان بازوی مالی و سرمایه گذاری بنیاد مستضعفان است که خدمات مالی در خصوص مدیریت دارایی، تامین مالی، بیمه و 
پوشش ریسک و‌ کارگزای ارائه می دهد. بیمه سینا، کارگزاری بورس بهگزین، سبدگردان سینا، تأمین‌سرمایه دماوند و شرکت سرمایه‌گذاری 
توسعه اقتصاد پایدار سینا زیرمجموعه های این هلدینگ هستند. موافقت اصولی صندوق درآمد ثابت صدور و ابطال »رویش ثروت سینا« در 
شــرکت سبدگردان سینا به تازگی اخذ شده که در روزهای آینده فعالیت این صندوق آغاز خواهد شد. در صندوق سهامی مشترک سینا هم اصلاح پرتفوی 
ســرمایه‎گذاری انجام شده و در آخرین گزارش‌ها در رنکینگ Fipiran این صندوق رتبه اول را کسب کرده؛ ضمن اینکه AUM این صندوق نیز به بیش از دو 
برابر رســیده است. همچنین جذب معاملات جدید در حوزه معاملات سیمان و بهینه‌سازی شعب، رشد بیش از 1000 میلیارد تومانی ارزش معاملات به صورت 
ماهانه و افزایش 3 برابری حد اعتباری شــرکت تنها بخش کوچکی از تحولات توســعه‌ای است که در شرکت کارگزاری بورس بهگزین رخ داده است.شرکت 
تامین ســرمایه دماوند هم به عنوان بازوی اصلی تأمین مالی شرکت‌های بنیاد از مسیر بازارســرمایه، تاکنون توانسته‌ برای 2 شرکت‌از مسیر انتشار اوراق 
مرابحه، تأمین مالی انجام دهد. از ســوی دیگر شرکت سرمایه‌گذاری توســعه اقتصاد پایدار سینا به دنبال تأسیس صندوق‌های املاک و مستغلات و زمین و 
ســاختمان، صندوق پروژه و حوزه PE در مجموعه بنیاد است و در بیمه سینا با تغییرات مدیریتی صورت گرفته و برنامه‌ریزی‌‌های انجام شده، اصلاح ساختار 

پرتفوی بیمه‌ای به همراه اصلاح ساختار فرایندها انجام شده است. 
هفته‌نامه اطلاعات بورس در خصوص هلدینگ مالی ســینا و زیر‌مجموعه‌های آن، شرایط کنونی بازارسرمایه، انتظارات  از رئیس سازمان بورس، ‌راهکارهای 

بازگشت اعتماد به بازارسرمایه و راه های بهبود بورس پرسش‌هایی مطرح کرده است که امیرمحمد رحیمی به آن پاسخ داده است.

ابراهیمی مژده 
ر خبــرنگا

مدیرعامل هلدینگ مالی و سرمایه گذاری سینا مطرح کرد:

لازمه جذب نقدینگی، ثبات در سیاست‌گذاری کلان

  بــرای جذب نقدینگــی در بازار ســرمایه 
نیازمند اتخاذ سیاســت‌هایی برای افزایش 
کارایی، شــفافیت و مقررات‌زدایی در سطح 
در  تغییر  همچنیــن  هســتیم.  رگولاتوری 
شــرایط کلان کشــور، ایحاد گشــایش‌های 
بین المللی‌، ثبات در سیاست‌گذاری کلان 
و بســیاری از این دســت از جمله عواملی 
 هســند که  نیــاز به همــکاری در ســطح 

دولت است.

APIوب سروی سهاي بازار سرمایه -

۰۲۱-۸۷۷۰۰۸۰۸
تابلو

صور تهای 
مالی

اطلاعات
پردازش

شده

بورس 
کالا

ارز 
و طلا

قیم تهای
جهانی

یادداش تها
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اظهارات تکان‌ دهنده کارشناسان از بحران انرژی:

 راه حل بحران، دکمه خاموش و
روشن کردن برق نیست!

پنجرگیری شده‌اند برق لاستیک  نیروگاه‌های 
دلایل اصلی ناترازی انرژی مسلما یک دلیل 
نیست و یک شبه هم اتفاق نیفتاده است؛ 
ایــران ۹۳ هزار مــگاوات ظرفیت منصوبه 
نیروگاهی دارد و در پیک تابســتان امسال 
و با حداکثــر توان تولید حــدود۶۴ هزار 
مگاوات بار تامین شــد یعنی فاصله زیادی 

بین ظرفیت اســمی و توان تولیدی وجود دارد. قدیمی بودن بخش زیادی از 
نیروگاه‌ها که عمری بالای ۴۰ ســال دارند یکی از این دلایل است. عملکرد 
نیروگاه‌ ها به دلیل گرمی هوا، بار زیاد و فرسودگی شبیه لاستیکی است که 
۱۰۰ هزار کیلومتر با آن رفته‌اید. پنجر می‌شود، شما پنجری آن را می‌گیرید، 
امــا وقتی دوباره راه می‌ روید، نمی‌توانید تضمین دهید که در ۱۰۰ کیلومتر 

دیگر دوباره پنجر نشود! 
در پیک تقاضا که امســال به ۸۰ هزار مگاوات رسید، توان تولید بیشتر از ۶۴ 
هزار مگاوات نبود. طبق اعلام توانیر ۱۷ هزار و ۴۰۰  مگاوات کســری وجود 
داشته است و پیش‌بینی می‌شود تابستان سال آینده کسری مصرف به ۲۴ هزار 
مگاوات برسد. هم اکنون به بخش صنعت نامه داده‌اند که صنایع بزرگ از اول 
آبان روی گاز حساب نکنند! بنابراین کمبود برق فقط به تابستان ختم نمی‌شود 
و به کل سال رسیده است زیرا ۹۰درصد تولید کل برق وابسته به گاز است. اگر 
تدبیر نشود تا ۴ سال دیگر ناترازی در تمام حامل‌های انرژی به صورت همزمان 
خواهیم داشت. من هنوز جواب این سوال را نگرفته‌ام که معاونت برنامه‌ریزی 
وزارت نیرو تاکنون چه می‌کرده اســت؟ این مشکلات مثل روز روشن بود که 
اتفاق می افتد. وقتی رشد تقاضا بیشتر ازرشد تولید است فقط مساله زمان است 

که مشخص می‌کند چه زمانی به ناترازی می‌رسیم. 
دولتمردان می‌گویند ‌مصرف باید کم شود این نشان‌دهنده تفکرات مسئولان 
صنعت برق کشور است. کار دولت این است که سیاست‌هایی اتخاذ کند که 
برای مصرف کننده کمتر استفاده کردن به صرفه باشد؛ از جمله قیمت گذاری. 
دولت برق را از کالای تجاری به ابزار سیاسی تبدیل کرده است. انتقال، توزیع 
و تولید با خود دولت اســت، ۶۵ درصد بخش خصوصی هم دروغ است و در 
دست خصولتیهاست. دولت می‌خواهد در بازار دخالت کند و تمام ضعف‌های 
ناشــی از مدیریت دولتی هم بر دوش مردم اســت؛ نتیجه اینکه ۱۵۰ هزار 
میلیارد تومان بدهی شــرکت توانیر است. راه‌حل کوتاه‌مدتی هم پیش‌روی 
دولت نیست. اولین کاری که واجب است برای بهتر شدن وضعیت در ۵ سال 
دیگر انجام شود، تزریق سرمایه به صنعت برق است. اگر کسی در این شرایط 
از جذب ســرمایه خارجی صحبت کند صددرصد دروغ می گوید. ســرمایه 
گذاری در بخش برق حداقل 20 میلیارد دلار است، دولت در دادن حقوق به 
کارمندان و بازنشستگان خود مانده است، بنابراین سرمایه‌گذاری دولتی هم 
کذب اســت. آیا بخش خصوصی توانایی سرمایه گذاری دارد؟ بله. می آید؟ 
خیر. بخش خصوصی به دولت برق فروخته اما سال‌ها دنبال گرفتن پول است. 
این یک کار درازمدت است و نیاز به ثبات اقتصادی، سیاسی و نیاز به اعتماد 
به دولت دارد. بانک‌ها حاضر نیستند برای تاسیس نیروگاه وام بدهند. کشور با 
کمبود گاز مواجه است. بنابراین کشور باید به سمت انرژی تجدیدپذیر برود. 

دولت باید به جای دلالی انرژی حکمرانی انرژی کند.

هاشم اورعی
رئیس انجمن انرژی بادی ایران 

وضعیت انرژی در کشــور به جایی رسیده که باید در فصل گرم سال دست به دعا برای کاهش گرما و در فصل 
ســرد سال دست به دعا برای کاهش سرما شویم. وضعیت انرژی کشور در حال حاضر بحرانی است به عبارت 
قابل فهمتر، بحران انرژی به شدت کشور را تهدید می‌کند و راه حل آن، زدن یک کلید و دکمه برای خاموش و 
روشن کردن برق نیست! تا اینگونه به نظر برسد که عرضه و تقاضا در کشور مدیریت شده و بحرانی هم وجود ندارد. در اظهارات 
تکان‌ دهنده بسیاری از کارشناسان برجسته حوزه انرژی کشور آمده است که ایران تا چند سال دیگر با کمبود همزمان در تمام 
حامل‌های انرژی، از جمله نفت، گاز، برق و بنزین، روبه‌رو خواهد شــد. روی صحبت با آقای وزیر نیروست، برنامه‌ریزی درستی 
ارائه دهید، وقتی هشدار ناترازی‌های همزمان در تمام حامل‌های انرژی در کشور به صدا در آمده است. برنامه ای باشد که نشان 
دهد هنوز در مسیر غلط، ادامه راه نمی دهید. از آمال‌ها، برق در نمی‌آید. وقتی با دولتمردان مربوطه صحبت می‌شود از نظر آنها 
هیچکس مقصر نیســت جز مردم، تازه مردمی را که ولی نعمت خود هم می‌دانند! در صورتی که کمبود برق حاصل بی برنامگی، 
ناتوانی و ضعف مدیریتی است. چرا وزارت نیرو به جای تدوین بسته سیاستی مناسب، صرفا از مردم توقع دارد؟ وزارت نیرو تازه 
با سیاســت‌های متناقض مردم را گرفتار هم می‌کند، در سیاستی از مردم می‌خواهد کولر گازی استفاده نکنند برق زیاد مصرف 
می‌شــود، در سیاستی دیگر می‌گوید کولر آبی اســتفاده نکنید، آب نداریم وضعیت حالا به جایی رسیده که نه پول داریم و نه 
زمان. خلاصه کلام اینکه سیستم انرژی کشور بهم ریخته است و آینده انرژی مبهم. دولت قرار نیست انشاء بنویسد باید به میز 

طراحی برگردد و برای مقابله با بحران انرژی طرحی نو بیندازد. 

مینا هرمزی
خبرنگار
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نیست برق شوخی  ناترازی 
ناترازی برق در کشــور جدی است که به 
طور واقعی با یک چالش مواجه هســتیم 
که شوخی ندارد. از طرفی مباحث مربوط 
به بهینه‌ سازی مصرف در صنایع و خانه‌ها 
نیز تاکنون به نتیجه مشــخصی نرسیده 
و دســتگاه‌‌های مربوطه چندان تلاشــی 

برای آن نکرده اند. ادامه روند عدم توجه به بهینه ســازی و توسعه بستر‌های 
تولیدی، باعث چنین وضعیتی شــده اســت. در حال حاضر حدود 19 هزار 
مگاوات، مصرف، بیش از تولید اســت که باید جبران شــود، زیرا هر سال با 
رشد مصرف مواجه هستیم و با همین شرایط برای سال آینده حدود 25هزار 
مگاوات کمبود تولید وجود خواهد داشت که مدیریت این موضوع بسیار کار 
ســختی اســت و باید در برخی از نقاط خاموشی داشته باشیم که خوشایند 
نیست. بنابراین باید به سمت احداث نیروگاه برویم، نیروگاه‌های بزرگ زمانبر 
است. اگر دولت بخواهد از بخش خصوصی استفاده کند می‌تواند از انرژی‌های 

تجدیدپذیر استفاده کند.
 دولت باید زمین‌های بایر که به درد کشاورزی نمی خورد و در جای خنک با 
آفتاب زیاد است را با دادن وام به مردم برای سرمایه‌گذاری ترغیب کند. باید برای 
کاهش هزینه‌ها تکنولوژی وارد و یا بومی سازی کند. این کارها برای جبران این 
خاموشی‌ها باید در نظر گرفته شود زیرا حدود 3 ماه اجرایی خواهد شد تا برای 
ســال آینده حداقل 10 هزار مگاوات پنل خورشیدی داشته باشیم. الان دولت 
عراق هم دقیقا در نظر دارد برای یک‌سال 10 هزار مگاوات با پنل خورشیدی 
وارد مدار کند، بنابراین کار شدنی است. نیروگاه کوچک هم می‌تواند به کاهش 
خاموشی‌ها کمک کند که تا حداکثر 25 مگاوات ظرفیت دارد که دولت می‌تواند 
ســریع ســاماندهی کند که 5 ماهه می‌توانند وارد مدار شوند. قابل ذکر است 
که با توجه به آمارها تولید گاز هر ســال کاهش دارد اگر نیروگاه وارد کار شود 
باید مشــکل تأمین گاز برطرف شود که فعلا مقدور نیست. بنابراین بهترین و 
راحت‌ترین کار نصب پنل‌های خورشیدی است. دولت باید با تمهیداتی از مردم 
بخواهد بروی سقف خانه‌های خود از پنل‌های خورشیدی استفاده کنند. تجربه 

این کار در بسیاری از کشورها از جمله آلمان وجود دارد.
با شــرایط موجود نمی‌توان چشم انداز خوبی از ســال آینده در بخش برق 
داشت، تلاش‌هایی صورت می‌گیرد اما کافی نیست. برای سال آینده 25 هزار 
مگاوات کمبود تولید برق وجود دارد، شاید دولت بتواند 10هزار مگاوات را با 
همه سیاستگذاری‌هایی که انجام می‌دهد، جبران کند تا حداقل در سال پیش 
رو کمبود برق کمتر نمایان شــود .در این شرایط، اجرای طرح‌‌های شتابزده 
برای مقابله با یک بحران واقعی حتی توانایی کارکرد به عنوان یک مســکن 

را نخواهد داشت. 
باید نگاه‌های حاکمیتی به مسئله انرژی تغییر کند و بالاخره یک نهاد یا یک 
شــخص یا یک جمع، درباره انرژی کشور وظیفه‌ای بر عهده بگیرد. الان هر 
نهاد نسبت به این موضوع از وظایف خود شانه خالی می‌کند و تمامی ماجرا 
بر گردن وزارت نیرو و وزارت نفت می‌افتد. دولت چه بخواهد چه نخواهد، باید 
بستر‌های لازم برای افزایش تولید و توسعه را فراهم کند که این مسئله تماما 
به سرمایه‌گذاری خلاصه می‌شود که با وضعیت تحریمی و مدیریتی فعلی به 

نظر نمی‌رسد سرمایه‌گذاری در کشور اتفاق بیفتد.

حسین افضلی
کارشناس برق

صنعت برق، مثل ایرانسل عمل کند
چرخه اقتصــادی حوزه برق و 
انرژی باید دســت خود مردم 
باشــد. در حــال حاضر دولت 
خود را تولیــد کننده، خریدار 
و توزیع کننــده برق قرار داده 
اســت و وزارت نیرو بزرگترین 

بدهــکار در حوزه برق اســت. در حالی که دولت نباید نقشــی 
جز نظارت کیفی در این بخش داشــته باشــد. بخش خصوصی 
باید انواع برق‌ها را تولید کند و مردم مســتقیما با تولیدکننده‌ها 
خرید و فروش انجام دهند. مدل این‌کار می‌تواند مثل همراه اول، 
ایرانسل و رایتل باشد که عده ای می‌توانند برق دائمی یا اعتباری 
خریداری کنند و کنتورها هم باید هوشــمند شود. مردم قیمت 
واقعی برق را پرداخت می‌کنند و تولیدکننده‌ها هم مستقیما پول 
خــود را از مصرف کننده دریافت می‌کنند و دیگر دولت بدهکار 

بزرگ، وجود ندارد.
در حقیقت مشــکل صنعت برق این اســت که ســرمایه‌گذاران 
انگیزه‌ای برای ســرمایه‌گذاری ندارند، زیرا خریدار محصول آنها 
دولت بدهکار اســت. این مشکل در ســرمایه‌گذاری انرژی‌های 
حرارتی و انرژی‌های تجدیدپذیر است و هیچ سرمایه‌گذاری حاضر 

به سرمایه‌گذاری نیست. دولت در حوزه برق باید تصدی گری خود 
را کنار بگذارد و قیمت برق باید به صورت واقعی عرضه شــود. در 
کل دنیا هم اینگونه است. برق‌های تجدیدپذیر به قدری ارزان شده 
که دیگر تولیدکنندگان از مصرف کنندگان تقاضا دارند به صورت 
رایگان برق مصرف کنند. قبل از حضور محرابیان در وزارت نیرو، 
انرژی‌های تجدیدپذیر رشد زیادی پیدا کرده بود و مورد استقبال 
همه بود. اگر پنل‌های خورشیدی 5 کیلو وات بر هر پشت بام خانه 
ای قرار می‌گرفت هر خانه ای هم در ســاعت 1کیلو وات بیشتر 
مصرف ندارد، بنابراین هر خانه، برق 5 خانه را می‌توانست تأمین 
کند. الان تولید در کشــورهای اروپایی با انرژی‌های تجدیدپذیر 
تقریبا منفی شــده است، ولی در کشور ما سخت گیری می‌شود. 
زیرا دولت باید حتما در چرخه اقتصادی برق و انرژی باشد و باید 
بدهکار مردم باشد، فحش خوری خوبی هم دارد و همیشه هم با 

ناترازی انرژی روبه‌رو است، چرا؟!
مدیران بســیار خوبــی در حوزه برق وجود دارنــد اگر دولت از 
تفکرات این افراد اســتفاده کند مشکلات زودتر قابل حل است. 
دولت با دســتورالعمل‌های مختلف مردم را از انرژی‌های تجدید 
پذیــر دور می‌کند در واقع ضد ارزش تولید عمل می‌کند. دولت 
باید قانونی وضع کند که مردم آزادانه به سمت انرژی تجدیدپذیر 
برونــد. دولت یکبار برای همیشــه از صنعت برق بیرون بیاید و 

قیمت‌ها هم واقعی شوند. 

کریم کبیری
کارشناس صنعت برق و انرژی

 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

را محدود کنند برق خود  مردم مصرف 
انرژی الکتریکی، بی‌شــک زیرساخت اقتصاد و اجتماع است. صنعت الکتریســته )صنعت برق(، از زمان رونمایی 
تاکنون فراز و نشــیب‌های زیادی داشــته و اکنون، هرچه انرژی الکتریکی در دســترس‌تر باشد، رشد و پیشرفت 
ســریع‌تر کشور و رفاه و آسایش مردم را در پی خواهد داشت. در ســال‌های اخیر، رشد مصرف انرژی الکتریکی 
بنا به عواملی، اندکی بیش از پیش بینی‌ها بود که به معنای کمبود و پیشــی گرفتن تقاضا نسبت به عرضه است. 
یکی از عوامل، افزایش بیشتر تقاضای انرژی الکتریکی در ایام گرم‌تر سال است و چون عرضه انرژی الکتریکی از 
تقاضا باز می‌ماند به اجبار، مدیریت مصرف، تنها راه اســت؛ بدین معنی که برنامه‌ای زمانی به بخش‌های صنایع، 

کشــاورزی، تجاری و خانگی داده می‌شــود تا مصرف خود را محدود کنند و برای حفظ پایداری شبکه، شارش انرژی الکتریکی در بعضی مناطق، 
کاهش داده می‌شــود. تحریم‌ها و محدودیت‌های اقتصادی و برخی اهمال‌ورزی‌ها، اجازه نداده که تولید شــبکه، با نیاز مصرف کننده همگام باشد.  
از دیدگاه تئوری، اگر مصرف کننده بتواند تراز مصارف انرژی الکتریکی خود را در ســاعات شــبانه روز به نحوی با میزان تولید شبکه، همگام کند، 

کمبودی وجود نخواهد داشت و ناترازی در بین نیست! اما خواست مردم در اولویت است و آن‌ها تعیین کننده زمان مصرف هستند. 
بدین سان ناترازی پدید می‌آید و برق قطع می‌شود و مردم و اقتصاد، آسیب می‌بینند! از سوی دیگر، اغلب مردم نمی‌دانند که آسیب قطع برق، بیشتر 
از آن که به مردم صدمه بزند، چندین برابر به شبکه و تاسیسات الکتریکی ضرر رسانده است. در جهت تسریع برای کاهش ناترازی و همگامی عرضه 
و تقاضای انرژی الکتریکی، یک عزم ملی و توجه کافی مردم و دولت، و آمادگی و همکاری زیادی در طی ســال‌های آتی باید رخ دهد. در شــرایط 
کنونی، سریع‌ترین و شاید تنهاترین راه حل، استفاده از انرژی‌های تجدید پذیر با اولویت انرژی خورشیدی در کوتاه مدت است. برای شروع، با عزم 
دوگانه مردم و دولت، کاهش محدودیت‌ها در جهت نصب سیستم‌های انرژی خورشیدی در خانه‌ها مناسب خواهد بود. هم‌زمان، گسترش نیروگاه‌های 
خورشیدی و استقرار آن‌ها در مناطق مساعد و مبتنی بر آمایش سرزمین، ضرورت دارد. در میان مدت، احداث نیروگاه‌های حرارتی و در دراز مدت، 
ایجاد نیروگاه‌های اتمی و برق‌آبی، راهگشاست. موضوع جدی‌تر، رواج همگانی صرفه‌جویی و بهینه‌سازی در آحاد مصرف‌کنندگان است و اگر دولت 

و مردم، با عزمی راسخ به میدان بیایند، قطعا خاموشی‌ها کمتر خواهد شد و از بحران بی‌برقی، عبور خواهیم کرد. 

مشکلات برق خود را به صورت 
ناترازی یا کمبود نشان می‌دهد. 
از دهه 70 به بعد سرمایه‌گذاری 
در صنعت برق صورت نگرفت. 
در مصرف، رشد بیشتر شد اما 
در تولید برنامه ای متناسب با 

مصرف وجود نداشت. نه دولت خود در صنعت برق سرمایه‌گذاری کرد و 
نه امنیت سرمایه‌گذاری را برای حضور سرمایه‌گذاران این حوزه به وجود 
آورد. الان هم دولت خود مسبب وضع موجود است و هنوز راه حلی هم 
برای بهبود نداده است. هر ساله منتظر هستیم ناترازی‌ها با تدبیر دولت 
کمتر شــود تا صنایع بخصوص صنایع بورسی آسیب کمتری ببینند اما 
هرســاله ناترازی‌ها بیشتر می‌شود. امسال کمبود برق به 18 تا 19 هزار 
مگاوات در کشــور رسید و سال‌های بعد اگر آب پشت سدها کمتر شود 
کمبودها بیشــتر خواهد شــد. در این وضعیت دولت و وزارت نیرو باید 
مســئولیت را بپذیرند، گذشته تمام شده و برای آینده باید فکری شود. 
صنایع به شــدت نگران تابستان سال آینده هستند. آیا دولت در بخش 
پنل‌های خورشیدی که بهترین راه است، می‌تواند سرمایه‌گذاری کند؟ یا 
امنیت سرمایه‌گذاری ایجاد کرده که بخش خصوصی وارد ساخت نیروگاه 

به هر مدل شود؟ این سوالات اساسی است که نیاز به پاسخ دارد.
اگــر دولت هنوز معتقد اســت که مصرف کننــده بیش از حد مصرف 
می‌کند این منطق درســتی نیســت دولت نباید کوتاهــی خود را به 
گردن مصرف کننــده بیندازد. از دولت احمدی نــژاد در صنعت برق 
ســرمایه‌گذاری صورت نگرفته، دولت حتی برای مصرف هم برنامه ای 
نداشــت. وقتی یارانه ادامه دار می‌شود قطعا مقداری از مصرف ممکن 
است غیرواقعی باشد اما بیشترین مصرف واقعی است. ایران یک کشور 

صنعتی است و رشد اقتصادی کشور از محل رشد صنعت است. کشور 
از خدمات یا کشاورزی رشد کمی گرفته است.

 دولــت نباید مصرف را با مصرف اروپا مقایســه کند و مردم را مقصر 
جلوه دهد، در این‌صورت باید جایگزین به مردم ارائه دهد، مثلا مصرف 
بهینه شــود و یارانه‌ها برای زیرساخت‌ها استفاده شود و غیره. در دوره 
ریاســت جمهوری خاتمی ســال به ســال قیمت انرژی افزایش پیدا 
می‌کرد و مــردم همراهی می‌کردند زیرا از معیشــت خوبی برخوردار 
بودند، فرزندانشــان اشتغال داشتند، ارز و تورم تک رقمی و تک نرخی 
بود و رشــد اقتصادی را می‌دیدند. در چند سال اخیر بی اعتمادی بین 
مردم ایجاد شــده که نباید مقصر مردم را دانست. با جمعیت بالای 80 
میلیون، مصرف چندان بالا نیست و با اروپا و تکنولوژی به روز هم قابل 

مقایسه نیست.
با توجــه به دیتای موجــود وضعیت خوبی برای ســال آینده متصور 
نیســت و پیشنهاد ما به دولت این است که رویکرد گذشته تغییر کند. 
کمبود امسال 19 هزار مگاوات بوده و سال آینده 24هزار مگاوات طبق 
پیش‌بینی‌ها خواهد بود. قطعا این رشد با تغییر رویکرد و کمک گرفتن 
از بخش خصوصی می‌تواند متوقف شود. دولت و وزارت نیرو باید طمع 
خود را از بخش برق کم کنند و محلی برای درآمد دولت نباشــد باید 

نسخه برای درمان معضل ارائه دهند. 
 در حــال حاضر وزارت نیرو برق را به مبلغ 120 تومان از نیروگاه‌های 
خصوصی می‌خرد و تا 2700 تومان به مردم در بخش خانگی می‌فروشد 
و در صنعت از 1200 تا 1400 تومان به فروش می‌رساند. از 2500 تا 
3000 تومان هم صادرات دارد به بیت‌کوین هم برق می‌فروشــد. این 
صحیح نیســت دولت برق ارزان از نیــروگاه خریداری می‌کند و گران 

می‌فروشد و بعد مشکل کمبود برق را هم نمی تواند حل کند!

مسعود سرپاک
مشاور برق منطقه‌ای تهران 

حمیدرضا صالحی
رئیس فدراسیون صادرات انرژی و صنایع وابسته ایران

نیندازد کننده  به گردن مصرف  را  کوتاهی خود  دولت 
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یکی از مهم‌ترین اقدامات در مدیریت بازار پول، عملیات 
بازار باز یا Open Market Operations است که که در آن 
بانک مرکــزی با هدف کنترل عرضه پول و نرخ بهره به 
خرید و فروش اوراق بهادار دولتی مانند اوراق اخزا، اقدام 
می‌کند. در حقیقت، عملیات بازار باز یا OMO بر عوامل 
کلان اقتصادی مانند نرخ بهره و تورم تاثیرگذار است. این 

فرایند با دو رویکرد انجام می‌شود:
تزریــق نقدینگی: زمانی که بانک مرکزی اقدام به خرید 
اوراق بهادار از بانک‌ها و ســایر موسسات مالی می‌کند، 
باعــث عرضه پول و در نتیجه افزایش وجوه نقد بانک‌ها 
می‌شــود. این اقــدام موجب کاهش نرخ بهره شــده و 
تقاضا برای تســهیلات بانکی افزایش یافته و در نتیجه 
سرمایه‌گذاری در سایر بازارها مانند بورس بیشتر می‌شود. 
عرضه پول توسط بانک مرکزی می‌تواند باعث رشد پایه 
پولی نیز شــود. جذب نقدینگی: وقتی که بانک مرکزی 
اقدام به فروش اوراق بهــادار به بانک‌ها می‌کند، جذب 
نقدینگی صورت گرفته و این اقدام باعث کاهش عرضه 
پــول و افزایش نــرخ بهره می‌شــود. در حقیقت، بانک 
مرکــزی با فروش اوراق به بانک‌ها ســطح نقدینگی در 
اقتصاد را کنترل می‌کند. جذب نقدینگی توســط بانک 
مرکزی منجر به کاهش وجوه نقد بانک‌ها شده و به تبع 
آن بانک‌ها تســهیلات کم‌تری در اختیار متقاضیان قرار 
 OMO می‌دهند. لازم به ذکر اســت جذب نقدینگی در

باعث کاهش فشارهای تورمی نیز می‌شود.

باز  بازار  عملیات 
شفافیت

   شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا از اردیبهشت 
1401 پس از دریافت مجوزهای لازم از ســازمان بورس 
و اوراق بهــادار، فعالیت خود را در زمینه مدیریت دارایی 

آغاز کرد.
 این شرکت که از زیرمجموعه‌های صندوق بازنشستگی، 
وظیفــه، از کارافتادگــی و پس‌انداز کارکنــان بانک‌ها 
محســوب می‌شــود، در حــال حاضــر علاوه بــر ارائه 
خدمات ســبدگردانی اختصاصی، مدیریت سه صندوق 
ســرمایه‌گذاری را نیز برعهده دارد کــه در ادامه ضمن 
 معرفــی این صندوق‌هــا، مــروری بر عملکــرد آن‌ها 

خواهیم داشت. 
صندوق جسورانه پیشرفت

صندوق پیشــرفت از آبان‌ماه 1400 فعالیت خود را در 
گروه صندوق‌های ســرمایه‌گذاری جســورانه آغاز کرد؛ 
صندوق‌های جســورانه دارایی خود را در کسب‌وکارهای 

نوپای کوچک و متوسط که پتانسیل رشد بالایی دارند، 
سرمایه‌گذاری می‌کنند. سرمایه‌گذاری در این صندوق‌ها 
در کنار بازدهی انتظاری بالا، ریسک بالایی نیز دارد چرا 
که نرخ شکست در این کسب‌وکارها نیز قابل توجه است 
و به همین خاطر ســرمایه‌گذاری در برخی صندوق‌های 
جســورانه صرفاً برای اشــخاص حقوقی یــا حقیقی با 
حداقل سرمایه بالایی مانند 500 میلیون تومان محدود 
می‌شــود. خالص ارزش دارایی‌های صندوق پیشــرفت، 
اکنون در مرز 795 میلیارد ریال نوســان دارد و مدیران 
صندوق 93 درصد از این مبلغ را در قالب سپرده بانکی 

مدیریت می‌کنند. 
فارغ از بازدهی حدود 25 درصدی این صندوق در سال 
گذشــته، ســرمایه‌گذاری در اینگونه صندوق‌ها نیازمند 
نگاه بلندمدتی برای به ثمر رســیدن سرمایه‌گذاری‌های 

انجام‌گرفته است.

صندوق اختصاصی بازارگردانی روماک
روماک، دومین صندوق ســبدگردان پیشرفت و توسعه 
صباســت که در اردیبهشــت 1403 فعالیت خود را در 
گروه صندوق‌های اختصاصی بازارگردانی آغاز کرده است. 
همانطور که از نام صندوق پیداســت، فعالیت اصلی این 
صندوق‌ها بازارگردانی و کمک به نقدشــوندگی بازار در 
ازای دریافت کارمزد بازارگردانی اســت و به همین خاطر 
ســرمایه‌گذاری در آن‌ها معمولاً برای اشــخاص حقیقی 

امکان‌پذیر نیست.

صندوق با درآمد ثابت آرامش
با هدف جذب ســرمایه‌های ریســک‌گریز، صندوق قابل 
معامله با درآمد ثابت آرامش در تیرماه 1403 تأســیس 
شــد. خالص ارزش دارایی‌های این صندوق از سطح 33 
هزار میلیارد ریال نیز عبور کرده است و مدیران صندوق 
ســهمی 89 درصدی از پرتفوی آن را به ســپرده بانکی 
اختصــاص داده‌اند و بر خلاف رویکرد بســیاری دیگر از 
صندوق‌های با درآمد ثابت، اوراق بدهی در ســبد دارایی 

آن جایی ندارد. 
بررســی عملکرد صندوق در کســب بازدهی در همین 
چندماه اندک سپری‌شــده از تأســیس حاکی از کسب 
بازدهی خوب 2/6 درصدی در یک‌ماه اخیر و 9 درصدی 
در حدود ســه ماه‌ گذشــته بوده که عملکــرد خوبی در 

مقایســه بــا ســپرده بانکی و 
صندوق‌های  از  دیگر  بســیاری 

مشابه بازار محسوب می‌شود.

بازدهی 25 درصدی صندوق‌ سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا

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.

عدالت سهام  مجامع 
 به کجا رسید؟

سهام عدالت

همه  حرف می ‌زنند!
کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا

کاربردی  سرمایه  یت   مدیر
در بازارهای سرمایه 

معرفی کتاب

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

به‌صورت مختصر مدنظر قرار می‌گیرد.
***

عضو ناظر مجلس در شــورای عالی بورس از بررســی 
موضوع توقف برگزاری برخی مجامع ســهام عدالت در 
این شــورا خبر داد و گفت: اجازه‌ هیچ گونه توقفی در 
برگزاری مجامع ســهام عدالت داده نمی‌شود. ناظران 
مجلس در شــورای عالی بورس بــه طور جدی پیگیر 
این موضوع خواهند شد تا این روند به صورت نظام‌مند 

ادامه داشته باشد.
مدیر نظارت بر ناشــران ســازمان بورس و اوراق بهادار 
با اشــاره به اینکه در نیمه نخســت امســال مجمع ۵ 
شرکت‌سرمایه‌گذاری استانی برگزار شد، گفت: مجامع 
۶ استان لغو و مجامع ۴ استان به دلیل تصویب نشدن 
صورت‌های مالــی و رعایت نکردن مصوبات شــورای 
عالی بورس تشــکیل نشد. در صورتی که شورای عالی 
بورس، زمان برگزاری مجامع شرکت‌های سرمایه‌گذاری 
اســتانی را، برای به‌روز کردن صورت‌های مالی تمدید 
کند، ســازمان بورس پیگیر برگــزاری دوباره مجامع 
در موعد مقرر خواهد بــود، در غیر این صورت مطابق 

دستورالعمل انضباطی، با شرکت‌ها برخورد می‌شود.

عشقی، همتی، صیدی هر ســه بر بالا بودن نرخ بهره 
صحبت کردند  اما  هیچ يک راهکاری ندادند!

آقای همتی! با چند اقدام می‌توانید هم تورم را کنترل 
و هم اقتصاد را به  ریل صحیح بیندازید!

از قدرت خود در هیات عالی بانک مرکزی استفاده کنید!
به  نرخ بهره سیاســتی بانــک مرکزی  که برای اعمال 
سیاست انقباضی بانک مرکزی برای کنترل تورم است 

دست نزنید!
اما همزمان نسبت به کاهش سود پرداختی به سپرده‌های 
بانکی در گام‌های تدریجی ماهانه نیم درصدی موثر برای 

سپرده‌های افتتاحی ماه بعد  اقدام کنید!
همزمــان با اعمال مقررات پولشــویی خواهید دید که 
پول آزاد شــده هیــچ  راهی  جز  رجــوع  به تولید و 
 بــازار بورس و خرید اوراق دولتی با نرخ  و هزینه کمتر 

نخواهد داشت!
یک بازی سراسر برد برای دولت!

تشخیص درست مقدمه درمان موثر است!
چکش رو داری اشتباه میزنی!

تاریخ قضاوت خواهد کرد...
@seyedmjasebi

در تمام دنیا، مســکن یکی 
نیازهای اساســی بشــر  از 
شــناخته می‌شود. نرخ زیاد 
تورم اقتصاد ایران بر بخش مســکن هم سایه انداخته 
و شــاهد رشــد افسارگســیخته قیمت‌ها در این بازار 
هســتیم. دولت با هدف حمایت از مردم و با همکاری 
بانک مســکن، به عنوان متولی تســهیلات مسکن در 
ایران، تســهیلاتی در نظر گرفته که بسته به اهداف و 

وضعیت خود آن‌ها را اهرمی بسازیم برای خانه‌دار شدن. در ادامه، با مهم‌ترین وام‌ها 
و تسهیلات مسکن آشنا می‌شوید.

دریافت تسهیلات بانک مسکن با خرید اوراق ممتاز
در حالت کلی، برای دریافت وام و تســهیلات نیاز به ســپرده‌گذاری قبلی و کارکرد 
حساب است؛ اما اگر برای خرید مسکن نیازمند نقدینگی فوری هستید و زمان کافی 
برای سپرده‌گذاری و انتظار برای کســب امتیاز و دریافت وام ندارید، این تسهیلات 
بهترین گزینه برای شــما است. در این مدل، به ازای هر 500هزار تومان تسهیلات، 
باید یک اوراق تسهیلات مسکن بخرید. با جست‌وجوی نماد »تسه« در سایت شرکت 
مدیریت فناوری بورس می‌توانید آن را رصــد کنید. برای خانواده‌های دارای فرزند، 

بــه ازای هر یک فرزند 25درصد بــه مبلغ وام افزوده 
می‌شود. 

تسهیلات خرید مسکن جوانان
در این طرح، باید در بانک مســکن حســاب ســپرده 
ســرمایه‌گذاری کوتاه‌مدت افتتاح کنید و ماهانه مبلغ 
معینی )حداقل 600هزار تومان در سال 1403( واریز 
کنید. بعد از حداقل پنج و حداکثر پانزده سال، ساکنان 
تهــران 4میلیارد تومان، ســاکنان شــهرهای بزرگ، 
3میلیارد و 400میلیون تومان و ساکنان سایر مناطق 2میلیارد و 800میلیون تومان 

به عنوان تسهیلات دریافت خواهند کرد. 
وام مسکن بازنشستگان

اگر بازنشسته هستید و در ده سال گذشته وام و تسهیلات مسکن دریافت نکرده‌اید 
و نه شــما و نه همسرتان صاحب خانه هســتید، می‌توانید برای دریافت این وام به 
شــعب بانک مســکن مراجعه کنید. در حال حاضر، بانک مسکن سالانه موظف به 

پرداخت 40هزار فقره از این تسهیلات به بازنشستگان با سقف 
500میلیون تومان برای متأهــان و 350میلیون تومان برای 

افراد مجرد است.

فرهنگ‌سازی
ســرمایه  مدیریت  کتــاب 
کاربردی در بازارهای سرمایه 
ترجمه و تالیف علی محمدی 
در ۱۱ فصل و ۲۱۶ صفحه 
نگاشته شده است و توسط 
انتشارات باوین منتشر شده 
است. در این کتاب تکنیک‌ها 
مختلفی  اســتراتژی‌های  و 

برای مدیریت ســرمایه مطرح شده اســت و به صورت 
کاربردی به آموزش مطالب پرداخته شده است.

مدیریت ریسک و سرمایه یک عنصر معاملاتی بسیار 
مهم اســت که بســیاری از معامله‌گــران به خصوص 
تازه‌کاران بــه آن توجه شایســته‌ای نمی‌کنند. برای 
برخی‌ها یافتن اســتراتژی‌های ورود بســیار مهم‌تر از 
مدیریت ســرمایه است؛ حال آنکه اکثر استراتژی‌های 
معاملاتی هیچ اشــاره‌ای به مدیریت سرمایه و ریسک 
نمی‌کنند. ماهیت معامله گری در بازارهای ســرمایه 
خصوصا در ســطح بین‌المللی بسیار پر ریسک است و 

آگاهی شما در این زمینه ضروری است.

سجاد یزدانی 
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 مناسب3,1755,000کچاد

10وضعیت بنیادی مناسب3,7205,000سرود

 وضعیت بنیادی 2,7634,000کحافظ
10و تکنیکال مناسب 

 وضعیت بنیادی مناسب 1,7272,800شگستر
15و طرح توسعه

ت
مد

د 
بلن

15وضعیت بنیادی مناسب 6,1909,000فملی

سرمایه گذاری کم ریسک 327,178500,000صندوق طلا
20و پوشش تورم

اوضاع بنیادی مناسب 4,0626,000فولاد
20شرکت

3سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 اصلاح ساختار مالی1,6913,600وخارزم
P/E15  بسیار مناسب 

پتانسیل رشد باتوجه به 157,790220,000دارایکم
NAV 15اختلاف قیمت و

15بهبود عملکرد عملیاتی2,2173,050خساپا

 وضعیت بنیادی 1,6173,200وبصادر
15و تکنیکالی مناسب

 تغییر نرخ فروش1,7595,200قثابت
15 بهبود عملکرد عملیاتی

ت
مد

د 
10کاهش ریسک پرتفوی-22,732داریکبلن

 بازدهی مناسب -16,578فراز
15و کم ریسک

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

وضعیت بنیادی مناسب و 31,88040,000کگاز
20پیش بینی رشد سودآوری 

10,51013,000تایرا
گزارشات ماهانه و فصلی 

رشدی،  نسبت P/E  آینده 
نگر کمتر از 5 واحد، رشد 
سودآوری زیرمجموعه‌ها  

20

ت
مد

د 
بلن

12,54017,500شبهرن
انتظار رشد سود آوری 

1403 نسبت به سال قبلی 
و وضعیت بنیادی مناسب 

20

پرتفوی متنوع و در عین 17,11825,000مدیر
10حال کم ریسک بنیادی

8,43011,500حکشتی
نسبت P/E  آینده نگر 

بسیار مطلوب و گزارشات 
ماهانه مناسب   

20

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری فاینتک سبد پیشنهادی  شرکت سبدگردان زاگرس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه 
کوت

فروش دارایی و بهبود 2,3773,300وپارس
15عملکرد در سال های آتی

ت
مد

ن 
میا

 رشد فروش ماهانه2,2962,900بترانس
P/E 15 مناسب

 P/E و P/NAV مناسب1,6912,300وخارزم
15 تغییر ساختار

 P/E مناسب21,65029,000زکوثر
15نزدیکی به مجمع

 P/E مناسب4,1275,300تپمپی
15رشد فروش

ت
مد

د 
پوشش ریسک‌های -16,645جواهربلن

15سیاسی

-23,298فردا
کاهش ریسک پرتفوی 
و تامین نیاز نقدینگی 

درصورت نیاز
20
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47-1400/08/2209307795025/2پیشرفتجسورانه
اختصاصی 
--------1403/02/02روماکبازارگردانی

 قابل معامله 
9*1403/04/10108901330252/6آرامشبا درآمد ثابت

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا

*با توجه به تاریخ آغاز فعالیت صندوق، بازدهی سالانه قابل محاسبه نیست.

با این اهرم‌ها زودتر خانه‌دار شوید 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 پتانسیل سودآوری4,4956,000ختراک
10 و P/E مناسب

15برخورداری از P/E مناسب14,8882,500سامان

10برخورداری از P/E مناسب94,28011,000تاصیکو

25برخورداری از P/E مناسب327,158340,000طلا

ت
مد

د 
بلن

-94,390تپسی
سرمایه‌گذاری گروه 

صنعتی گلرنگ، پتانسیل 
بالای رشد سودآوری

20

عملیات کم‌ریسک، رشد -194,810افق
20سود بالاتر از نرخ رشد دلار

7سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کوروش

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه 
کوت

 فروش دارایی3,100-وپارس
15و بهبود عملیات

ت
مد

ن 
میا

20پوشش ریسک--طلوع

20پوشش ریسک ژئوپلیتیک43,600-طلا

15وضعیت بنیادی مناسب585-شسپا

نسبت P/E پایین نسبت 530-ونوین
15به میانگین صنعت

15وضعیت بنیادی مناسب550-خموتور

2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان نوین‌نگر آسیا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 پتانسیل سودآوری 4,0704,700فولاد
15و P/E مناسب

15برخورداری از P/E مناسب3,0723,450كحافظ

15--16,090جواهر

10برخورداری از P/E مناسب202,000230,000شپدیس

30--13,658اونیکس

ت
مد

د 
بلن

15طرح توسعه-6,060فغدیر

6سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریوش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15کاهش ریسکصندوق با درآمد ثابت اندوخته آمیتیس

کاهش ریسک و صندوق مبتنی بر سپرده کالایی طلا
15جبران تورم

چشم‌انداز مناسب بنیادی 4,0625,000فولاد
10و P/E پایین

6,1907,400فملی
چشم‌انداز وضعیت 

مناسب بنیادی و
 P/E پایین

10

 رشد درآمد فصلی179,330185,000نوری
10 و P/E پایین

P/NAV مناسب و عملکرد 37,37045,000پارسان
10مناسب سرمایه‌گذاری‌ها

چشم‌انداز وضعیت 25,95028,000زکشت
10مناسب بنیادی

چشم‌انداز وضعیت 25,65027,500هجرت
10مناسب بنیادی

چشم‌انداز وضعیت 2,0832,300قنیشا
10مناسب تکنیکال

5سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان آمیتیس
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