
نخستین هفته‌نامه بازار سرمایه ایران

سرمقاله
باید خودمان دست به کار شویم

بســیاری از افــراد و بــه ‌ویژه 
سهامداران خرد در تحلیل‌های 
ذهنی خودشان به این موضوع 
معتقد بودند که اگر هریس بر 
بازار  ســر کار بیاید یا ترامپ، 

ســرمایه تحت تاثیر این انتخاب مــردم آمریکا 
قــرار گرفته و روندی متفــاوت از قبل در پیش 
می‌گیرد اما مشــکل اصلی بازار با تغییر دولت در 
آمریکا برطرف نمی‌شــود و این امــر تنها و تنها 
با تحولات درونی اقتصاد ایران ممکن می‌شــود 
و باید به آینده نگاهی امیدوارانه داشــت چرا که 
بازار سرمایه، بازار امید است و می‌تواند به راحتی 
از وضعیت بحرانی فعلی خارج شود و راه سعادت 

خود را پیدا نماید...

مونا کابلی

 صفحه 3 

یادداشت
ارزش واقعی بازار در خطر

نتیجه انتخابات آمریکا بر خلاف 
آنچه کــه تا قبــل از 15 آبان 
پیش‌بینی می‌شــد، رقم خورد 
و اکنون ترامپ باید خانه خود 
را به کاخ ســفید تغییر بدهد. 

تحلیل‌های اولیه خبر از شوک به بازارهای مختلف 
ایران می‌دهد که مطمئنا بازار سرمایه یکی از این 
بازارهاســت و در پایان هفته‌ گذشــته شاهد این 
بودیم کــه نرخ‌های بالایی برای قیمت دلار گفته 
می‌شد. قبل از اینکه نتیجه این انتخابات مشخص 
شــود اعلام کرده بودم که اگر ترامپ بتواند رای 

مردم آمریکا را برای خود بخرد...

سعید اسلامی بیدگلی

 صفحه 2 

 هفته‌نامه بورس را از مهمانداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش‌ایر و ایران ایر‌تور بخواهید

برنامه‌های »وتعاون« برای حضور 
در جمع 10 شرکت برتر بیمه‌ای

 صفحه 14 

 »تپسی« از »اسنپ« شکایت کرد!
 4.5 میلیون دلار صادرات »تیپیکو«
 رشد 46 درصدی درآمد »کیمیاتک«

 چشم‌انداز اصلاحات »وبصادر«
 نرخ کارمزد »تکاردان« بالا رفت

 ارزش 335 همتی »ایرانمال«
 »فسوژ« 13 کیلو شمش طلا گرفت و فروخت!

 رشد ۱۲۷ درصدی فروش »بنو«
 صفحات 10، 11 و 12 

»شکام« زیرذره‌بین

 صفحه 3 

 صفحه 2 

 نماد »کارآمد«
بازگشایی شد

 صفحه 9 

واکنش بازارها به 
انتخابات آمریکا

مدیرعامل سبدگردان کا‌رآمد خبر داد:

حقیقی‌ها دوباره 
فروشنده شدند

مدیرعامل بیمه تعاون تشریح کرد:

 صفحه 5 

‌60درصد شرکت‌ها با P/E بزرگ‌تر از 10
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سرمقاله
مالی صنعت  توسعه  بستر 

بورس و صنعت  نمایشــگاه های 
مالی بــه عنوان یکی از ابزارهای 
مهم در توسعه بازارهای سرمایه 
شــناخته  جهــان  سراســر  در 
این  عملکرد  بررســی  می شوند. 
رویدادهای مهم نشــان می دهد 

که این نمایشــگاه ها فرصتی برای تبادل اطلاعات 
و تجربیــات بین فعــالان بازار، ســرمایه گذاران و 
شــرکت های مختلف فراهــم می کننــد. از جمله 
اهداف اصلــی برگزاری این نمایشــگاه ها، افزایش 
ســرمایه گذاری  فرصت های  درباره  عمومی  آگاهی 
و محصــولات مالی اســت. افراد با حضــور در این 
رویدادها می توانند با ابزارهای مختلف مالی آشــنا 
شــوند و اطلاعات لازم برای تصمیم گیری های بهتر 

در زمینه سرمایه گذاری را به دست آورند. 
بــا توجه به اینکه بیش از یــک دهه از عمر رویداد 
کیش اینوکس می گذرد و امســال برای یازدهمین 
بار فعالان بازار سرمایه برای حضور در آن، در جزیره 
کیش گرد هم می آیند، این رویداد مالی توانســته 
جای خود را در بازار ســرمایه باز کند به طوری که 
امسال نیز با وجود تمام چالش های موجود، از جمله 
انصراف فدراســیون بورس های اروپایی و آســیایی 
)فیــاس( به دلیل شــرایط منطقــه و وجود تنش 
بین ایران و رژیم صهیونیســتی، اما برگزارکننده و 

مشارکت کنندگان پا پس نکشیدند. 
بی شک تداوم چنین رویدادهایی می تواند به افزایش 
مشــارکت عمومی کمک کند. علاوه بر این، رویداد 
کیش اینوکس فرصتی برای شبکه ســازی و ایجاد 
ارتباطات جدید بین شــرکت ها و ســرمایه گذاران 
است. این ارتباطات می تواند به همکاری های جدید 
و توسعه پروژه های مشترک منجر شده و در نهایت 
موجب رشد و توسعه بازار سرمایه شود. این رویداد 

را می توان بسترساز توسعه صنعت مالی دانست.

امیر هادیان

در غرفه 94 منتظر دیدارتان هستیم .

گردهمایی بزرگان بازار مالی گردهمایی بزرگان بازار مالی 
در مروارید خلیج فارسدر مروارید خلیج فارس

 هفته نامه بورس را از مهمانداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

وزیر امور اقتصادی و دارایی

اختلاف نرخ ارز حذف می شود
 صفحه 2 

گفت وگو با مدیرعامل شرکت بهاران تدبیر کیش

هدفگذاری کیش اینوکس رشد کیفی محتواست
 صفحه 3 

 مدیرعامل شرکت مشاور سرمایه گذاری دانش فیروزه

معرفی ابزارهای نوین مالی، تحول در بازار سرمایه 
 صفحه 7 

ویژه یازدهمین  نمایشگاه بین‌المللی به همراه
بورس، بانک، بیمه و خصوصی‌سازی



هفته منتهی به چهارشــنبه 16 آبان ماه 
403 بیش از هر چیز تحت تاثیر انتخابات 
ریاســت جمهــوری و مجلســین ایالات 
متحــده آمریکا بود که در نهایت با پیروزی قاطع جمهوری خواهان در 
همه انتخابات و ورود دونالد ترامپ به کاخ ســفید همراه بود. شاخص 
کل در مدار کاهش قرار داشــت و بیش از 48 هزار واحد ریزش داشت 
و به عدد 2،017،089 واحدی رســید، شاخص هم وزن نیز بیش از 3 
درصد افت پیدا کرد. ارزش معاملات خرد بعد از افزایش قابل توجه در 
هفته ماقبل مجدد بیــش از 25 درصد کاهش پیدا کرد و به محدوده 

3500میلیارد تومان در متوسط روزانه رسید.
 این هفته هم بیش از 1300 میلیارد تومان پول اشــخاص حقیقی از 
بازار خارج شــد. ارزش دلاری بازار مجددا با رشد قیمت دلار افت کرد 
و به کمتر از 100 میلیارد دلار سقوط کرد که کمترین میزان از تیرماه 
سال 98 هست این درحالی است که بیش از 20 میلیارد دلار سهام در 

بازده مورد نظر عرضه اولیه شده است. 
 این هفته نمایشــگاه کیش اینوکس بــا حضور قابل توجه فعالان بازار 
بورس همراه بود. رئیس ســازمان بورس در این نمایشــگاه اعلام کرد 
ماموریت‌های ســازمان بورس افزایش کارایی بــازار، صیانت از حقوق 

سرمایه گذاران و تسهیل تشکیل سرمایه می باشد.
خوســاز، ســاذری و داتام به ترتیب با 16درصد، 15درصد و 11درصد 
به ترتیب بیشترین بازدهی را نصیب ســهامداران خود نمودند. سفار، 
ثپردس و وآذر بیشــترین ریزش را به ترتیــب با 12درصد، 11درصد 

و11درصد به خود اختصاص دادند.
شــاملا و شــاروم به طور جداگانــه در مناقصه خرید کود شــیمیایی 
سولفات پتاسیم گرانوله از تولید کنندگان داخل شرکت و 20 هزارتن 
سولفات پتاســیوم گرانوله فروختند. وتوصا 500 میلیارد تومان اوراق 
مرابحه منتشــر کرده است تا سهام بخرد. فسوژ از محل مطالبات ارزي 
حاصل از صادرات خود به 614 ميليارد ريال در دفاتر تسعير کرد. خزر 
الحاقیه افزایش نرخ منتشــر کرد. دحاوی، دروز، دفارا و غمینو افزایش 
نرخ گرفتند. حتوکا و هرمز قرارداد خود را با افزایش نرخ تمدید کردند. 

ســرانجام دعبیــد علیه ســهامداران عمــده دامیــن و دکوثر حکم 
گرفت و این شــرکت هــا را تصاحب کرد. غکوروش در شفاف‌ســازی 
جذابی اعلام کرد که روغن را به فرمول جدید و مناســب با ســامت 
 تولیــد خواهد کــرد. جوین هم خبــر از افتتاح نیروگاه خورشــیدی 

و تولید بیتکوین داد. 
کرمــان نیــز آرین ماهتاب گســتر را می فروشــد. ثباغ ســاختمان 
می فروشــد. شــنفت پالایشــگاه نفت پایا را خرید. شــمش فولاد به 
بیــش از 25 میلیــون در بورس کالا رســید و آلومینیوم و ســیمان 
هــم رقابت های جذابــی را تجربه کردند. خســاپا گــزارش 6 ماهه 
خود را نداد و نماد تعلیق شــد. تماوند خبــر از عرضه اولین صندوق 
 مبتنی بر اوراق مشــارکت دارد. رمپنا از عرضه اولیه 7 شــرکت خود 

خبر داد. 
بورس انرژی خبر از پرداخت 10 همت از مطالبات نیروگاه ها از کانال 
این شــرکت خبر داد. فرابورس اعلام کرد 20 شرکت در بازار نورافرین 
داد. غدشــت 369 درصد از مطالبات حال شــده، آورده نقدی و سود 
انباشته افزایش ســرمایه می دهد. وبملت 92درصد، وساپا 31 درصد 

و خنصیر 51درصد از ســود انباشته افزایش نرخ می دهد. ددام و رافزا 
افزایش سرمایه ترکیبی از محل تجدیدارزیابی دارایی های ثابت، سود 
انباشته و آورد ه و مطالبات سهامداران و به ترتیب به میزان 200درصد 
و 100درصد خواهند داشــت. سخزر 1760درصد ، درازک 410درصد 
، هجرت 1260درصــد و لازما 5316درصد تجدیــد ارزیابی از محل 

دارایی‌های ثابت خواهند داشت. 
شرکت های پتروشیمی خبر از افزایش بهای گازی مصرفی در 6 ماهه 
ابتدای سال دادند.  ثتران اعلام کرد که حکم بر ابطال مزایده به میزان 

سهم متهمان در شرکت تعاونی صادر و اعلام شده است.
وزیر صنعت، معدن و تجــارت در اظهار نظری عجیب گفت، نباید در 
بورس خودرو عرضه کنیم. خودرو باید به صورت رقابتی عرضه شود. در 

کجای دنیا می بینید که خودرو در بورس عرضه شود؟
وزیر اقتصاد با اشــاره به تحولات بازار ارز غیر رســمی در این روزها، 
رشــد نرخ ارز را ناشــی از انتظارات تورمی خواند و عنوان کرد، رشد 
نرخ نیما تاثیری در افزایش نرخ ارز نداشــته اســت. رئیس کل بانک 
مرکــزی هم اعلام کرد ارز نیمــا به بازار ارز توافقی منتقل می‌شــود 
و نــرخ ارز فقط در این بــازار تعیین خواهد شــد. صندوق های طلا 
 همچنان توجه فعالان اقتصــادی را به خود جلب کردند و حجم های 

زیادی می خورند. 
در بــازار جهانی در واکنش به انتخابات آمریکا، شــاخص دلار تقویت 
شــد و همین امر موجب کاهش قیمت جهانی طلا شــد. قیمت طلا 
با کاهش 70 دلاری نســبت بــه اول هفته بــه 2710 دلار در اونس 
رســید. نفت برنت در این هفته بیش از 2 دلار در بشــکه رشد کرد و 
به 75 دلار رســید. قیمت مس، روی، ســرب و آلومینیوم با کاهش به 
ترتیــب 9400، 3023، 2621 و 2030 دلار در تــن در حال معامله 
هســتند. قیمت ارزهای دیجیتال اما با انتخــاب ترامپ هفته طلایی 
 را ثبــت کردند. قیمت هر بیت کوین بــه بالاترین عدد تاریخی یعنی

 75000دلار رسید. 
قیمت دلار در بــازار آزاد 70،000 تومان، دلار نیمایی 49،300 و هر 

سکه امامی 53 میلیون تومان در حال معامله هستند. 
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اخبـار هفته

و تخصیص۱۲ میلیارد دلار برای کالاهای اساسی و دار
معــاون رئیس جمهور و رئیس ســازمان برنامه و 
بودجــه اعلام‌کرد: در لایحه بودجه ســال ۱۴۰۴ 
بــرای کالاهای اساســی و دارو، مبلغ ۱۲ میلیارد 

دلار در نظر گرفته شده است.
ســید حمید پورمحمدی افزود: بر اساس قوانین 

پایه‌ای دو موضوع در خصوص ارز مطرح اســت، نخســت اینکه نظام 
ارزی کشــور به ســمت ارز تک نرخی و شــناور مدیریت شده برود و 
اســتثنای قانونی در بودجه ســالیانه، نرخ ارز ترجیحــی برای کالای 
اساســی و دارو خواهد بود.وی گفت: بانک مرکزی نیز سیاســت‌های 
خود را بر همین اســاس تنظیم کرده و بودجه کل کشور هم بر همین 
اساس بسته شــده اســت. پورمحمدی تصریح کرد: حدود ۲۰۰ هزار 
میلیــارد تومــان هم مربوط بــه بدهی تامین اجتماعی اســت ضمن 
 اینکه ســاز و کارهایــی برای پرداخــت بدهی دولت بــه پیمانکاران 

دیده شده است.

ارز نیما به بازار ارز توافقی منتقل می‌شود
رئیس کل بانک مرکزی اعلام کرد: تلاش این بانک 
بر این است که بازار نیما به بازار ارز توافقی منتقل و 

نرخ نیز در این بازار تعیین شود.
محمد رضا فرزین افزود: آنچه هم‌اکنون در قالب ارز 
توافقی در جریان اســت حاصل توافق میان دو نفر 

اســت که با چانه زنی به توافق می‌رسند اما در سامانه طراحی شده در 
بازار، حراج صورت می‌گیرد و نرخ تعیین می‌‎شود. نرخ ارز در بازار توافقی 
بر اســاس مکانیزم عرضه و تقاضا شــکل می‎ گیرد و بانک مرکزی هم 
بخشی از ارز خود را در آنجا عرضه خواهد کرد و تلاش می‎ کنیم تا نرخ 
در یک کانال حرکت کند. وی با بیان اینکه با شروع به کار سامانه بازار ارز 
توافقی امکان مبادله ارز برای تمام فعالان اقتصادی فراهم می‌شود، افزود: 
بانک مرکزی نقش ناظر را در این بازار ایفا خواهد کرد و تنها در صورت 
نیاز، اقدامات سیاســتی خود را با ورود به بازار به عنوان عرضه‌‎کننده ارز 

اجرا خواهد کرد.

مشکل ترخیص کالای واردکنندگان رفع می‌شود
وزیر امور اقتصادی و دارایی گفت: بر اساس مصوبه 
ســران قوا واردکنندگان تا اول آبان مجوز داشتند 
کــه ۹۰ درصد از کالاهای خود را ترخیص کنند و 
۱۰ درصد از کالاها نیز پس از حل مساله تامین ارز 
با بانک مرکزی ترخیص شود و چون از این تاریخ 

مصوبه لغو شــده این فرایند متوقف و مقرر شد با کمک بانک مرکزی 
مشکل ترخیص کالاها رفع شود.

عبدالناصــر همتی افــزود: دو ماه مهلت داده شــده بــود و برخی از 
واردکنندگان نکاتی را مطرح کردند که به دلائلی نتوانســتند کالاهای 
خود را به موقع از گمرک وارد کنند و قرار شــد اگر گمرک تایید کرد 
بــه دلائل خاصی که گمرک تشــخیص می دهد این مــوارد نیز جزو 
عــذر موجه تلقی شــود. وی افزود: بحث دیگری کــه در این خصوص 
مطرح شد، درخواست انجمن صادرکنندگان قیر کشور بود که اختلاف 

نظرهای این انجمن با بانک مرکزی مطرح شد.

و در بورس  مخالفت وزارت صمت با عرضه خودر
وزیــر صنعت معدن و تجــارت در خصوص مخالفت 
شــورای رقابت با عرضه خودرو در بورس در حاشیه 
جلسه هیات دولت، گفت: این تصمیم مخالف اصول 
اســت و عرضه خودرو باید به صورت رقابتی از طریق 
بازار انجام شود. هیچ‌جای دنیا، عرضه خودرو در بورس 

اتفاق نمی‌افتد و نظر شورای رقابت در این زمینه صحیح است.
محمد اتابک افزود: واردات خودرو به میزان قابل توجهی افزایش یافته و 
شاید چهار تا پنج برابر سال گذشته باشد. واردات به رقابتی‌تر شدن بازار 
کمک می کند. تولید خودروسازهای داخلی در حال افزایش است و امید 
می رود این رونــد ادامه یابد. اتابک ادامه داد: واردات خودروهای نو هم 
در حال انجام و مشــکلات تأمین ارز نیز حل می شود. تا کنون ۶۵ هزار 
خودرو وارد شده است. تلاش‌های دولت و وزارت صنعت به سمت ایجاد 
بــازار خودروی رقابتی و متعادل پیش می‌رود. این صحبت‌ها در واکنش 

به خواسته اهالی بازار سرمایه و انجمن واردکنندگان بیان شد.

اقتصاددان و استاد دانشگاه ضمن تشریح شرایط حاکم 
بــر بورس و اقتصاد ایران، وضعیــت اقتصاد را پس از 

پیروزی ترامپ مورد ارزیابی قرار داد.
موسی غنی‌نژاد اقتصاددان و استاد دانشگاه در رابطه با 
وضعیت و جایگاه بازار سرمایه در اقتصاد کشور گفت: 

پس از نوسانات سال ١٣٩٩ بازار به صورت زیگ‌زاگی حالت نامتعادل پیدا 
کرد که بیانگر اوضاع نامطمئنی است. سهامداران ناراضی و نگران هستند و 
انتظار دارند تا دولت اقدامی انجام دهد. اما نمی‌توان متصور شــد که دولت 
اقدامی در این راســتا انجام دهد چرا که مسأله مهم این است که وضعیت 

اقتصاد مناسب نیست.
وی افزود: اقتصاد به ظاهر رشــد ۴ درصدی دارد اما در واقعیت این رشــد 
مربوط به نفت و صادرات آن اســت که دولتی یا خصولتی است. همچنین 
نوســاناتی که در بازار سهام اتفاق می‌افتد طبیعی است و ادامه پیدا خواهد 
کرد. در مجموع این امکان وجود دارد که بورس در دراز مدت بازدهی خوبی 
کسب کند اما به صورت کلی باتوجه به وضعیت نامناسب اقتصاد انتظارات 

خوبی را نمی‌توان از این بازار متصور شد.
این اقتصاددان و استاد دانشــگاه در رابطه با روی کار آمدن ترامپ و تاثیر 
آن بر اقتصاد کشــور نیز گفت: ترامپ در مناظرات انتخاباتی خود بیان کرد 
کــه جلوی صادرات نفتی ایران را خواهــد گرفت و احتمال می‌رود که این 
سیاست دنبال شــود. همچنین این عوامل به موضع و عکس العمل ایران 
نســبت به انتخاب ترامپ نیز بســتگی دارد. وی تاکید کرد: ترامپ تاجری 
اســت اهل معامله و نمی‌توان به حرف های گذشــته آن اکتفا کرد. بعضی 
از سیاســت ها غیر قابل متعارف و پیش بینی اســت. بنابراین اگر سخنان 
گفته شده در راستای اعمال تحریم حداکثری باشد، می‌توان گفت وضعیت 
اقتصادی کشور بدتر خواهد شد. غنی‌نژاد در پایان گفت: وضعیت اقتصادی 
تعیین کننده شرایط بورس است. اگر وضعیت اقتصاد مطلوب باشد وضعیت 
بورس قطعا بهتر خواهد شد اما اگر وضع اقتصاد خوب نباشد نمیتوان انتظار 
داشــت که وضعیت بازار سهام بهبود پیدا کند. بورس ابزار بازار سرمایه ای 
است که برای بخش خصوصی اهمیت دارد، اما به صورت کلی در مجموعه 
اقتصاد ملی ســهم بخش خصوصی واقعی در بورس بالا نیســت و بیشتر 

شرکت های لیدر دولتی هستند.

تاثیری  چه  ترامپ  بازگشت 
بر اقتصاد ایران دارد؟

دیدگاه

یادداشت

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

پــس از رقابتی ســنگین و پر حاشــیه، نتیجه 
انتخابات ریاست جمهوری آمریکا مشخص شد. 
بــر پایه آخرین اخبار، دونالد ترامپ با شکســت 
کامــالا هریس، معاون جو بایــدن، برای دومین 
دوره بــه کاخ ســفید راه پیــدا کــرد و چهل و 

هفتمین رئیس جمهور آمریکا شد.
 او پیرترین فردی اســت کــه تاکنون به عنوان 
رئیــس جمهــور آمریکا انتخاب شــده اســت. 
جمهوری‌خواهان علاوه بر دولت، کنترل اکثریت 
مجلس سنا را نیز به دســت آوردند. اعلام خبر 
پیــروزی ترامپ با واکنش‌هــای متفاوت بازارها 
روبه‌رو شد، اما هیجانی‌ترین واکنش‌ها مربوط به 

بازارکریپتوکارنسی بود.

کریپتوهای هیجان‌زده
پــس از اعــام خبــر پیــروزی ترامــپ، بازار 
کریپتوکارنســی بــا افزایــش قیمــت بیشــتر 
رمزارزها روبه‌رو شــد به طوری که از میان ١٠٠ 
رمزارزبزرگ، ٩٨ درصد ارزهای دیجیتال دارای 
بیشترین ارزش بازار شــاهد رشد قیمت بودند. 
همچنیــن حدود نیمــی از این تعداد با رشــد 
دورقمی قیمت مواجه شــدند. نکته جالب توجه 
اینکــه میزان افــت قیمت ٢ رمــزارز که از نوع 
استیبل‌کوین هســتند، کمتر از ١/٠ درصد بوده 
است. پیش‌از این تحلیلگران بازار کریپتوکارنسی 
پیش‌بینی کرده بودند که پیروزی ترامپ موجب 

جهش این بازار خواهد شد. 
ظاهراً این پیش‌بینی درســت بوده است چراکه 
چهارشــنبه ۶ نوامبــر )١۶ آبــان( ارزش بازار 
کریپتوکارنسی با نزدیک به ٨ درصد رشد از مرز 

۴٢/٢ تریلیون دلار عبور کرد.
 ارزش معاملات روزانه نیز با جهش چشــمگیر 
١٢۶ درصــدی بــه بیــش از ١٨١ میلیارد دلار 
رسید. در همین حال، پادشــاه رمزارزها رکورد 
تازه‌ای بر جای گذاشــت و از ٧٣ هزار دلار فراتر 
رفت. قیمت بیت‌کوین با بیش از ٧ درصد رشــد 

به مرز ٧۴ هزار دلارنزدیک شــد. در حال حاضر 
ســهم بیت‌کوین از بازار کریپتوکارنسی به ۴/۵٩ 

درصد رسیده است. 
قیمت رمــزارز اول بازار در بازه هفتگی ٣درصد، 
یک ماهه ۵/١۶ درصد و نســبت به یک ســال 
قبل هم ١١٠ درصد افزایش نشــان می‌دهد. در 
معاملات چهارشنبه گذشــته شاخص »ترس و 
طمع« که نشــان‌دهنده تمایل معامله‌‌گران بازار 
اســت، به عدد ١/۵۴ رسید که از احتیاط فعالان 

بازار کریپتوکارنسی حکایت دارد.
با افزایــش قیمت بیت‌کوین، پادشــاه رمزارزها 
به نهمیــن دارایی باارزش جهان تبدیل شــد و 
بالاتــر از پلتفرم متا قرار گرفــت. در حال‌حاضر 
 ارزش بــازار بیت‌کوین بــه ۴۶/١ تریلیون دلار 

رسیده است.

داغ‌ترین کریپتوها
در معامــات برخــی کریپتوها عملکرد بســیار 
بهتری داشتند. هفته گذشته رتبه نخست افزایش 

قیمت به رمزارز Goat رسید. این رمزارز که در 
رتبه ٩٨ قرار دارد، رشــد ۴٨ درصدی قیمت را 
ثبــت کرد. در حال حاضر قیمت این کریپتو ٧١ 

سنت و ارزش بازار آن ٧١٨ میلیون دلاراست. 
رمزارز SPX با بیش از ٣٢ درصد رشد به قیمت 
٨٩ سنت دست یافت و دوم شد. ارزش بازار این 
کریپتو که در رتبه ٨٣ قرار دارد،به ٨٢٩ میلیون 

دلار رسیده است. 
رتبه سوم رشد روزانه به رمزارز uniswap تعلق 
گرفت. هفته گذشــته قیمت این رمزارز با بیش 
از ٣١ درصدافزایش به ١۴/٩ دلار رســید. ارزش 
بازار این کریپتو ۵/۵ میلیارد دلار و رتبه آن هم 
١٩ اســت. رمزارز Neiro با بیش از ٣٢ درصد 
رشــد درجایگاه چهارم قرار گرفــت و به قیمت 
بیش از ٠٠١/٠ دلار رسید. ارزش بازار این رمزارز 

با جایگاه ٩۶ معادل ٧٢٨ میلیون دلار است.
در بــازه زمانی هفتگی هم رمزارز Raydium با 

۴/٢۴ درصد پیشتاز بود. 
پس از آن، رمــزارز Goat با بیش از ٢٠ درصد 

در رتبه دوم جایگرفت. رمزارز محبوب دوژکوین 
هم با ٢٠ درصد افزایش قیمت از مرز ٢٠ سنت 
گذشــت و در جایگاه سوم قرار گرفت. همچنین 
uniswap با ۵/١۴ درصد افزایش قیمت روبه‌رو 
شــد و در جایگاه چهارم نشســت. البته در این 
بازه زمانی هنوز بیش از نیمی از کریپتوها منفی 
هستند. بر این اساس، رمزارز IMx با ١٣ درصد 
افت هفتگی، پیشــتاز اســت. رمزارز OP با ١١ 
درصد و Helium با ١٠ درصد افت هفتگی در 

رتبه‌های بعدی قرار دارند.

جهش دلار
با اعلام خبــر پیروزی ترامپ، شــاخص دلار با 
رشدی ۴/١ درصدی روبه‌رو شد. در مقابل، دیگر 
ارزهای معتبر شــاهد افت بودند. روزچهارشنبه، 
یورو ۴٧/١ درصد، یــن ژاپن ۶٢/١ درصد، پوند 
انگلســتان ٩۴/٠ درصد و پزو مکزیک هم ١/٧۶ 
درصد افت کردند. هم‌زمان بازارسهام آمریکا نیز 
به پیروزی ترامپ واکنش مثبت نشان داد و رشد 
کرد. همچنیــن بازده اوراق بدهــی خزانه‌داری 
آمریکا افزایــش یافت. اماواکنش همــه بازارها 

مثبت نبود.

کامودیتی‌ها مغلوب شدند
بــا اعلام پیــروزی ترامپ در انتخابات ریاســت 
جمهوری آمریــکا، همــه کامودیتی‌های بزرگ 
با افت قیمت روبه‌رو شــدند. در معاملات هفته 
گذشته قیمت نفت ســبک آمریکا با ۴/١ درصد 
و قیمــت نفت برنت با ٣/١ درصد کاهش روبه‌رو 
شد و به ترتیب به کانال ٧٠ دلار و ٧۴ دلار وارد 
شد. همچنین قیمت طلا با افت ١/١ درصدی به 

٢٧٠۵ دلار کاهش یافت.
 نقــره نیز بیش از ٢ درصــد افت قیمت را ثبت 
کــرد و به کمتر از ٣٢ دلاررســید. مس، فولاد، 
زغال سنگ، گندم و دانه سویا نیز شاهد کاهش 

قیمت بودند.

واکنش مثبت بازار کریپتوکارنسی به پیروزی جمهوری خواهان

ترامپ وارد می‌شود

حقیقی ها دوباره فروشنده شدند ارزش واقعی بازار در خطر
 

انتخابــات آمریکا بر  نتیجــه 
خــاف آنچه که تا قبل از 15 
آبان پیش‌بینی می‌شــد، رقم 
خــورد و اکنــون ترامپ باید 
خانــه خود را به کاخ ســفید 
تغییــر بدهــد. تحلیل‌هــای 

اولیه خبر از شــوک به بازارهای مختلف ایــران می‌دهد که مطمئنا بازار 
سرمایه یکی از این بازارها است و در پایان هفته‌ گذشته شاهد این بودیم 
که نرخ‌هــای بالایی برای قیمت دلار گفته می‌شــد. قبل از اینکه نتیجه 
این انتخابات مشــخص شــود اعلام کرده بودم که اگر ترامپ بتواند رای 
مردم آمریکا را برای خود بخرد و ریاســت دولت را در دست خود بگیرد، 
بسیاری از مسائلی که در ایران وجود دارد تعیین و تکلیف می‌شود و دیگر 
دوران کج‌دار و مریز عمل کــردن دولت‌ها در مقابل اتفاقات و تنش‌های 

بین‌المللی به پایان خواهد رسید. 
علــی رغم تمام مشــکلاتی که با روی کار آمدن ترامــپ در داخل ایجاد 
خواهد شــد، می‌توان راهکارهایی را برای حل بسیاری از این موارد بیان 
کرد. ضمن اینکه در این دوران دولت ایران موظف اســت برای از پشــت 
سر گذاشتن موانعی که در مســیر خود برای پیشرفت، توسعه و افزایش 
قدرت منطقه‌ای دارد با سایر کشور‌ها به تعامل بپردازد و این نیازمند یک 
هوشمندی در کنش‌ها و واکنش‌های دستگاه‌های دیپلماسی و مسئولان 

حال حاضر ایران است.
اکنون که قیمت دلار روند صعودی را در پیش گرفته و بازار ســرمایه نیز 
واکنش مطلوبی به نتیجه انتخابات 2024 آمریکا نداشته می‌توان حدس 
و گمان‌هایی درباره آینده تمام بازار‌های ایران و به ویژه بازار ســرمایه زد. 
پیش‌بینی من این است که در بازه کوتاه مدت و با روند فعلی دلار، ارزش 
بازار ســرمایه رشد اسمی بالایی خواهد داشــت و شاید بتواند مقداری از 
عقب‌ماندگی‌های خــود را جبران کند و البته کــه در بلند مدت باید به 
مســائل سیاســی و بحران‌های پیش رو نگاه کرد تا بتــوان نظر نهایی را 
مطــرح کرد. ضمن اینکه ارزش اســمی که از آن نام برده شــد در عمل 
خیلی به کمک بازار نخواهد آمد و با افزایش قیمت دلار و عدم پیشــرفت 
در بازار و مســدود شــدن هرچه بیشتر صنایع کشــور ارزش واقعی بازار 
روندی کاهشــی را در پیش‌خواهد گرفــت. در نهایت امیدی دارم توامان 
با خوش‌بینی که دســتگاه دیپلماسی در کشــور برای گزینه‌‌ای عجیب و 

غیرقابل پیش‌بینی به نام ترامپ، برنامه‌ای ازقبل داشته باشد.

سعید اسلامی بیدگلی
وه خدمات بازار سرمایه آرمان آتی رئیس هیات مدیره گر
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رویداد هفته
سوخت پرنده‌های ایران تامین است

مدیرعامل شــرکت ملی پخش فرآورده‌های نفتی 
ایران گفت: روند مصرف ســوخت در ناوگان هوایی 
کشور افزایشــی اســت اما با توجه به توان بالای 
پالایشگاه‌های داخلی در این زمینه واردات نداریم و 

صادرات نیز می‌کنیم.
کرامت ویس‌کرمی  افزود: 86 درصد سوخت هوایی تولید شده در کشور 
به ایرلاین‌های داخلی و ۱۴ درصد به ایرلاین‌های خارجی و باری تحویل 
داده شده است، همچنین این رقم در سال ۱۴۰۲ در بخش ایرلاین‌های 
داخلی ۹۱ درصد و در بخش ایرلاین‌های خارجی و باری، ۹ درصد بوده 
است. وی تصریح کرد: سوخت هوایی مورد نیاز کشور از پالایشگاه‌های 
داخلی تأمین می‌شــود و با توجه به توان کشــور نه تنها نیاز به واردات 
نداریم بلکه در برخی مواقع صادرات به کشورهای همجوار داشتیم. در 
سال ۱۴۰۱ بیش از یک میلیارد و ۴۶۷ میلیون لیتر سوخت هوایی را با 

نرخ ۶۰۰ تومان به شرکت‌های ایرلاین داخلی تحویل داده‌ایم.

تجارت خارجی ایران ۱۰۰ میلیارد دلاری شد
معاون ســابق وزیر اقتصاد گفت: از مجموع ۹۹.۷ 
میلیارد دلار تجارت خارجــی ایران در این مدت، 
۶۰.۲ میلیارد دلار به صادرات با احتســاب نفت و 
خدمات فنی و مهندسی و ۳۹.۵ میلیارد به واردات 

با احتساب شمش طلا اختصاص داشت.
محمد رضوانی‌فر افزود: در مدت یاد شده صادرات غیرنفتی به ۳۲.۵ میلیارد 
دلار رسید که ۱۵ درصد افزایش داشته است، همچنین صادرات نفت خام و 
کوره به ۲۷ میلیارد دلار و صادرات خدمات فنی مهندسی به ۷۰۰ میلیون 
دلار رســید، این در حالیست که واردات کشورمان بدون احتساب طلا به 
میزان ۳۶.۱ میلیارد دلار و واردات شــمش طلای اســتاندارد ۳.۴ میلیارد 
دلار بوده اســت.  همچنین میزان وزنی واردات کشور بدون شمش طلا در 
این مدت با ۲.۷ درصد افزایش به میزان ۲۱.۷ میلیون تن رسید. در هفت 
ماهه امسال صادرات کشور بدون احتساب صادرات نفت خام، نفت کوره و 

خدمات فنی و مهندسی حدود هفت میلیارد دلار کسری داشت.

ودی راه‌اندازی می‌شود صندوق هج‌فاند بز
معاون نظــارت بر نهادهای مالی ســازمان بورس 
و اوراق بهــادار از ۴ مســئله اصلــی در طراحــی 

صندوق‌های هج‌فاند خبر داد.
علیرضا ناصرپور گفــت: صندوق هج‌فاند با توجه به 
ســاختار قانونی و مقرراتی که ما در کشــور داریم 

نزدیک به پنج صندوق موجود تعریف شــده اســت که این نوع صندوق 
نزدیک ترین نوع به صندوق سهامی است. ناصرپور ادامه داد: مسئله دوم 
ساختار صندوق است که باید صدور و ابطالی باشد یا etf، در حال حاضر 
مدلی که برای شروع تعریف کردیم صدور و ابطالی است. همچنین مسئله 
ســوم با توجه به صندوق های موجود در بازار انتخاب مدیر حایز شرایط 
است. او گفت: مسیله بعدی ویژگی های سرمایه گذار است که برای حداقل 
سرمایه و ورود به صندوق محدودیت‌هایی دارد. موضوع حد نصاب صندوق 
های ســرمایه گذاری است‌. پتانسیل که در کشور ما برای راه اندازی این 

صندوق ها وجود دارد به توسعه صندوق های مشابه آن برمی‌گردد.

باید خودمان دست به کار شویم
سرمقاله

سال‌هاســت که مردم ایران بیــش از این که پیگیر 
نتیجه انتخابات در ایران باشــند و از رئیس جمهور 
مورد علاقه خود حمایت کنند، به دنبال بررســی و 
تحلیل وضعیت رای در 15 آبان هستند. حقیقت این است که وضعیت 
اقتصادی و محتاج بودن ایران به کشــورهای دیگر برای توسعه یافتن و 
پیشــرفت عاملان اصلی این اتفاق هســتند و بازار سرمایه نیز به عنوان 

بخش اساس از اقتصاد ایران از این مهم در امان نمانده است.

از بوش پسر تا پیرمردی به نام بایدن!
16سال از زمان ریاست‌جمهوری جورج بوش پسر تا این لحظه می‌گذرد 
و اقتصــاد ایران نیز تا کنون تحت تاثیــر کابینه‌های مختلف دولت‌های 
آمریکایی قرار گرفته اســت. باید در این لحظه یک جمله‌را یادآورشویم 
که ورد زبان تمامی اهالی اقتصاد در جهان اســت » وضعیت بورس هر 
کشــوری ، نمایی از کل اقتصاد آن کشــور دارد.« بازار سرمایه ایران در 
اثر سیاست‌گذاری‌های خارجی حزب دموکرات و جمهوریخواه، تحولات 
مختلفی را تجربه کرده اســت. البته علت اصلی این اتفاق در طول این 

ســال‌ها این بوده که ایران هرگز نتوانســته از نظر قدرت اقتصاد، تولید 
ناخالص ملی و حجم صادرات به ثباتی برســد که تغییر دولت در کشور 
ثانویه بر آن تاثیر نگذارد و نه تنها نتوانســته در این ســال‌ها رشد را به 
معنی حقیقی کلمه در بازار سرمایه محقق سازد، بلکه حتی ارزش خود 
را هم نتواســته حفظ کند، به‌صورتی که میانگین ارزش دلاری بازار در 
ســال 1398، رقمی معادل 106 میلیارد دلار بوده اما در حال حاضر در 
حال ورود به کانال 90 میلیارد دلار اســت. ضمن اینکه در این 5 سال، 
شــرکت‌های پذیرش شده در بازار ارزشــی نزدیک به 25 میلیارد دلار 

داشتند.) نمودار شماره 1 این روند بررسی شده است.(

از شاخص هم بگوییم
داستان جالب دیگر در بازار سرمایه »شاخص بورس« است. زمانی که در 
15 آبان‌ماه سال 1374 آمریکایی‌ها پای صندوق رای رفتند تا بوش پسر 
را برای ریاست کشورشان انتخاب کنند، شاخص بورس تهران کمتر از 3 
هزار بود و کمی بعدتر در فاصله‌ای ‌4سال و در زمان ریاست عبده‌تبریزی 
در ســازمان بورس، 5 برابر شــد و 13 هزار را نیز رد کرد و 4 سل بعد 

به 10هزار و در دور دوم اوباما نزدیک به 40 هزار شــد. ضمن اینکه در 
زمان برد مرد مو طلایی این رقم به بالای 80 هزار رســید و اکنون پس 
از گذشــت 4 ســال این رقم به 2 میلیون رسیده که رشد بسیار زیادی 

حساب می‌شود. )نمودار شماره 2(
این گزارش به بررســی وضعیت بازار ســرمایه از سال 1374 تا به این 
لحظــه می‌پردازد و با آوردن 2 نمودار مهم از شــاخص‌های آماری در 
خصوص وضعیت ســنجی بازار را تحلیل کرده اســت. در این مطلب 
با 3 کارشــناس با دیدگاه‌های مختلف درمورد گــزاره » دموکرات یا 
جمهوری‌خواه؛ کدام به نفع بازار است« گفت و گو کردیم و چکیده آن 

را در اینجا آورده‌ایم.

احزاب آمریکایی با بورس چه کردند؟
در نهایت این خواننده اســت که باید نتیجه‌گیری کند و به این ســوال‌ 
بســیار مهم پاســخ دهد که با توجه به اتفاقاتی که در 24سال گذشته 
افتاده و بالا و پایین‌هایی که بازار داشــته اســت؛ بورس در ایران بازیچه 

احزاب آمریکایی است؟

بســیاری از افراد و به ‌ویژه ســهامداران خرد در 
تحلیل‌های ذهنی خودشان به این موضوع معتقد 
بودنــد که اگر هریس بر ســر کار بیاید یا ترامپ، 
بازار ســرمایه تحت تاثیر این انتخاب مردم آمریــکا قرار گرفته و روندی 
متفاوت از قبل در پیش می‌گیرد اما مشــکل اصلی بازار با تغییر دولت در 
آمریکا برطرف نمی‌شــود و این امر تنهــا و تنها با تحولات درونی اقتصاد 
ایران ممکن می‌شود و باید به آینده نگاهی امیدوارانه داشت چرا که بازار 
ســرمایه، بازار امید اســت و می‌تواند به راحتی از وضعیت بحرانی فعلی 

خارج شود و راه سعادت خود را پیدا نماید.
هر کدام از این افراد ریســک‌های خاص خود را ایجاد می‌کنند و هرکدام 
بحران‌های خاص خود را برای بازار به وجود می‌آورند اما نوع این‌ ریسک‌ها 
متفاوت از هم است. ترامپ فردی ستیزه جو و عجیب است که دیدگاهی 
کاپیتالیستی به اقتصاد دارد و در مقابل هریس فردی دموکرات، منعطف‌ 
و قابل مذاکره اســت. اما مرد پرحاشــیه آمریکایی همیشه تهاجمی و با 
صراحــت قدرت خود را اعمال کرده و زمین بــازی را برای اقتصاد ایران 
در نقطه‌ای صعب العبور قرار داده اســت. البته که مزیت این فرد مشخص 
بودن آینده ایران و در نهایت تصمیم‌گیری‌های مشخص‌تر برای مسئولان 

اقتصادی بازار است. 
در مقابل این دیدگاه، معاون بایدن به علت کشــاندن مســائل سیاسی به 
میز مذاکره، شــرایط را فرسایشــی می‌کند و نمی‌‌توان گفت که این دید 
می‌تواند برای اقتصاد ایران لزوماً مفید باشــد و باعث رشد بازار شود چرا 
که در ســال‌های گذشــته این فرد به عنوان یکی از مقامات بلند پایه در 
کابینه بایدن حضور داشــته و اگر قرار بود اتفاقی مثبت در بازار رخ دهد 
که منشــعب از ساکنان حال حاضر کاخ سفید باشد، در این مدت 4 ساله 

رخ  می‌داد.
این روزها جهان براساس نظام سرمایه‌داری اداره می‌شود و می‌توان گفت 
بهترین گزینه برای هدایت کشــتی آمریکا در درون این طوفان کسی جز 
ترامپ نمی‌تواند باشد و مقامات سیاسی هم این موضوع را متوجه‌ هستند 
و نتیجه انتخابات نیست که به افراد مشروعیت می‌دهد بلکه این نوع تفکر 
و خط مشــی فکری آن‌ها است که عامل مهر تایید زدن دولت‌های دیگر 

بر کارآمدی این فرد است. 
در هــر حال نمی‌تــوان گفت که در کوتاه مدت تحولی اساســی در نظم 
اقتصادی کشور ایجاد شود و یا اینکه به یکباره بازار سرمایه روند صعودی 
شــدیدی را در پیش بگیرد و حجم معاملات ناگهــان به رقمی‌ بهت‌آور 
تبدیل شــود. ضمن اینکه چیزی که تجربه در این 20 سال به من نشان 
داده این اســت که در دهه‌هــای 70 و 80 نگاه ســرمایه‌گذاران به بازار 

سرمایه بسیار امیدوارانه و توامان با شور و اشتیاق بود. 
در چنـد سـال اخیـر تمایـل افـراد بـرای سـرمایه‌گذاری در بـازار کـم 
جدی‌تریـن  گفـت  بتـوان  شـاید  و  اصلـی  علت‌هـای  از  یکـی  و  شـده 
اقتصـادی  بنگاه‌هـای  از  بسـیاری  ریسـک  بـدون  سـود  نـرخ  آن  علـت 
و  بـود  دیگـری  جـور  شـرایط  اگـر  مطمئنـم  و  بانک‌هاسـت  ویـژه  بـه 
بحران‌هـای کنونـی وجـود نداشـت، وزیـر اقتصـاد کنونـی تمـام تالش و 
اعمـال نفـوذ خـود را بـرای کاهـش نـرخ بهـره بانکـی بـه کار می‌بسـت تا 
نقدینگـی در جهـت درسـت خـود کـه مسـیر توسـعه و پیشـرفت کشـور 
ثابـت  درآمـد  صندوق‌هـای  بانک‌هـا،  بـر  عالوه  شـود.  جـاری   اسـت 
)Fixed Income(، صندوق‌های طلا، ربع سـکه و ارز از مواردی هسـتند 
کـه افـراد در حـال حاضـر تمایل بیشـتری بـرای سـرمایه‌گذاری در آن‌ها 
دارنـد و بایـد بـه ایـن نکتـه دقـت نمـود کـه افـرادی کـه در ایـن زمـان 
می‌تواننـد سـود کسـب کننـد و از سـرمایه‌گذاری عایداتـی بدسـت آورند، 
نوسـان‌گیر‌هایی‌اند کـه یک روز سـرمایه خـود را در صندوق‌هـا می‌گذارند 
و روز دیگـر ارز معاملـه می‌کننـد. حال کـه نتیجه انتخابات آمـده و رئیس 
جمهور این کشـور مشخص شـده دیگر نمی‌توان معجزه کرد و فرد دیگری 
 را بر سـر کار گذاشـت. همین موضوع سـبب شده بسیاری شـاد و بسیاری 

نیز غمگین‌ باشند. 
باید به این نکته اشــاره کنــم که به جای اینکه تمــام تمرکز خود را بر 
این موضــوع بگذاریم که طرف خارجی چه خواهد کرد و چه برنامه‌هایی 
دارد، باید با نگاهی بســیار امیدوارانه برای بهبود وضعیت فعلی در داخل 
جنگید و این وظیفه همه فعالان بازار، مســئولان و حتی خبرنگاران است 
که در این حوزه اقتصاد کشــور را کمک نماینــد و به طور قطع که بازار 
این شــرایط بحرانی و دشوار کنونی را از ســر خواهد گذراند و در نهایت 
کســانی برنده‌اند که تلاش نمودند که این امر محقق شود و نه ناامیدانی 
که تمام ســعی و کوشش خود را نمودند تا نقدینگی را از این بازار خارج 
کنند، ارزش بازار را پایین بیاورند وحجم معاملات را کاهش دهند. ضمن 
اینکه در تمامی ســال‌هایی که پشــت ســر گذراندیم همواره با موانعی 
روبرو بودیم که ســد راه توســعه و آبادانی اقتصاد کشــور بوده که امروز 
نیز قابل مشــاهده است و این ســال‌ها هم دموکرات‌ها بر سرکار بودند و 
هم جمهوری‌خواهان اما هیچ‌کدام موجب بهبود این وضعیت نشــده‌اند و 
 چه بســا این نگاه متکی بر سیاست آمریکا عامل عدم تلاش برای توسعه 

در داخل شده است.

شدیم خودکفا  لبنیات  در 
معاون امور تولیدات دامی وزارت جهاد کشــاورزی 
گفت: کشــور از لحاظ تولید شیر در وضعیتی قرار 
دارد که با تولید ۱۱ میلیون و ۵۰۰ هزار تن شــیر 

در سال به خودکفایی رسیده است.
محمد ابراهیم حسن‌نژاد افزود: بخش زیادی از تولید 

شــیر در قالب فرآورده‌های لبنی به خارج از کشور صادر می‌شود. ضمن 
اینکه سال گذشــته)۱۴۰۲( بیش از ۹۵ هزار تن شیر خشک به خارج از 
کشــور صادر شــد و بالای ۱۴ هزار تن نیز صادرات به کشور کره صورت 
گرفت. وی در ادامه به کیفیت محصولات لبنی اشــاره کرد و تصریح کرد: 
مازاد تولید شیر کشور از طریق کارخانه های فرآوری به شیر خشک تبدیل 
و به خارج از کشــور صادر می‌شود. معاون امور دام وزارت جهاد کشاورزی 
تصریح کرد: تعدادی از واحدهای گاوداری شیری کشور امروز کاربردشان 
بیشتر تولید شیرخشک پایه نوزاد است و در واقع نشان‌دهنده این است که 

کیفیت تولید شیر کشور روند رو به رشدی دارد.

مونا کابلی
فارابی کارگزاری  مدیرعامل 

واکنش بازارها به انتخابات آمریکا 
آرمان هنرکار

ر خبرنگا

یک کارشــناس بازار ســرمایه درباره تاثیر انتخابات 15 آبان آمریکا بر اقتصاد 
ایران گفت: در بحث انتخابات چند روز گذشــته قبل از این که به این مســئله 
بپردازیم که آیا فرد انتخاب شــده می‌تواند باعث حرکــت رو به جلوی اقتصاد 
ایران شود یا خیر، باید به این موضوع بپردازیم که هر دو کاندیدا چه ظرفیت‌ها 

و پتانسیل‌هایی در تیم اجرایی، ایدئولوژی و شیوه‌های اعمال قدرت داشتند.
حمیدمرتضی کوشکی افزود: بعد از اعلام نتایج انتخابات آمریکا دیگر مهم نیست فردی که بر تخت 
پادشاهی آمریکا نشسته چه کسی‌ است، چرا در این زمان فرصتی برای تحلیل نیست و باید با نگاهی 
واقع‌بینانه وارد عمل شــد و اگر واقعا قرار اســت تلاشی برای صلح با آمریکا و دوستی با آن شود باید 
هرچه ســریع‌تر پیگیری شــود و یا اگر قرار است که شمشیر را از رو ببندیم باید آن را نیز به بهترین 

شکل دنبال کنیم.
وی در ادامه با اشاره به مشکلات اقتصادی متعدد در کشور بیان کرد: الان مسئله‌ای که هیچ اهمیتی 
ندارد، قواعد اقتصادی و مالی است؛ الان مهم‌ترین رکن در سیاست‌های خارجی آمریکا که بر اقتصاد 
ایران و بازار ســرمایه تاثیر خواهد گذاشت، مشخص شدن نتیجه جنگ رژیم اشغالگر با ایران است و 

پس از نهایی شدن مذاکرات می‌توان آینده بازار را پیش‌بینی کرد .
کوشــکی ادامه داد: اولویت در حال حاضر اتمام جنگ اســت چراکه در زمان جنگ و با وجود چنین 
ریسک سیســتماتیکی در بازار، نمی‌توان روزهای سبزی را برای تابلو پیش‌بینی کرد و اگر نگاهمان 
صرفا معطوف به ایالت متحده است بنابراین باید در تحلیل‌های خود را بر این مبنا قرار دهیم که دولت 
حاضر در این کشور دو سرنوشت در پیش‌روی خود دارد؛ اول اینکه تمام قدرت مذاکراتی خود را برای 
رفع مشکلات و بحران‌های خارجی انجام می‌دهد و درگیر مباحث کره شمالی و جنوبی و همچنین 
چین و تایوان نمی‌شــود، دوم اینکه در مذاکرات به هر نحوی شکســت می‌خورد و تنش‌ها در نقاط  
مختلف جهان بیشتر شده و در پایان بازار سرمایه‌ هم به علت تاثیر از این موارد رو به تباهی می‌رود.

این کارشــناس در جواب اینکه چرا رئیس‌جمهور یک کشــور دیگــر کاری را انجام دهد که منافع 
اقتصادی دشمن خود را تامین کند، گفت: رئیس‌جمهور آمریکا باید برای مشروعیت و مقبولیت خود، 
اقدام به حل تنش بین صهیونیســت‌ها و محور مقاومت کند. ضمن اینکه بســیاری از بودجه آمریکا 
در اثر درگیری‌های اخیر از بین رفته اســت و مردم آمریکا هم به ظاهر صبر زیادی در مورد سوختن 
سرمایه خود ندارند. وی همچنین به تاثیر تحریم‌ها بر بازار اشاره کرد و افزود: احتمال افزایش تحریم‌ها 
بسیار زیاد است و در اثر این اتفاق قطعا نرخ ارز رشد شدیدی خواهد داشت اما اگر سکاندار کاخ سفید 
بتواند به جنگ‌های خاورمیانه خاتمه دهد و یا برای یک آتش بس موقت پادرمیانی کند، رشد قیمت 

دلار نه تنها به بازار آسیبی وارد نمی‌کند بلکه عامل رشد ارزش بازارخواهد شد.
ایــن تحلیلگر اقتصادی در پایان عنوان کرد: در حــال حاضر ملک‌هایی در پایتخت وجود دارد که با 
ارقامی بالای 1.5 هزار همت معامله می‌شود و نکته قابل توجه در این حوزه این است که با این میزان 
از سرمایه می‌توان در بازار شرکت‌ سیمانی خرید و با بالا رفتن ارزش شرکت‌ها شرایط به شکلی دیگر 

خواهد شد. 

یکا جان بازار در دست منتخب ‌مردم آمر
در گفت و گو با آلبرت بغزیان، دیگر کارشناس حوزه بازار سرمایه با عقیده‌ای 
متفاوت در مورد تاثیر انتخابات ایالت متحده آمریکا بر رنگ تابلوی بازار سرمایه 
مواجه شــدیم؛ این منتقد حکمرانی ترامپ در آمریکا  وی و هم‌کیشــانش را 
عامل تباهی بازار سرمایه دانست و در ادامه نقد خود، بیان کرد: کسانی بودند 
که در چند روز مانده به انتخابات ریاســت جمهوری امسال در کشور آمریکا، 

بطور دائم و مســتمر شــعارهایی مانند ترامپ به مناقشــات خاتمه می‌دهد، ترامپ جنگ را تمام 
می‌کند و ترامپ منجی خاورمیانه اســت می‌دادند و این فرد معلوم‌الحال را ضامن رهایی از شرایط 

سیستماتیک معرفی می‌کردند.
بغزیان ادامه داد: از نظر من این افراد باید کمی بیشــتر به خواندن کتاب اهمیت بدهند و لازم است 
ســری به کتابخانه زده و یک جلد تاریخ آمریکا را اجــاره کنند و کامل بخوانند و بعد از آن در مورد 
چنین موضوعی اظهارنظر کنند؛ در تمامی ســال‌های گذشته که جمهوری‌خواهان افسار ریاست را 
در آمریکا در دست گرفتند بطور دائم اقدام به جنگ، ستیز و مقابله با کشور‌های دیگر کردند و فکر 
نمی‌کنم که ترامپ به عنوان یکی از تندروترین نفرات این حزب بخواهد در جهان ندای صلح و دوستی 
را به گوش همه برســاند.  وی افزود: چطور می‌توان گفت حکمرانی ترامپ بازار ســرمایه ایران را به 
سمت مثبتی هدایت می‌کند؟ آیا طرفداران این نظریه سال‌های فاجعه باری که در اثر دشمنی همین 
فرد با ایران ایجاد شــده را ندیده‌اند؟. این کشــور سال‌هایی را پشت سر گذرانده که یک نفر با خروج 
از یک قرارداد بین‌المللی معتبر، وضعیت کلی اقتصاد را بطور کامل تغییر داد و یکی از عوامل اصلی 

وضعیت فعلی کشور نیز از همان سال‌ها نشأت می‌گیرد.
این کارشــناس در ادامه از حزب دموکرات و تاثیر ریاســت جمهوری آن‌ها در دوره‌های مختلف بر 
بازارســرمایه دفاع کرد و در ادامه عقیده خود را در این مورد شــرح داد: دموکرات‌ها در تمامی طول 
تاریخ ثابت کردند که افراد آرام، محتاط و به دنبال مذاکره‌ای‌ هســتند. در زمان همین افراد بود که 
بدنه وزارت‌خارجه دولت روحانی توانســتند اقدام به مذاکــره و تنظیم یک قرارداد با منافع دوجانبه 
کنند. ضمن اینکه در زمان اوباما توانســتیم میزان قابل توجهی از منابع بلوکه شــده در غرب را پس 
بگیریم. وی تصریح کرد: هرگاه دموکرات‌ها بر ســر کار آمدند بازار ســرمایه و کلیت اقتصاد ایران در 
آرامش بیشــتری نسبت به دوران دیگر بوده و کمتر با پدیده‌هایی مانند رشد نرخ ناگهانی نرخ ارز و 
صف فروش ناگهانی بازار بودیم البته بازار از درون دارای مشــکلات بســیاری است و میزان زیادی از 

صف فروش‌ها نیز ساختگی‌اند.
بغزیان در ادامه پیش‌بینی طولانی مدت وضعیت بازار سرمایه راغیر ممکن دانست و گفت: در شرایط 
فعلی و با وجود جنگ‌هایی که در منطقه شــکل گرفته و در آینده نیز ممکن است که شکل بگیرد، 
تحلیل کردن بازار برای چند سال آینده نه تنها درست نیست بلکه از حیطه عقل و منطق نیز خارج 
است. ضمن اینکه اگر اصرار بر پیش‌بینی نیز از طرف مخاطب وجود داشته باشد، می‌توان صرفا کلیات 
را مورد بررســی قرارداد و در نهایت گفت که امکان رشــد خیلی زیاد بازار در 3 الی 4 سال آینده به 

دور از ذهن است.

جمهوری‌خواهان، بازار را نابود کردند
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فر ابورس

آینده اهرمی ها،نامعلوم تر از همیشه
یادداشت

اهرمی ها، دست به عصا شدند
عضــو کمیته ســرمایه گذاری صنــدوق اهرمی 
کاریزما در رابطه بــا وضعیت صندوق‌های اهرمی 
گفــت: در هفته گذشــته ضریب اهــرم بعضی از 
صندوق‌های اهرمی به عدد 2.5 نزدیک شد که با 
توجه به شرایط بازار سرمایه، باعث ایجاد ترس در 

بین یونیت هولدرهای صندوق‌ها شد و در چند روز اخیر صندوق‌هایی 
که دارای ضریب اهرمی بیشــتری بودند با صدور واحد ممتاز و ابطال 
واحدهای عادی و  فروش بخشــی از ســهام خــود، ضریب اهرم خود 
را کاهش داده‌اند تا در شــرایط نامطمئن کنونی ریســک صندوق‌ها را 
کاهش دهند.  در حال حاضر ضریب صندوق‌های اهرمی بین بازه 0.8 
تا 2.2 اســت. به نظر می‌رسد باتوجه به شــرایط پیش رو و همچنین 
انتخابات ایالات متحده امریکا، فعلا صندوق‌ها از تغییر شــدید ضریب 
اهرم، خود داری کنند  تا مســیر پیش رو اندکی روشن‌تر شود. به نظر 
می‌رسد مدیران دارایی تا مشخص شدن نتیجه انتخابات امریکا دست 

به عصا حرکت کنند.

فرهاد ترکســتانی افــزود: مدیران صندوق‌های اهرمــی با چالش‌های 
جدیدی مواجه هســتند که تا قبــل از این تجربه نکرده بودند. یکی از 
چالش‌های این صندوق‌ها، محدودیت ضریب اهرمی است که بر اساس 

دستورالعمل سازمان بورس و اوراق بهادار به وجود آمده است.
 ســازمان بــورس و اوراق بهــادار صندوق‌های اهرمی را در دســته 
صندوق‌های سهامی قرار داده است بنابراین، این صندوق‌ها باید همیشه 
حداقل 70 درصد ســهام داشته باشند در نتیجه مدیریت صندوق تنها 
با کنتــرل واحدهای عادی می‌تواند ضریب صنــدوق را مدیریت کند 
امــا وقتی دارایی تحت مدیریت صندوق زیاد می‌شــود کنترل ضریب 
اهرمی چه در راستای کاهش و چه در راستای افزایش سخت می‌شود‌. 
اصلاح دستورالعمل‌ها و کاهش محدودیت‌های سرمایه‌گذاری می‌تواند 
بــه مدیران کمــک کند تا در مواقع بحرانی، با کاهش حجم ســهام و 

افزایش سرمایه‌گذاری در اوراق، ریسک صندوق‌ها را مدیریت کنند.
وی ادامه داد: همانطور که هر ابزاری جدید که وارد بازار شده در ابتدا 
موافقان و مخالفان زیادی داشته است اما در نهایت ثابت شده که ابزار 
جدید باعث رونق بازار ســرمایه و پوشــش سلایق مختلف می‌شود. به 
 نظر می‌رســد این اتفاق هم برای صندوق‌های اهرمی رخ داده است و 

علاقه مندان خود را پیدا کرده است. 
بنابرایــن در صورتی که دســتورالعمل این صندوق ها اصلاح شــود و 
مدیریت موثرتری بر روی این صندوق‌ها اجرا شود می‌توانند جزو ابزار 

پر طرفدار در بازار سرمایه باشند.
ترکســتانی افزود: همچنیــن در بازار بحثی در خصــوص انحلال این 
صندوق‌ها مطرح اســت، در حالت عادی بایــد گفت بله امکان انحلال 
اهرمی ها وجود دارد ولی در شــرایط ریزش یکباره و بدون توقف بیش 
از ۳۰ تا ۵۰ درصدی بازار از نقطه فعلی.  هر چند یکســری تمهیدات 
در این خصوص در نظر گرفته شــده است، مانند تبدیل نوع صندوق از 
صندوق اهرمی به صندوق سهامی که تنها مشکل این روش مربوط به 
واحدهای عادی صندوق‌های اهرمی )همان بخش درآمد ثابت( اســت 
که ســرمایه گذاران با دید درآمد ثابت اقدام به سرمایه گذاری کردند 
ولــی در حال حاضر یونیت هولدر صندوق ســهامی شــده‌اند. در این 
مــورد ذکر این نکته الزامی اســت که با ایجاد ایــن قابلیت می‌توانند 
جلوی جذب منابع بدون توجه به ریسک را بگیرد زیرا سرمایه گذاران 
واحدهای عادی قبل از سرمایه  گذاری به ضریب اهرم و ریسک انحلال 

توجه می‌کنند.

نوعی  اهرمــی،  صنــدوق 
ســرمایه‌گذاری  صنــدوق 
کــه  اســت  ســهامی 
مدیــر صندوق از اهــرم مالی بــرای افزایش میزان 
ســرمایه‌گذاری و بــه تبع آن، میزان ســود یا زیان 
استفاده می‌کند. واحدهای صندوق اهرمی را می‌توان 

به دو نوع عادی و ممتاز تقسیم کرد.
در ابتدای تاســیس صندوق اهرم بــه عنوان اولین 
صندوق اهرمی، این نوع صندوق‌ها فقط امکان صدور 
در واحد‌های ممتاز را داشتند و نمی‌توانستند ابطالی 
در واحدهای ممتاز انجام دهنــد؛ از طرفی به دلیل 
اینکه اهرمی‌ها رکن بازارگردان ندارند، مابه التفاوت 
قیمت ابطال و قیمت تابلو بــه جیب مدیر صندوق 
می‌رفت و چون در 2 سال ابتدایی تاسیس اهرم این 
صندوق همواره حباب مثبت داشت، کاریزما سودی 
بیش از 100 میلیارد تومان از این مابه التفاوت برای 

خود محقق کرد!
زمانی که صندوق‌های جدیدتر اضافه شدند و ارزش 
معامــات اهرمی‌ها به میزان قابــل توجهی افزایش 
پیدا کرد، سازمان بورس از مصوبه جدیدی رونمایی 
کرد که بر اســاس آن مابه ‌التفــاوت قیمت ابطال و 
نماد به NAV اضافه می‌شــود و عــاوه بر آن امکان 
ابطال واحد‌های ممتاز البته با برخی شرایطی نیز به 
وجود آمد. اهرمی‌ها می‌توانند بر اســاس این مصوبه 
در واحدهای ممتاز صدور داشــته باشند به شرطی 
که حباب آنها مثبت باشــد همچنین به شرطی که 
حبابشــان منفی باشــد می‌توانند ابطال نیز داشته 
باشند. صندوق‌های اهرمی به واسطه استفاده از اهرم 
مالی، از لحاظ فنی امکان مارجین شــدن دارند. این 
بدان معناســت که صندوق نمی‌تواند بیش از دارایی 
خود ضرر کند، برای مثال، شخصی که ۱۰۰ میلیون 
تومان دارد و به اندازه ۱۰۰ میلیون تومان دیگر از وام 
یا اعتبار اســتفاده می‌کند، در صورتی که ۵۰ درصد 
ضرر کند، معادل ۱۰۰ میلیون تومان آورده خود را از 
دست می‌دهد و نمی‌تواند از وام یا اعتبار دریافتی ضرر 
 کند. به عبارتی، با ضرر ۵۰ درصدی روی کل پرتفوی 

)۲۰۰ میلیــون تومان(  که با ســرمایه اولیه و اعتبار 
تشکیل شــده، ۱۰۰ درصد  از دارایی خود را از دست 

می‌دهد.

 فرآیند انحلال صندوق‌ها چگونه است؟
 مطابق اساسنامه این صندوق‌ها، اگر ارزش واحدهای 
ممتاز آن‌ها به کمتــر از ۱۰ درصد ارزش واحدهای 
عادی برسد، صندوق وارد فرایند انحلال می‌شود. بر 
این اساس، محاسباتی انجام شده تا مشخص شود در 
صورت ادامه شرایط فعلی بازار، صندوق‌های اهرمی 

در چه زمانی وارد فرایند انحلال می‌شوند.
این صندوق‌ها از 2 نوع واحد عادی و ممتاز تشکیل 
شده‌اند. واحدهای عادی، اهرم یا اعتبار مورد نیاز برای 
واحدهای ممتاز را فراهم می‌کنند و در مقابل از آن‌ها 
بهره می‌گیرند. این واحدها، بدون توجه به شــرایط 
بازار، سود خود را دریافت می‌کنند؛ توضیح ساده آن 
به این شکل اســت که در صورت خوب بودن بازار، 
سود سالانه آن‌ها مثلًا ۳۸ درصد است و در صورت بد 

بودن بازار، این سود به ۳۵ درصد می‌رسد.
بنابراین، وقتی واحد ممتاز اهرمی خریداری می‌کنید، 
به این معنی است که باید به اندازه سود درآمد ثابت و 
حتی بیشتر به واحدهای عادی بهره پرداخت کنید. از 

طرف دیگر، اگر بازار خوب باشد، پتانسیل سودآوری 
بالاتری دارید و اگر بازار بد باشد، علاوه بر ضرر بیشتر، 

باید بهره واحدهای عادی را نیز پرداخت کنید.
نکته جالب توجه این است که اگر ضریب اهرم بالاتر 
باشد، به دلیل دریافت اهرم بیشتر، باید بهره بیشتری 

نیز پرداخت کنید.
 برای مثال، اگر ضریب اهرم یک صندوق ۲ باشــد و 
نرخ ســود واحد عادی آن ۳۵ درصد باشد، هر واحد 
ممتاز باید ســالانه معــادل ۷۰ درصد بهره پرداخت 
کند.هــر صندوق نرخ بهره و ضریــب اهرم متفاوتی 
دارد و در شرایط مختلف به شکل‌های متفاوتی عمل 
می‌کند. ضریب اهرم از نسبت ارزش واحدهای عادی 
به ممتاز محاسبه می‌شود. یعنی اگر واحدهای ممتاز 
امروز ۵ درصد کاهش قیمت داشته باشند، به دلیل 
ثابت بودن یا حتی افزایش ارزش واحدهای عادی )به 
دلیل دریافت بهره(، ضریب اهرم افزایش می‌یابد. اگر 
شرایط بازار مشابه روز قبل باشد، برای مثال کاهش 
واحدهای ممتاز به جای ۵، حدود ۶ درصد می‌شود. 
این موضوع در زمان صعود نیز صادق است؛ یعنی با 
رشــد بازار، ضریب اهرم کاهش می‌یابد. بنابراین، در 
شــرایط نزولی، سرعت ریزش هر روز بیشتر می‌شود 
و ساز وکار این صندوق ها خاصیت فزاینده دارند که  

ادامه این روند بــرای صندوق‌های اهرمی خطرناک 
است.فرضیات محاســبات به این شکل است که اگر 
هر روز دارایی صندوق )بدون اهرم( ۳ درصد کاهش 
پیدا کند و نرخ بهــره واحدهای عادی مطابق با نرخ 
اعلامی صندوق‌ها باشد، همچنین هیچ‌گونه صدور یا 
ابطال در واحدهای عادی و ممتاز انجام نشــود، چند 
روز طول می‌کشــد تا صندوق‌های اهرمی به مرحله 

انحلال برسند.
نزدیک‌ترین صندوق‌های اهرمی به انحلال، می‌توانند 
صندوق‌هایی باشــند که جدیدتریــن صندوق‌های 
اهرمی بوده و برای جذب منابع، ضریب اهرم بالایی 
گرفته‌اند تا جذابیت پیدا کنند، اما وضعیت به گونه‌ای 
 پیش رفته که شــرایط مناســبی ندارند. عواملی که 
بر تعداد روزهای باقی‌مانده تا انحلال تاثیر گذاشته‌اند، 
شامل وزن سهام، ضریب اهرم و نرخ سود واحدهای 
عادی است. صدوقی که کمترین ضریب اهرم و وزن 
سهام را دارد و نرخ سود واحدهای عادی آن نیز کمتر 
اســت، به دلیل اهرم کمتر، دیرتر به مرحله انحلال 
می‌رســد. در مجموع صندوق‌های قدیمی‌تر ضریب 
کمتری دارنــد اما صندوق‌های جدیــد برای ایجاد 
جذابیــت و جذب منابع ضریب بالاتــری گرفتند و 
بیشتر در معرض این ریســک قرار دارند. البته باید 
به این نکته توجه کنیم اگر شرایط تا این حد بحرانی 
شود، مدیران صندوق تمام تلاش خود را برای ابطال 
عادی‌ها خواهند کرد تــا ضریب کاهش پیدا کند و 

صندوق به انحلال نرسد.

آخرین وضعیت حباب صندوق‌های اهرمی
در هفته گذشــته اندکی از افت بازار ســهام فاصله 
 گرفته و شاهد وضعیت بهتری در بازار سهام بودیم و 
به دنبال آن صندوق‌های اهرمی هم توانستند بازدهی 
خوبی به ثبت رسانند. هر صندوق در بازدهی ساخته 
شده متفاوت عمل کرده است. یکی از علت‌های این 
اختلاف بازدهی حباب متفاوت هر صندوق اســت. 
 حبــاب تمام صندوق‌های اهرمی در هفته گذشــته 

در حدود 3 درصد منفی بود.

بازدهی صندوق‌های اهرمی و شاخص کل - تا تاریخ 7 آبان 1403

نام صندوق
خالص

 ارزش دارایی
 )میلیارد ریال(

 بازده 
هفته گذشته

)درصد(

 بازده 
ماه گذشته 

)درصد(

بازده شش ماه‌ 
گذشته
)درصد(

بازده یک‌سال 
گذشته
)درصد(

بازده از ابتدای 
تأسیس تاکنون 

)درصد(

26.6-18.99-34.39-13.84-38,1879.29جهش

18.76---20.04-32,3947.96بیدار

11.8---12.69-23,53210.22نارنج

17.364.2464.66-9-128,2227.42اهرم

23.85-1.27-0.54-58,26915.82موج

9.37-11.477.52-5.66-35,9127.91شتاب

13.667.5666.36-4.55-59,7155.3توان

-12.324.42-4.62-66,000,0002.20  شاخص کل

به عنوان یکی  اهرمی  صندوق‌های 
از ابزارهای نوین در بازار ســرمایه 
ایران، طی ماه‌های اخیر عملکردی 
داشــته‌اند.  چالش‌برانگیز  نســبتاً 
ایــن صندوق‌ها به ســرمایه‌گذاران 
ریســک‌پذیر فرصتی برای کســب 

بازدهی بالاتر می‌دهند؛ اما از ابتدای ســال با توجه به نوسانات منفی بازار 
سهام و روند نزولی شاخص کل بورس، بیشتر صندوق‌های اهرمی با بازدهی 
منفی مواجه شده‌اند و به تبع آن، اعتماد سرمایه‌گذاران کاهش یافته است.

ســاختار این صندوق‌ها به گونه‌ای است که به دو نوع واحد عادی و ممتاز 
تقسیم می‌شوند. واحدهای عادی به سرمایه‌گذار سودی مشابه صندوق‌های 
با درآمد ثابت می‌دهند، اما این سود توسط واحدهای ممتاز تأمین می‌شود. 
در شــرایط نزولی، واحدهای ممتاز برای تأمین سود واحدهای عادی تحت 
فشــار قرار می‌گیرند و این موضوع به کاهش ارزش واحدهای ممتاز منجر 
می‌شود. این ساختار، در شــرایط فعلی بازار با چالش‌هایی از جمله خروج 
ســرمایه و کاهش تقاضا برای واحدهای ممتاز روبه‌رو است که روند نزولی 

صندوق‌ها را تشدید کرده است.
از ســوی دیگر، افزایش نرخ بهره در اقتصاد و سیاست‌های انقباضی، باعث 
شده تا سرمایه‌گذاران به سمت سرمایه‌گذاری‌های کم‌ریسک‌تر تمایل پیدا 
کنند و از صندوق‌های اهرمی فاصله بگیرند. به همین دلیل، برای مدیریت 
بهتر ریسک‌ها، سازمان بورس پیشــنهاد داده که سقف اهرم صندوق‌های 
اهرمی از ۲ به ۱.۵ کاهش یابد. این پیشــنهاد نشان‌دهنده حساسیت بالای 
مقامات بازار ســرمایه نسبت به ریســک‌های موجود است و تلاش دارد تا 
از انحلال ناخواســته صندوق‌ها جلوگیری کند. هرچنــد احتمال انحلال 
رســمی صندوق‌ها پایین اســت، اما در صورت ادامه شرایط فعلی و خروج 
مداوم ســرمایه، برخی از این صندوق‌ها ممکن است به مرز مشکلات مالی 
جدی نزدیک شــوند. آینده این صندوق‌ها به شدت به شرایط اقتصادی و 
سیاست‌های حمایتی بازار سرمایه وابســته است. در صورتی که نرخ بهره 
کاهش یابد و فضای کلی بازار بهبود پیدا کند، صندوق‌های اهرمی می‌توانند 
جذابیت خود را بازیابند و نقش موثری در جذب سرمایه و بهبود نقدشوندگی 
بازار ایفا کنند. کارشناسان معتقدند که در صورت انجام اصلاحات مناسب، 
این ابزارها همچنان می‌توانند به عنوان یکی از ارکان توســعه‌یافته و قابل 

اتکای بازار سرمایه جایگاه خود را حفظ کنند.
در نهایت، اگرچه صندوق‌های اهرمی همچنان با چالش‌های زیادی روبه‌رو 
هســتند، اما به عنوان یکی از ابزارهای نوین سرمایه‌گذاری، پتانسیل رشد 
و تثبیت در بازار را دارند. ســرمایه‌گذاران باید با دقت بیشتری و با توجه به 
ریسک‌های موجود، اقدام به سرمایه‌گذاری در این صندوق‌ها کنند تا بتوانند 
از فرصت‌های پیش رو بهره‌مند شوند و در عین حال از آسیب‌های ناشی از 

نوسانات بازار در امان بمانند.
بــرای اینکه صندوق‌های اهرمی بتواننــد در آینده به جایگاه مطلوب خود 
در بازار دســت یابند، باید مجموعه‌ای از تغییرات در زیرســاخت‌های بازار 
و سیاســت‌گذاری‌ها اعمال شــود. با در نظر گرفتن نرخ بهــره بالا و نبود 
حمایت‌های لازم در شــرایط فعلی، صندوق‌های اهرمی با محدودیت‌های 
جــدی مواجه‌اند. این صندوق‌ها کــه با هدف ایجاد تنــوع در گزینه‌های 
سرمایه‌گذاری و تشویق ســرمایه‌گذاران حرفه‌ای به سرمایه‌گذاری در بازار 
شکل گرفته‌اند، می‌توانند در شرایطی که بازار به ثبات نسبی برسد، ابزارهای 
موثری برای جذب ســرمایه و ایجاد تعادل در بازار باشند. برای این منظور، 
بهبود فضای کلی اقتصاد، کاهش نرخ بهره، و ایجاد ســازوکارهای حمایتی 
برای کنترل نوسانات شدید می‌تواند به رشد و تثبیت این صندوق‌ها کمک 
کند. سازمان بورس و نهادهای مالی با سیاست‌های نظارتی و کاهش سقف 
اهرم، تلاش دارند از زیان‌های احتمالی صندوق‌های اهرمی در دوران نزول 
بازار جلوگیری کنند و در عین حال، زمینه‌ای فراهم کنند که این صندوق‌ها 
در زمان رشــد بازار بتوانند به عنوان گزینه‌ای جذاب برای ســرمایه‌گذاری 

مورد توجه قرار گیرند.
 با بهبود شرایط اقتصادی، این صندوق‌ها ممکن است نقش برجسته‌تری در 
بازار ایفا کنند و به عنوان یکی از ابزارهای مهم جذب ســرمایه‌های کوچک 

و بزرگ به کار گرفته شوند.

محمدرضا شاهوردیلو
خبرنگار

علی جبل عاملی
بازار کارشناس 

20 1697

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

11.4-9.0921,600,000395,512-ثپردیس

7.19-916,464,000345,473-فن افزار

10.32-8.9822,824,180194,230-سلیم

11.41-8.727,258,000847,205-کرومیت

10.32-8.3921,300,00051,987-شرنگی

6.9-8.076,576,000162,537-گدنا

9.14-7.765,032,40053,176-دبالک

8.78-7.7322,440,00052,566-شصدف

8.62-7.295,562,50080,945-سدبیر

6.91-7.122,236,980256,212-تپسی

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

9.9335,676,000148,61010.36دتوزیع

9.6840,341,0001,029,81712.8زماهان

7.5711,136,000358,02410.74ثالوند

6.788,115,00076,7189.96نوین

6.7545,240,000291,4909.78شجم

6.269,198,700206,8778.44نطرین

5.6725,086,939235,4018.8غفارس

5.1332,380,000674,8096.72آردینه

2.9611,481,40036,2193.4غگلپا

2.8425,015,16254,7282.19تبرک
www.nadpco.com
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 6.06-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

 5.99-هتل و رستوران     

 5.54-استخراج ساير معادن     

 4.99-رايانه و فعاليتهاى وابسته به آن     

 4.3-ساير محصولات کاني غير فلزي     

 4.08-ماشين آلات و دستگاه هاي برقي     

 3.93-خودرو و ساخت قطعات     

 3.88-ساير واسطه گرى هاى مالى     

 3.83-بانک ها و موسسات اعتباري     

 3.82-حمل و نقل و انباردارى     



 5.8-ساخت راديو و تلويزيون     

 5.38-دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

 5.28-خدمات فنى و مهندسى     

 4.49-حمل و نقل و انباردارى     

 4.03-مخابرات     

 3.82-فرآورده هاى نفتي     

 3.37استخراج ساير معادن     

 3.3-انبوه سازى املاک و مستغلات     

 3.28-ساخت محصولات فلزي     

 3.11-کاشي و سراميک     

5 | آبان 1403  هفته سوم  سال دوازدهم  شماره 565 |اوراق بهادار

صنایع  ناتمام  اندازهای  دست 
یادداشت

بورس

اگر به صورت تاریخی p/e ttm بازار 
را بررســی کنیم، می‌بینیم که در 
دهه ۸۰ رنجی که داشته بین عدد 
۵/۴ تا ۵/۸ بوده است. پس از آن در 
دهه ۹۰ این p/e برای شــرکت‌های 
بورسی رشــد کرده تا اینکه اواخر 

دهــه ۹۰ اعداد خیلی نجومی تری را می‌بیند که پیک آن تقریبا نزدیک به 
۳۸ و ۴۰ واحد بوده و بعد از آن ســقوطی را تجربه می‌کند که دوباره یک 
پیکی را می زند که در واقع ۱۲ واحد است. در فروردین ۱۴۰۲ و اردیبهشت 
معروف بازار که شــروع به ریختن می‌کند و ایــن p/e ttm در واقع پایین‌تر 
می‌آیــد و الان هم که در مورد این موضــوع صحبت می‌کنیم، عدد آن در 
حدود ۹/۵ است. اولا که باید این را بدانیم یک اندیکاتور شاید گذشته نگر 
باشد، بیشتر سرمایه گذاران در واقع علاقمند هستند بدانند که شرکت‌ها در 
سال‌های آتی چه سودهایی را می سازند، چه قیمت‌هایی را پیدا می‌کنند و 

همین p/e ttm فوروارد که خیلی مد نظر بازار بوده است. 
اما خود این موضــوع p/e ttm چند نکته جالب و خوب دارد برای افرادی که 
بخواهند بازار را رصد و بررســی کنند. اولین موضوع اینکه نوســاناتی که به 
صــورت کلی در p/e ttm داریم بیانگر این موضوع اســت که تصمیماتی که 
دولت‌های مختلف در دوره‌های مختلف می گرفتند و به صورت کلی نهادهای 
حاکمیتی و سیاست‌های اقتصادی اتخاذ می‌کنند، اثرات خیلی شدیدی دارد. 
به عنوان مثال تقریبا از ســال ۱۴۰۱ شــرایط کمی از نظر اقتصادی سخت 
شــد به خصوص برای شــرکت‌های بورسی مســائل متعددی به وجود آمد 
مثل موضوع قطعی برق در تابســتان که خیلی صنایــع را اذیت کرد. البته 
همچنان کشور با این مشکل دست و پنجه نرم می‌کند و صنایعی مثل صنایع 
فولاد، سیمان و ســایر صنایع را خیلی تحت تاثیر قرار داد و کار را به جایی 
رســاند که شرکتی مثل فولاد خوزستان تابستان امسال زیان ده شد و بقیه 
شــرکت‌ها هم خیلی وضعیت خوبی را از خود به جا نگذاشتند. عدم ناترازی 
برقی که داریم در صنعت کشــورمان یکی از عواملی است که باعث می‌شود 
 p/e ttm ســود شرکت‌ها تحت تاثیر قرار بگیرد، ریسک شان بالاتر برود و این
آنها پایین بیاید. مسائل مختلف دیگری که می‌توان اشاره کرد مثل قطعی گاز 
در زمســتان است که به اندازه کافی نتوانستیم به دلایل مختلفی در صنعت 
گاز ســرمایه گذاری کنیم. یکی دیگر از عوامل مهمی که p/e ttm را کاهش 
می‌دهد تا از تاریخی که داشــته پایین تر بیاورد و سودآوری شرکت‌ها را به 
شدت تحت تاثیر قرار دهد. در واقع به نظر می‌رسد این صنعت کلًا زیان ده 
شــده است. در صنعت خودروســازی که با سیاست‌های اشتباه مثل قیمت 
گذاری دستوری باعث شده که صنعت زیان ده شود و در باتلاقی قرار بگیرد 
که بیرون آمدن از آن خیلی سخت باشد. به صورت کلی وقتی که ریسک‌ها 
در بازار افزایش پیدا می‌کنــد چه برای یک نفر خاص یا برای کلیت صنایع 
که در بازار ســرمایه هستند، این p/e ttm را تحت تاثیر قرار می‌دهد. درست 
کردن آن هم اینکه یک سیاســت1گذاری‌های اشتباهی که در گذشته شده 
مثل قیمت‌گذاری‌های دستوری که در صنایع مختلف می‌بینیم که سودآوری 
شرکت‌ها را هم خیلی تحت تاثیر قرار می‌دهد، برداشته شود. سرمایه گذاری 
کردن در زیرساخت‌هایی مثل صنعت برق و صنعت گاز باعث می‌شود که ما 
قطعی برق و قطعی گاز نداشته باشیم که دوباره p/e ttm شرکت‌ها و سودآوری 
آنها بهتر شود و شرکت‌ها قیمت‌های بالاتری رو تجربه کنند. در نهایت هم یک 
انتفاعی از آن بابت سرمایه گذاران بورسی فعالیت می‌کنند، به دست بیاورند. 
این اقدامات یعنی اجرای سیاست گذاری‌های درست و درست اجرا کردن 
در واقع قوانینی که وجود دارد اگر بتواند شرکت‌ها را تحت تاثیر قرار دهد، 
p/e ttm فوروارد را به عنوان شاخصی که سرمایه گذاران بیشتر به آن اهمیت 
می‌دهند را هم ‌می تواند تحت تاثیر قرار دهد و باعث رشــد آن شــود. در 
مجموع این اقدامات می‌تواند اعتماد را بازار ســرمایه بیشتر کند و اگر افراد 
ببینند که ریسک عجیب و غریبی درگیر در بازار سرمایه نیست و دولت یا 
نهادی نیســت که سودآوری این شرکت‌ها را تهدید کند، باعث می‌شود که 
افراد بیشتری وارد بازار سرمایه شوند و آن دانش مالی فراگیرتر شود تا افراد 

بیشتری بتوانند از منافعی که در بازار وجود دارد استفاده کنند.

عرفان کاظم‌زاده
کارشناس بازار سرمایه

 محاســبه نســبت P/E، یکی از 
بررســی  روش‌های  رایج‌تریــن 
ارزندگــی ســهام شــرکت در 
بازارهای مالی، اســت. P/E که نسبت قیمت به سود 
هر ســهم اســت، نه تنها در بازار سرمایه ایران، بلکه 
در بســیاری از بازارهای مالی دنیا هم مورد استفاده 

سرمایه‌گذاران قرار می‌گیرد.
اغلب شــرکت‌هایی با نســبت P/E پایین، ارزشمند 
محسوب می‌شوند چراکه کمتر از ارزش ذاتی خود در 
حال معامله هستند. همچنین این قیمت پایین، باعث 
می‌شود تا سرمایه‌گذاران برای خرید آن ترغیب شوند 
و می‌توان گفت که هر چقدر این نسبت کمتر باشد، 
آن سهم کم‌ریسک‌تر اســت. البته در این میان باید 
توجه داشت که ممکن است P/E کم فقط نشانه سود 
زیاد نباشد بلکه نشانه تقاضای کم در نتیجه قیمت کم 
هم باشد. ضمن آنکه قیمت سهام شرکت‌ها به دلیل 
خاصی پایین می‌آید و در این راســتا برآورده نشدن 
سود مورد انتظار براساس اعلام شرکت می‌تواند دلیل 

افت P/E باشد.
P/E بالا، مناسب ریسک پذیران

معمولا شرکت‌هایی با نسبت P/E بالا، شرکت‌های در 
حال رشدی هســتند و این نسبت بالا، نشان دهنده 
این است که شرکت در آینده رشد و عملکرد مثبتی 
خواهد داشت. در این میان سرمایه‌گذاران هم از این 
شــرکت انتظار دارند که درآمد آن در آینده افزایش 
پیدا کند و بر این اساس تمایل دارند، برای آن شرکت 
پول خوبی پرداخت کنند. حال در این میان مشــکل 
این نوع شــرکت‌ها این است که سهام در حال رشد، 
اغلب نوسانات بالایی دارد و این اتفاق، فشار زیادی را 
بر شرکت‌ها وارد می‌کند چون باید علت ارزش‌گذاری 
بــالای خــود را توجیــه کننــد. به همیــن دلیل، 
سرمایه‌گذاری در سهام با P/E بالا، یک سرمایه‌گذاری 
ریســکی تلقی می‌شــود. در این میان گفتنی است؛ 
زمانی که سهامداران شرکتی با P/E متعادل را انتخاب 
می‌کنند، انتظار رشــد و پیشرفت شرکت در آینده را 
معقول ارزیابی کرده و به احتمال زیاد به ســود مورد 
نظر خود می‌رسند. از طرفی، می‌توان احتمال بیشتری 
داد که حتی زمانی که کل بازار ریزشی و منفی است، 
سهام ما نسبت به شرکتی که P/E بالایی دارد، کاهش 

قیمت و ریزش بسیار کمتری داشته باشد.
 نسبت P/E همیشه وضعیت 

ورشکستگی شرکت را نشان می‌دهد؟ 
نســبت منفی P/E به این معناست که شرکت دارای 
درآمــد منفی بوده و یا در حال از دســت دادن پول 
اســت. این اتفاق ممکن است در دوره‌هایی به دلایل 

مختلفی برای شرکت ایجاد شود. از طرفی، زمانی که 
شرکتی در چند سال متوالی نسبت P/E منفی داشته 
باشــد به این معناست که شــرکت سود کافی تولید 
نمی‌کند و ممکن است ورشکسته شود. البته نسبت 
P/E همیشه نشان‌دهنده افزایش احتمال ورشکستگی 
شرکت نیست؛ ممکن است زمانی که شرکت در مسیر 

رشد قرار گرفته باشد، این نسبت در آن منفی شود.
P/E ارزش‌گذاری سهم با استفاده از نسبت

مهم‌ترین کاربرد P/E تعیین ارزش ســهم اســت. در 
تحلیل‌هــای بنیادی، معمولا ســهم‌ها ارزش‌گذاری 
می‌شوند و طبق این ارزش‌گذاری‌ها اگر قیمت جاری 
سهم در بازار کمتر از ارزش مد نظر باشد، علاقه‌مندی 

برای خرید آن سهام بیشتر خواهد شد.
ضمن آنکه در این میان گفتنی اســت؛ P/E استخراج 
شده از این روش را P/E تحلیلی یا پیشتاز می‌گویند. 
این نســبت با استفاده از روش‌های خاص و با در نظر 
گرفتن عواملی از قبیل نرخ رشــد سود شرکت، نرخ 

بهره بانکی، تورم و... محاسبه می‌شود.
نسبت پی بر ای شرکت‌ها تا پایان شهریور 1403

P/Eدرصد
3 <2
5 <12
7 <2
10 <19
15 <13

15> =27

براســاس آمار منتشر شــده؛ تا پایان شهریور 1403 
P/E بالغ بر 2درصد شرکت‌های حاضر در بازار سرمایه
کوچکتر از 3 داشته‌اند. همچنین در این میان 12درصد 
شرکت‌ها نیز P/E پایین‌تر از 5 ثبت کرده‌اند. 2درصد 
دیگر شرکت‌ها هم با P/E کوچکتر از 7 مواجه هستند. 
همچنین در این میان 19درصد شرکت‌ها ]/E کمتر از 
10 دارند و P/E 13درصد از شرکت‌های پذیرفته شده 
در بازار ســرمایه کمتر از 15 بوده است. P/E مساوی و 

بزرگتر از 15 هم متوجه 27درصد از شرکت‌هاست.

P/E<7

درصدصنعت
11مواد شیمایی متنوع

10سرمایه‌گذاری‌ها
6آهن و فولاد

6دارویی
5سایر محصولات کانی غیر فلزی

4قطعات خودرو

طبــق آمار موجــود، در میــان صنایــع 11درصد 
شرکت‌های صنعت مواد شیمیایی متنوع، 10درصد 
ســرمایه‌گذاری‌ها، 6درصد  صنعــت  شــرکت‌های 
شرکت‌های صنعت آهن و فولاد، 6درصد شرکت‌های 
بورســی حاضر در صنعت دارو، 5درصد شرکت‌های 
صنعت مرتبط با ســایر محصولات کانی غیر فلزی و 
همچنین 4درصد شرکت‌های صنعت قطعات خودرو 

P/E بالغ بر پایین‌تر از 7 دارند.
P/E<5

درصدصنعت
37سرمایه‌گذاری‌ها

10آهن و فولاد
9بانک‌ها و مؤسسات اعتباری

8فرآورده‌های نفتی
4سرمایه‌گذاری استانی

4بیمه
4تأمین سرمایه

4خودرو

همچنین درخصوص P/E پایین‌تر از 5 هم 37درصد 
شــرکت‌های صنعــت ســرمایه‌گذاری‌ها، 10درصد 
شرکت‌های صنعت آهن و فولاد، 9درصد شرکت‌های 
صنعــت بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری، 8درصد 
شــرکت‌های حاضر در صنعــت فرآورده‌های نفتی، 
4درصد شــرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی، 4درصد 
شــرکت‌های فعال در صنعت بیمــه، 4درصد تأمین 
ســرمایه‌ها و 4درصد شــرکت‌های حاضر در صنعت 

خودرو دارای این عدد P/E هستند.
P/E<3

درصدصنعت
36سرمایه‌گذاری‌ها

21بانک‌ها و مؤسسات اعتباری
14بیمه

14سرمایه‌گذاری استانی
7محصولات کشاورزی و دامپروری

4سایر محصولات غذایی
4تأمین سرمایه

4خودرو

همانطور که گفته P/E پایین نشــان دهنده ارزندگی 
سهام شــرکت اســت؛ در این میان براســاس آمار 
موجــود 36درصد از شــرکت‌های مرتبط با صنعت 
سرمایه‌گذاری، 21درصد شرکت‌های حاضر در صنعت 
بانک‌ها و مؤسســات اعتباری، 14درصد شرکت‌های 
فعــال در صنعــت بیمــه، 14درصد شــرکت‌های 

سرمایه‌گذاری استانی، 7درصد شرکت‌های مربوط به 
صنعت محصولات کشاورزی و دامپروری و همچنین 
4درصد شــرکت‌هایی که در حوزه سایر محصولات 

غذایی قرار دارند، دارای P/E کمتر از 3 هستند.
عوامل کشیدن ترمز صنایع

بر این اســاس طبق بررســی صورت گرفته تا پایان 
 P/E تابســتان امســال از میان 670 نمــاد، 93 نماد

پایین‌تر از 5 داشته‌اند.
در ایــن میان بخش ســرمایه‌گذاری، بانک‌ها و بیمه 
ازجمله صنایعی هســتند که درصد بیشتر نمادهایی 
با P/E پایین را شامل می‌شوند. همانطور که اشاره شد 
لزوما P/E پایین نشــان دهنده سود زیاد نیست و این 
موضوع در آمار به دســت آمده کاملا قابل مشــاهده 
است چراکه بانک‌ها باتوجه به چالش‌هایی که دارند اما 
دارای P/E پایین هستند. در این میان باید اشاره کرد 
که ابلاغ سیاست‌های دستوری اولین مشکل صنعت 
بانکداری اســت. اقتصاد دستوری کارایی را از بانک‌ها 
سلب می‌کند. قوانین و مقررات درخصوص نرخ سود 
تسهیلات، سپرده و ... دائما دچار تغییراتی می‌شوند 
که این مســئله مشکلات بســیاری برای بانک‌ها به 
همراه دارد. ضمن آنکه رشد ترازنامه بانک‌ها از جمله 
چالش‌هایی است که علاوه بر بانک‌ها، مابقی صنایع 
را هم درگیر کرده و برخی از مشــکلات سایر صنایع 
نشــات گرفته از این مسئله اســت. همچنین دیگر 
مشکلی که بانک‌ها با آن دست و پنجه نرم می‌کنند و 
باعث شده سهامدارانشان با اعتراضات متعدد از آنها در 
مجامع استقبال کنند، عدم اجازه بانک مرکزی برای 

پرداخت سود تسعیر ارز آنها است.
در این میان نام صنعت دارو در نمادهای با P/E پایین‌تر 
از 7 به چشــم می‌خورد؛ صنعتی که چالش‌های آن 
تمامی ندارد. در حال حاضر قیمت‌گذاری دستوری و 
عدم پرداخت به موقع مطالبات از سوی دولت دو معضل 
جدی برای این صنعت بوده و شرکت‌های حاضر در این 
صنعت روز به روز در حال فشرده شدن در این منگنه 
هستند. به عقیده مدیران شرکت‌های داروسازی دولت 
با هدف حمایت از بیمار به‌صورت دستوری قیمت‌ها را 
کنترل می‌کند در حالی که این موضوع درست نیست 
و حمایت از بیمار وظیفه بیمه‌ها ست و صنعت توانایی 

پرداخت هزینه‌ها از جیب خود را ندارد.
گفتنی اســت؛ به‌طــور کلی اقتصاد دســتوری و در 
راستای آن قیمت‌گذاری دستوری مانند تی بر گلوی 
اکثر صنایع بوده و علاوه بر دارویی‌ها، صنعت خودرو را 
هم تحت تأثیر قرار داده است و همین امر منجر شده 
که نام این صنعت در نمادهای با P/E پایین‌تر از 7 هم 

مشاهده شود.

 چرا بازار سرمایه در مسائل کلان 
بی‌اهمیت شده است؟

مدیرعامــل گروه مالی فیروزه گفت: ســطح اهمیت بازار ســرمایه در 
مســائل کلان بی‌اهمیت شده است. در همه شــرایط می‌شود در بازار 
ســرمایه سود کرد. در بازار سرمایه، صندوق‌های طلا حدود ۹۰ درصد 

طی یک سال سود دادند.
به گزارش صدای‌بورس، رامین ربیعی، مدیرعامل گروه مالی فیروزه، اظهار 
داشت: ای کاش پیش از ســال ۹۹ ابزار پوشش ریسک را در بازار مالی 
می‌داشتیم. در بازارهای مالی کشــورهای دیگر، دوره‌های طولانی‌مدت 
رونق و رکود باعث شــکل‌گیری ابزار پوشــش ریســک شده است. وی 

افزود: به بیان دیگر، مدیران دارایی پیدا شدند که می‌خواستند دستشان 
باز باشــد، وام بگیرند و قراردادهای خــاص ببندند و در نهایت ابزارهای 
پیچیده‌ای طراحی کردند که در دوران رونق و رکود گیر نیفتند. فلسفه 
شکل‌گیری ابزار پوشش ریسک حفظ ثروت بوده است. اگر صندوق‌هایی 
مثل دارایکم در کشــورهای توســعه‌یافته بود، حملــه آربیتراژی اتفاق 
می‌افتاد و باعث می‌شــد که ۶۰ درصد زیر قیمت NAV معامله نشــود. 
ربیعی با اشــاره به اهمیت بازار سرمایه تصریح کرد: سطح اهمیت بازار 
سرمایه در مســائل کلان بی‌اهمیت شده است. در همه شرایط می‌شود 
در بازار ســرمایه سود کرد. در بازار سرمایه، صندوق‌های طلا حدود ۹۰ 
درصد طی یک ســال سود دادند. اگر صندوق‌های طلا نبود، همین پول 
هم از بازار سرمایه خارج می‌شد. طی دو سال اخیر، کسی که در درآمد 

ثابت بوده برنده بوده است. اگر صندوق‌های درآمد ثابت نبودند این اتفاق 
رخ نمی‌داد. وی ادامه داد: این ذات بازار سرمایه است که وقتی مردم پول از 
دست می‌دهند ناراحت می‌شوند. وسواس زیاد روی ریسک ما را به نقطه‌ای 

رسانده است که بازار سرمایه را در ایران کم‌اهمیت کرده است.
مدیرعامل گروه مالی فیروزه همچنین با اشاره به فعالیت در بازارهای دیگر 
اظهار داشت: ماه گذشته ۱۷۰ هزار نفر در بازار سهام فعال بودند اما در بازار 
کریپتو ۱۰ میلیون نفر فعال هســتند. این در حالی است که ممکن است 
در بازار کریپتو مردم کل پولشــان را از دست بدهند. ربیعی با بیان اینکه 
به‌شدت نیازمند صندوق‌های پوشش ریسک هستیم، تأکید کرد: اگر چنین 
ابزارهایی وجود داشت، می‌توانستیم در دوره‌های مختلف اقتصادی از آن‌ها 

بهره ببریم و سرمایه‌گذاران را از ضررهای احتمالی مصون نگه داریم.

همراز فیروزی
خبرنگار
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303 30734 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

9.38-9.5230,820,185200,500-شدوص

10.18-9.189,375,00086,161-زمگسا

9.93-8.7337,000,000145,127-سصفها

9.44-8.6136,968,342156,151-دانا

10.32-8.317,678,388110,681-وآذر

5.68-8.2413,030,000206,846-ثامان

10.22-7.846,198,54982,675-شلعاب

9.21-7.810,575,000123,055-کدما

6.25-7.4456,175,000103,722-غبشهر

9.17-7.4115,370,90077,663-فسرب

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

38,098,189293,86315.64 12.28 خوساز

21,636,000269,76012.9 9.67 داتام

7,350,000242,2228.47 6.28 چکاوه

31,303,300411,4986.65 5.83 اردستان

151,778,800582,8338.76 5.78 شفن

31,295,1601,000,0218.78 5.64 پتایر

16,599,600277,2378.56 5.42 سخاش

110,458,580568,2636.74 4.79 پکرمان

116,314,0001,847,6607.77 4.63 کالا

25,866,0001,155,6167.72 4.59 خموتور
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بررسی‌ها تا پایان تابستان 1403 نشان می‌دهد؛

‌‌60درصد شرکت‌ها
 با P/E بزرگ‌تر از 10
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دریچــه

Oxford Economics در گزارشــی چشم انداز  5 محصول مختلف در 
سال 2025 را مورد بررسی قرار داده است. 

بر اســاس این گزارش تقاضای ضعیف باعث افزایش قیمت نفت شده، در 
حالی که رشــد قوی عرضه غیراوپک عمدتــاً کاهش تولید اوپک را خنثی 
کرده است. در نتیجه، اوپک پلاس افزایش تولید را به تعویق انداخته و بعید 
اســت که عرضه را در ماه‌های آخر ســال 2024 افزایش دهد. معضل این 
گروه این است که آیا ادامه تولید خود را متوقف کند، سهم بازار را از دست 
بدهــد یا تولید را افزایش دهد و از کاهش قیمت‌ها رنج ببرد. به طور کلی، 
انتظار داریم که اوپک پلاس تولید خود را در ســال آینده افزایش دهد. از 
سوی دیگر تقاضای جهانی نفت ناامیدکننده است و پیش‌بینی می‌کنیم که 
رشد اقتصادی جهانی در سال 2025 مشابه امسال باشد. چین نقطه اصلی 
ضعف بازار است، در حالی که فعالیت‌های صنعتی و ساختمانی ضعیف باعث 

کاهش تقاضای نفت شده است. 
در بازار گاز طبیعی، امســال قیمت‌ها کاهشی بودند اما با نگاهی به آینده، 
شاهد انقضای قرارداد پنج ســاله خط لوله روسیه و اوکراین در پایان سال 
جاری هســتیم که خطر عرضه گاز را افزایش می دهد و منجر به تقاضای 
بیشتر برای گاز طبیعی مایع )LNG( می شود. LNG ایالات متحده به منبع 
اصلی تامین گاز تبدیل می شود اما با افزایش تقاضای صنعتی در آمریکا و 

همچنین صادرات به مکزیک قیمت‌ها با افزایش روبه‌رو می شوند.
در بــازار فولاد، به دلیل کاهش تقاضا و مــازاد عرضه که بر قیمت‌ها تاثیر 
گذاشــته، قیمت‌ها کاهشی بوده است که در ســال آینده نیز ادامه خواهد 
داشــت. تقاضای داخلی فولاد در چین به دلیل رکود مسکن ضعیف است. 
هرچند عرضه فولاد چین نیز در ســال جاری کاهش یافته است، اما برای 
متعادل کردن مجدد بازار و بازگرداندن تعادل کافی نیست، زیرا کارخانه‌ها 
تمایلی به از دســت دادن ســهم بازار ندارند و صادرات را افزایش داده‌اند. 
بازارهای جهانی فولاد، به ویژه اقتصادهای بازارهای نوظهور همســایه نیز 
مملو از محصولات صادراتی ارزان هســتند که حتی در کشــورهایی که بر 
فولاد چین تعرفه دارند، به عرضه بیش از حد منجر می شــود. متأســفانه 
ظرف دو سال آینده ظرفیت جدید قابل توجهی ایجاد می شود که مشکل 

مازاد ظرفیت را تشدید می کند.

از ســوی دیگر فعالیت‌های تولیدی جهانی نیز در ســال جاری بدتر شده 
اســت که بر تقاضا تأثیر گذاشته است. تقاضای ضعیف تا اوایل سال 2025 
به دلیل تأثیر تأخیر سیاست‌های انقباضی پولی ادامه خواهد داشت. با این 
حال، بانک‌های مرکزی کشــورهای دارای اقتصاد پیشرفته نرخ‌های بهره را 
کاهش می‌دهند، که باعث تشویق هزینه‌های بخش‌های سرمایه‌بر در اواخر 

سال 2025 خواهد شد.
در بازار طلا انتظار می رود فدرال رزرو در ســپتامبر 2024 نرخ بهره را نیم 
واحــد دیگر کاهش داد و طلا حمایت قوی از کاهش نرخ پیدا خواهد کرد. 
کاهش نرخ‌ها هزینه فرصت نگهداری دارایی‌های با ریسک کم مانند طلا را 
کاهش می‌دهد و تقاضای سرمایه‌گذاری را در قالب صندوق‌های قابل معامله 
در مبادلــه تحریک می‌کند که قیمت طلا را بالاتر می‌برد. تقاضای قوی از 
ســوی بانک‌های مرکزی بازارهای نوظهور نیز محیطی حمایتی برای طلا 
ایجاد کرده است. احتمالا این تلاشی از سوی برخی بانک‌های مرکزی برای 
تنوع بخشــیدن به ذخایر خود به دور از دلار آمریکاست و چین بزرگترین 

خریدار با بیش از 180 تن در دو سال گذشته است.
این گزارش در حالی که معتقد اســت ممکن است قیمت‌ها به‌طور موقت 
تثبیت شــوند، دیــدگاه صعودی خود را حفظ می‌کند، زیرا شــاخص‌های 
بنیادی طلا همچنان ضعیف هستند و خرید قوی بانک‌های مرکزی باعث 

می‌شود قیمت طلا همچنان یکی از بهترین‌ها باشد. 
در بازار محصولات کشــاورزی نیز قیمت غلات در ســال جاری به شدت 
کاهش یافته است و میزان این کاهش تحلیلگران را شگفت زده کرده است. 
دلیل عملکرد ضعیف قیمت در ســال جاری مازاد عرضه است. تولید سویا 
برای سال 25/2024 به بالاترین سطح خود در 17 سال گذشته رسیده که 
دلیل آن نیز برداشت قوی برزیل و تقاضای ضعیف بود. به طور مشابه، ذخایر 
ذرت برای ســال 2025-2024 نیز در ســطح بالایی باقی مانده است. در 
مقابل، گندم به روند کاهشی خود ادامه می‌دهد اما همچنان در سطح مورد 
نیاز جهان و به میزان کافی است. در بازار برنج نیز محدودیت‌های صادراتی 
هند علیرغم برداشت خوب، قیمت این محصول را بالا نگه داشته است، اما 
لغو اخیر محدودیت‌ها باعث کاهش قیمت‌ها شده است. قیمت برنج در سال 
2025 به صورت ســالانه کاهش می یابد که منعکس کننده کاهش اخیر 

محدودیت‌های صادراتی هند است. 

5 محصول  وند   پیش بینی ر
2025 مختلف کالایی در 

 برخورد انضباطی با متخلفان 
عرضه مواد اولیه پتروشیمی در بورس

حجت الله صیدی رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار گفت: تاکنون از 
همه ظرفیت‌های بورس کالا اســتفاده نشده است از این رو پیگیریم تا 
بیشتر کالا‌هایی که قابلیت عرضه در بورس را دارا هستند به بورس کالا 

ورود کنند.
وی افزود: مــواد اولیه و محصولات پتروشــیمی از جمله محصولاتی 
هســتند که به راحتــی قابلیت استانداردســازی و عرضه در بورس را 
دارنــد البته این نکته را باید در نظر گرفت که همه کالا‌ها را نمی‌توان 
در بورس عرضه کرد، اما از بیشــترین ظرفیت استفاده خواهیم کرد تا 

عرضه بیشتر شود.
صیدی در پاســخ به ســوالی مبنی بر اینکه اگر شرکت‌های پتروشیمی 
بــه بهانه‌های مختلف از جمله تعمیرات از عرضــه مواد اولیه به صنایع 
پایین دســتی ممانعت به عمل بیاورند، نحوه برخورد ســازمان بورس 
چگونه خواهد بود، گفت: پذیرش کالا و شرکت در بورس شرایطی دارد 

و اگر آنها را رعایت نکنند، ســازمان بورس و اوراق بهادار واحد نظارتی 
دارد که بر شــرکت‌ها و عرضه کنندگان کالا در بورس کالا و همچنین 
تقاضاکنندگان و خریدار‌ها نظارت می‌کند بنابراین برخورد انضباطی لازم 

با متخلفان در عرضه انجام خواهد شد.
رئیس ســازمان بورس اوراق بهادار درباره این سوال که این سازمان در 
راســتای کمک به صنعت کشــور چه اقداماتی در نظر دارد، اظهار کرد: 
ســازمان بورس تشکیل سرمایه را از طریق افزایش سرمایه شرکت‌های 
موجود در بورس، ورود شــرکت‌های جدید به بورس و پذیره نویســی 
تشکیل شــرکت‌ها تســهیل می‌کند. همچنین در حال مقررات زدایی 
هســتیم و تلاش می‌کنیم شرکت‌های بزرگ، متوسط و خرد در بورس 

پذیرش شوند، سهام خود را عرضه کنند و افزایش سرمایه دهند.
وی افزود: قدم دیگری که در سازمان بورس برداشته شده، انتشار اوراق 
مرابحه برای تأمین مالی ســرمایه در گردش شرکت‌های پذیرفته شده 

در بورس است.
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار گفت: ســازمان بــورس هم قبلًا 
آئین نامه‌ای را برای اداره شــرکت‌ها تدوین و بازنگری کرده اســت؛ در 
حال حاضر این آئین نامه دوباره بازنگری شــده است تا مطمئن شویم 

شرکت‌های پذیرفته شده در بورس از نظام مدیریتی مناسبی برخوردار 
و به خوبی اداره می‌شــوند تا منافع ســهامداران خرد و کلان، صیانت و 

تأمین شود.
این صحبت‌های رئیس سازمان بورس در حالی است که به گفته رئیس 
کمیسیون صنعت اتاق تهران تأمین مواد اولیه از پتروشیمی‌ها در حالی 
برای تولیدکنندگان سخت شده که بازار داخل دچار رکود است و نیمچه 
امیــد این واحدها به صادرات هم تحــت تأثیر بی‌برنامگی‌ها قرار گرفته 
است. پتروشیمی‌ها به‌عنوان صنایع بالادستی از کسی دستور نمی‌گیرند 

و خود در این بی‌برنامگی ایفای نقش می‌کنند.
به گفته یاریجانیان تأمین مواد اولیه و فعالیت صنایع بیش از همیشــه 
درگیر رانت و واســطه‌گری شده است. مکانیسم بهین‌یاب که در سطح 
کشور تعریف ‌شده مؤثر عمل نکرده است. در سال گذشته افزایش قیمت 
محصولات صنعت پلاســتیک به افزایش هزینه تولید دیگر محصولات 
ازجمله آب‌معدنی منجر شد و این آشفتگی و رشد افسارگسیخته قیمت‌ها 
ناشی از فضای رانتی و واسطه‌گری‌ها بود. بسیاری از واحدها جواز صنایع 
را دریافت کرده‌اند اما به‌جای تولیدکننده در نقش توزیع‌کننده مواد اولیه 

در بازار ظاهر شدند و به بحران دامن زدند.

لایحه بودجه 1404 در حالی 
توسط دولت به مجلس تقدیم 
شــده که از ابعــاد گوناگون 
روی بازارهای کالایی کشــور اثرگذار است. یکی از 
کانال‌های تاثیرگذاری بودجه بــر بازارهای کالایی، 
رشــد حقوق مالکانه و دولتی معادن اســت. در این 
رابطه رئیس سازمان بورس طی نامه ای به سرپرست 
معاونت سیاست گذاری و راهبردی اقتصادی وزارت 
اقتصاد، خواســتار اصلاح تبصره ث تبصره ۹ قانون 
بودجه سال ۱۴۰۳ در راســتای کاهش هزینه‌های 
تولید شــرکت‌های زنجیره فولاد و تشویق شرکت‌ها 
به ســرمایه‌گذاری در این صنعت و تلاش در جهت 

افزایش تولید به شرح ذیل شد.
بر اساس این گزارش، دولت مکلف است ۱۵ درصد 
حقــوق دولتی معــادن را در حســاب خاصی نزد 
خزانه‌داری کل منظور و سهم هر استان و شهرستان 
دارای معادن را به نســبت پرداختی طبق تبصره ۶ 
ماده ۱۴ قانــون معادن الحاقی ۲۲ آبان ســال ۹۰ 

هزینه کند.
این گزارش با اشــاره به این که شرکت‌های گل گهر 
ذیل موضوع قرارداد مشارکت معدن گل گهر، شرکت 
گهر زمین ذیل موضوع قرارداد مشارکت معدن گل 
گهر و شرکت چادرملو ذیل قرارداد مشارکت معدن 
چادرلو موظف هســتند با رعایت مفــاد قرارداد فی 
مابیــن بابت حق انتفاع دارنــده پرونده بهره‌برداری 
معادن، درصدهای مشــخصی از مبلــغ فروش ۲۰ 
درصد فروش سنگ آهن خام دانه‌بندی، ۱۹ درصد 
مبلغ فروش برای محصول کنســانتره، ۱۵.۵ درصد 
هر تن کنســانتره به میزان هر تن کنسانتره فروش 
رفته برای گندله فروخته شــده ۱۲.۵ درصد هر تن 
کنسانتره به میزان مصرف برای تولید آهن اسفنجی 
را به ســازمان ایمیدرو پرداخت کنند. از ۵۵ درصد 
فــوق، ایمیــدرو ۲۵ درصد را بابت حقــوق دولتی 

می‌پردازد و مابقی به سود ایمیدرو تبدیل می‌شود.
با توجه به اینکه در دو ســال گذشته عملًا این بند 

قانون باعث تضعیف شــرکت‌های معدنی شــاخص 
ساز بورس شــده، انتظار می‌رود نمایندگان مجلس 
به پیشنهاد سازمان بورس توجه کرده و در راستای 

توسعه معدنی، نرخ حق انتفاع را اصلاح کنند.

گاز و بودجه 1404
در  موضــوع نرخ خوراک گاز نیز انطور که در لایحه 
بودجه سال آینده آمده، روش محاسبه نرخ خوراک 
و سوخت گاز طبیعی به صنایع در سال ۱۴۰۴ مشابه 
سال ۱۴۰۳ می‌باشــد. عوائد ناشی از قانون مالیات 
بر ارزش افــزوده بابت فروش داخلــی گاز طبیعی 
نیز مســتقیماً به ردیف درآمدی  واریز و بر اســاس 
تخصیص سازمان بابت یارانه گندم آرد و نان هزینه 
می‌شود. برای معوقات گاز بها ناشی از پرداخت پس 
از موعد جریمه موضوع مــاده )۱۹۰( قانون مالیات 
مستقیم )۲.۵( درصد ماهانه به ازای هر ماه محاسبه 

و از بدهکاران اخذ می‌شود. 
در عین حــال خرید و فروش، معاوضــه و یا تهاتر 
فراورده‌های نفتی دریافتی از واحد‌های تولید داخلی 
فراورده‌های نفتی با خوراک تحویلی به آنها تا سقف 
650 هزار میلیارد ریال در قالب ردیف درآمد-هزینه 
با الزام به صدور و مبادله اســناد تســویه داخلی به 
صورت سه ماهه وهمچنین مقادیر/حجم فرآورده‌های 
نفتی و خوراک تحویلی و اعمال حساب توسط وزارت 
امور اقتصادی و دارایی )خزانه داری کل کشــور( با 
همکاری مشترک ســازمان برنامه و بودجه کشور و 
وزارت نفت، حداکثر دو ماه از الزم الاجرا شــدن این 

قانون به تصویب هیأت وزیران می‌رسد.
در بخش دیگــری از لایحه بودجــه وزارت نفت از 
طریق شــرکتهای دولتی تابعه ذیربط، موظف است 
مابه التفاوت بهای خوراک نفت خام، میعانات گازی 
پالایشگاه‌ها و شرکت‌های پتروشیمی و فرآورده‌های 
نفتــی خریداری شــده از آنهــا و نیز بهای ســایر 
خوراک‌های تحویلی به شــرکت‌های پتروشیمی را 
از طریق گشــایش ضمانتنامه تعهد پرداخت، برات 

الکترونیک، اعتبارات اسنادی ریالی و ارزی دریافت 
و به حســاب تعیین شده نزد خزانه داری کل کشور 

واریز نماید. 
از ســوی دیگر وزارت نفت مکلف اســت از طریق 
شرکت دولتی تابعه ذیربط نسبت به اخذ دو و نیم 
درصد ارزش فروش هر تــن اتیلن تولیدی فروش 
رفته حاصل از خوراک اتان و واریز آن به حســاب 
ردیف درآمدی مربوط نزد خزانه داری کل کشــور 

اقدام کند.  

رشد قیمت گاز برای شش ماهه اول 1403
از سوی دیگر در تازه ترین خبرها معاون برنامه ریزی 
وزارت نفــت در نامه‌ای به شــرکت‌های ملی نفت، 
گاز، پالایــش و پخش فرآورده‌هــای نفتی و صنایع 
پتروشــیمی، قیمت گاز طبیعی ســبک و شیرین 
خوراک شــرکت‌های پتروشیمی و نرخ گاز سوخت 

صنایع در سال ۱۴۰۳ را اعلام کرده است.
طبق این ابلاغیه، اعمال تعرفه‌ها، عوارض، مالیات و 
حقوق قانونی دولت و همچنین مفاد ماده)۳( ابلاغیه 
فوق‌الذکر در قبض‌های گاز مصرفی صورت می‌گیرد.
براین اســاس، نرخ خــوراک گاز واحدهای تولیدی 
متانول مشــروط به تســویه بهای خوراک طی سی 
روز پس از دریافت صورتحســاب معادل نود و پنج 
درصد نرخ خوراک گاز طبیعی واحدهای پتروشیمی 
تعیین می‌شود. قیمت جدید گاز خوراک شرکت‌های 
پتروشیمی و ســوخت صنایع در سال ۱۴۰۳انتشار 
نخستین اطلاعیه افشــا در کدال بر همین اساس، 
شــرکت پتروشیمی شیراز، تغییر بیش از ۱۰ درصد 

در نرخ خرید مواد اولیه را افشا کرد.
شــرکت پتروشــیمی شــیراز طی نامه‌ای به اداره 
نظارت بر ناشــران گروه شیمیایی و غذایی سازمان 
بــورس و اوراق بهادار در ســامانه کدال اعلام کرده 
اســت: در اجرای مفاد دستورالعمل افشای اطلاعات 
شــرکت‌های ثبت شده نزد ســازمان بورس و اوراق 
بهادار، به پیوســت ابلاغیه شــماره ۳۷۸۶۷۲ مورخ 

۶ آبان ۱۴۰۳ معاون برنامه‌ریزی وزارت نفت درباره 
تعیین قیمت گاز طبیعی در سال ۱۴۰۳ که در تاریخ 
۸ آبان ماه امسال، توســط این شرکت واصل شده، 

ارسال می‌شود.
بر اســاس ابــاغ نرخ‌هــای جدید خــوراک گاز به 
مجتمع‌های پتروشیمی و فولادی با افزایش روبه‌رو 
شــده که در صورت‌هــای مالی شــرکت‌های این 
دو گروه مشهود است. بر اســاس اطلاعیه‌هایی که 
شــرکت‌های این دو گروه در کدال منتشر کرده اند 
رشد قیمت خوراک و سوخت شرکت‌ها باعث افزایش 
قابل توجه هزینه‌های تولید شده است. شرکت فولاد 
مبارکه اعلام کرده هزینه گاز مصرفی این شــرکت 
بر اســاس نرخ‌های قبلی 88076 میلیارد ریال بوده 
که بعد از افزایش قیمت‌ها به 99047 میلیارد ریال 

رسیده است. 
به نظر می رســد شــرکت‌های فــولادی، معدنی و 
پتروشــیمیایی در ســال آینده قــدرت چانه زنی 
مناسبی در برابر درخواست‌های دولت دارند و آنطور 
که کارشناســان می گویند هم از نظر سیاست‌های 
دولت و هم از منظر پیــش بینی چانه زنی دولت و 
شــرکت‌های بالادست و مادر وضعیت مناسبی قابل 

پیش بینی است. 
این در حالی اســت که سیاست‌های دیگر دولت نیز 
حائز اهمیت است. به عنوان مثال سیاست‌های ارزی 
دولت و کاهش فاصله ارز نیمایی و بازار آزاد و یا تک 
نرخی کردن قیمت ارز و یا کاهش پیش بینی شده 
مداخــات در بازارهای کالایی همگی از موضوعاتی 
اســت که روی بازار محصولات پایه در ســال آینده 

اثرگذار هستند. 
به عقیده کارشناســان احتمالا دولت تا اواسط سال 
آینــده قیمت گذاری دســتوری برای بســیاری از 
محصولات پایه را متوقف و قیمت گذاری را بر عهده 
بورس کالا و بر اساس عرضه و تقاضا قرار خواهد داد 
و این موضوع می تواند برای دوره ای روی قیمت‌های 

بازار این محصولات اثر منفی بر جای بگذارد.

اخبـار کالایی

۲۵ همت برای تسویه مطالبات از دولت اختصاص 
سخنگوی ستاد بودجه گفت: در لایحه بودجه سال 
آتی معادل ۲۵ همت منابع از این محل دیده شده 
و همچنین ۲۰۰ همت بابت تسویه مطالبات دولت 

منظور شده است. 
مــژگان خانلو افــزود: از مهمترین نقــاط قوت و 

ویژگی‌های بودجه ۱۴۰۴ نســبت به لوایح بودجه سنوات گذشته ادغام 
بودجــه و فرابودجه با یکدیگر بود. دولت تصمیــم گرفت برای افزایش 
شــفافیت بودجه و جلوگیری از ایجاد ابهامات، تمام موارد فرابودجه‌ای 
از جمله منابع و مصارف هدفمندســازی یارانه‌ها را به طور یکپارچه در 
بودجه منتشــر کند و به همین دلیل شاهد افزایش سقف بودجه سال 
آینده بودیم به طوری که بودجــه عمومی ۱۴۰۴ به حدود ۶۴۰۰ هزار 
میلیارد تومان رسید. به عبارتی ســهم هر ایرانی از اولین بودجه دولت 
چهاردهم نزدیک به ۷۰ میلیون تومان اســت. وی تصریح کرد: در تمام 

صفحات سند مالی ۱۴۰۴ بودجه‌ریزی در فضای واقعی دیده می‌شود‌.

جذابیت حضور خصوصی‌ها در صنایع برق و آب
معاون وزیر نیــرو گفت: وزارت نیرو در راســتای 
تحقق رشد هشــت درصدی برنامه هفتم توسعه و 
حل مشکل ناترازی در صنعت آب و برق در تعامل 
کامل با سازمان برنامه‌ و بودجه اقدام‌های موثری را 
برای اصلاح اقتصادی در دستور کار قرار داده است.

یــزدان رضایی با تاکید بر ضرورت اصــاح اقتصادی صنعت آب و برق، 
ادامه‌داد: در پی آن هستیم تا با ایجاد جذابیت در حوزه سرمایه‌گذاری در 
صنعت آب و برق فضای مناسبی را برای حضور فعال بخش خصوصی در 
صنعت آب و برق فراهم کنیم. وی افزود: از زمان حضور وزیر نیرو تاکنون 
یک‌هــزار و ۴۵۱ مگاوات به ظرفیت تولید برق و ۱۷ هزار مترمکعب در 
شبانه‌روز به ظرفیت تولید تصفیه‌خانه‌های آب کشور افزوده شده است.  
باتوجه‌به اهمیت تکمیل پروژه‌های آبرســانی و حل کامل مشکل تامین 
آب شهرهای دارای تنش آبی، نیاز است تا منابع مالی جدیدی از سوی 

دولت به این پروژه‌ها تزریق شود.

پی  پس گرفتن اموال از شرکت‌های بورسی دولت در
دبیرشورای‌عالی مناطق آزاد کشور گفت: در مورد 
واگذاری شرکت آب و برق کیش که سهامدار اصلی 
آن بانک شهر است،‌ گفت و گوهایی انجام شده که 
پیشنهاد خرید ســهام را ارائه کردیم؛‌ معتقدیم که 

شرکت آب و برق کیش باید به حاکمیت بازگردد.
رضا مســرور افزود: دولت معتقد اســت که مناطق آزاد می‌تواند پیشران 
اقتصاد کشور باشد. ضمن اینکه یکی از مهمترین اقدامات در مناطق آزاد 
باید ایجاد رضایت در ســرمایه گذاران بر اســاس قوانین و مقررات باشد؛ 
اگر ســرمایه گذاری از حضور در یک منطقه رضایت کافی نداشته باشد، 
سرمایه‌گذاران جدید نیز علاقه‌ای به حضور در منطقه نخواهند داشت. وی 
تاکید کرد: جزیره کیش یک شرایط جغرافیایی خاصی دارد و به هیچ وجه 
مشابه مناطقی همچون ارس و انزلی نیست؛‌ همچنین داشتن ایرلاین برای 
کیش از نان شــب واحب‌تر است و معتقدیم که کیش ایر باید به سازمان 
منطقه آزاد کیش بازگردد؛‌ در همین راستا اقدامات لازم نیز آغاز شده است.

ناترازی‌ انرژی اولویت دولت است
نایب رئیــس کمیســیون انرژی مجلــس گفت: 
برنامه‌ریزی بــرای کاهش ناترازی‌هــای انرژی در 
اولویت نخســت مجلس و دولت و همچنین برنامه 
هفتم توسعه است و نمایندگان در کمیسیون‌های 
مربوطه نیز با جدیت دنبال رفع این چالش هستند.

محمد بهرامی افزود: کاهش ناترازی انرژی از برنامه‌های مهم پنج ســاله 
هفتم توســعه کشور است. مشــکل کمبود حامل‌های انرژی برق،گاز و 
بنزین مســاله کهنه ای اســت و علت آن هم انجــام نگرفتن اقدام‌های 
به موقع برای افزایش تولید متناســب با نیاز روز اســت. وی خاطرنشان 
کرد:تامین حامل‌های انرژی به ویژه برق و گاز از موضوعات مهمی است 
که افزون بر رفاه حال هموطنان می تواند به رونق تولید و اشــتغال هم 
کمک کند به همین علت وکیلان مردم در خانه ملت با جدیت به دنبال 
کاهش آن هســتند. وی با اشاره شایعات گرانی بنزین در فضای مجازی 

تاکید کرد: نرخ فروش بنزین در سال آینده تغییر نخواهد کرد.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه‌نـگار ر

 بودجه  بودجه 14041404  
و بازارهای کالاییو بازارهای کالایی
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رویدادها
فشار استخراج نفت بر دوش جنوب کشور

مدیر نظارت بر تولید نفت و گاز شــرکت ملی نفت 
ایران گفت: سهم عمده برنامه افزایش تولید بر‌عهده 

مناطق نفت‌خیز جنوب گذاشته شده است.
فرخ علیخانی افزود: مناطق نفت‌خیز جنوب سهم 
مهمی در تولید نفت و گاز کشــور دارد. با توجه به 

دانش و مهــارت موجود در صنعت نفت جنوب و برنامه‌ریزی‌های انجام 
شده از ســوی هیأت مدیره شرکت ملی نفت ایران، سهم تولید مناطق 
نفت‌خیز جنوب از شهریورماه تا پایان سال جاری تعیین شد. وی گفت: 
ازدیاد تولید نفت، افزایش خوراک پتروشیمی‌ها، ارتقای سهم صادرات و 
درآمد کشور را به دنبال خواهد داشت. علیخانی با اشاره به آمادگی مناطق 
نفت‌خیز جنوب برای تحقق اهداف تولیدی وزارت نفت خاطرنشان کرد: 
برنامه‌ریزی‌های لازم درخصوص نمک‌زدایی‌ها، اسکیدمونتدها، دکل، لوله 
مغزی سیار، گازسوزی، خطوط لوله و عوامل مرتبط با افزایش تولید در 

شرکت ملی مناطق نفت‌خیز جنوب انجام شده است.

تخصیص ارز ترجیحی، ربطی به بانک مرکزی ندارد
معــاون ارزی بانــک مرکزی گفــت: در خصوص 
تخصیص ارز، بانک مرکزی نقشــی ندارد و پس از 
تایید توسط وزارتخانه مسئول نسبت به تامین ارز 
اقدام می‌کند و وظیفــه بانک مرکزی تامین ارز بر 

اساس بودجه مصوب هر دستگاه اجرایی است.
محمــد آرام در ادامه صحبت‌های خود مســیر پیش‌روی بانک مرکزی 
در راه تامیــن ارزی در ســال 1403را شــرح داد و افزود : تلاش بانک 
مرکزی این اســت که با هماهنگی دستگاه‌های مســئول این روند در 
کوتاه‌ترین زمان ممکن انجام شود تا روند فعالیت‌های اقتصادی فعالان 
دچار وقفه نشــود. وی در خصوص درخواســت کارآفرینان برای صدور 
ضمانــت نامه ارزی برای شــرکت‌ها نیز گفت: بر اســاس قانون بانک 
مرکزی راسا نمی‌تواند نسبت به صدور ضمانت‌نامه ارزی اقدام کند ولی 
هماهنگی‌های لازم با بانک‌های عامل برای صدور این نوع ضمانت‌نامه‌ها 

در حال انجام است.

گواهی صرفه‌جویی، راهکار کاهش  محدودیت برق
معاون بــازار برق ایران با اشــاره به اینکه گواهی 
صرفه‌جویی انــرژی به‌زودی عملیاتی می‌شــود، 
گفت: ایــن گواهی به‌عنوان راهکاری برای کاهش 
محدودیت‌های برق عمــل خواهد کرد و صرفا به 
ســرمایه‌گذارانی که در کاهش مصرف برق اقدام 

کنند، تعلق می‌گیرد.
حمیدرضــا باقری گفــت: به‌عنوان‌مثال اگر ســرمایه‌گذاری تلاش کند 
روشــنایی خیابان خاصی را اصلاح‌کرده و سپس تاییدیه آن را بگیرد که 
مثلًا ۱۰۰ مگاوات روشــنایی این خیابان را با تعویض روشــنایی و تغییر 
چراغ‌ها بهبود داده است، بر اساس این تاییدیه یک گواهی صرفه‌جویی از 
سوی شرکت‌های برق به این سرمایه‌گذار داده می‌شود. هر صاحب صنعتی 
که این گواهی عرضه شده را خریداری کند، علاوه بر سهمیه تعیین شده 
خود در زمان‌های ناترازی برق می‌تواند به‌وســیله این گواهی از ســهمیه 

تعیین شده خود بیشتر استفاده کرده و از شمول خاموشی‌ها معاف شود.

و  37 درصدی حفاری اکتشافی ایمیدر افزایش 
رئیس هیأت عامل سازمان توسعه و نوسازی معادن 
و صنایــع معدنی ایران گفت: ایمیــدرو و واحدهای 
زیرمجموعه و تابعه آن تا پایان شــهریور، ۳۵۷ هزار 
متر حفاری اکتشــافی انجام دادند.  ضمن اینکه این 
رقم در مدت مشابه سال گذشته، ۲۶۲ هزار متر بوده  

در نتیجه در این زمینه رشدی 37 درصدی محقق شده است.
محمد آقاجانلو با اشــاره به اینکه برنامه حفاری اکتشــافی ایمیدرو برای 
ســال جــاری، ۶۵۳ هزار متر در نظر گرفته شــده اســت،افزود: طی ۶ 
 ماهه نخســت امســال، ۵۴.۷ درصد برنامه مذکور محقق شده است و تا 
پایــان امســال با تلاش همــکاران ایمیــدرو، واحدهــای زیرمجموعه، 
تابعــه و بودجــه اختصاص داده شــده ۴۵.۳ درصد باقــی مانده برنامه 
نیــز محقــق خواهد شــد.رئیس هیأت عامــل ایمیــدرو  تصریح کرد: 
 بــرای نیمه نخســت امســال، ۲۰ هــزار و ۵۵۰ میلیارد ریــال، بودجه 

در نظر گرفته شد.

در یازدهمین نمایشگاه کیش اینوکس ۲۰۲۴ مطرح شد؛

در جستجوی امید
 رئیس ســازمان بــورس و 
اوراق بهادار در خصوص ماموریت‌های سازمان بورس 
گفت: افزایش کارایی، صیانت از حقوق سرمایه‌گذاران 
و تســهیل تشکیل ســرمایه از جمله ماموریت‌های 

سازمان بورس است.
حسین عبده تبریزی، رئیس کمیته محتوایی کیش 
اینوکس، در گردهمایی بزرگترین رویداد مالی ایران 
گفت: امســال این گردهمایی در شــرایطی برگزار 
می‌شود که شاید دشــواری های بی شماری همراه 
با اتفاقات منطقه باعث شده تا شرایط این رویداد از 

همیشه متفاوت‌تر باشد.
وی با بیان اینکه شــاید برای برخی این گردهمایی 
تجملی برســد، ادامه داد: بسیاری از شرکت‌ها تمام 
توان خود را به تداوم فعالیت خود محدود می‌کنند، 
امــا برگزاری چنین رویدادهایــی بی‌گمان نیازمند 
تلاشــی جســورانه و ســتودنی بوده و بیانگر تعهد 
دوســتان به هم‌افزایی است. عبده تبریزی، افزود: با 
نگاهی به تجربه ۱۰ ســاله کیش اینوکس درمیابیم 
که عاملی برای حفظ امید برای آینده اقتصاد کشور 
بوده و امیدوار بودن نشــانه‌ای از شــجاعت است؛ 
ناامیــدی نباید ما را از تلاش برای پیشــرفت ایران 
بازدارد. کارشــناس بازار سرمایه با تاکید براینکه به 
طور یقین این تعاملات بســتری مناسب برای رشد 
نهادهای مالی فراهم می‌ســازد، اظهارداشــت : در 
پنل‌های تخصصی مشارکت‌کنندگان تلاش خواهند 
کرد تا نگاهی دقیق و تخصصی به مشکلات موجود 

داشته باشند.
سرمایه گذاری روند کاهشی داشته است

مشــایخی، اقتصاددان، از دیگر ســخنرانان مراسم 
افتتاحیه کیش اینوکس ۲۰۲۴ با اشــاره به اهمیت 
صنعت مالــی گفت: علی رغم اهمیت رویداد کیش 
اینوکس حال صنعت مالی کشــور خوب نیســت و 
بنگاه ها دچار تنگنا هســتند و ســرمایه گذاری در 
دهه گذشته رو به کاهش بوده است. وی ادامه داد: 
اگر سیاســت های اقتصادی و پولی مالی درســت 
تنظیم نشود، صنعت مالی دچار مشکلات عدیده‌ای 

خواهد شد.
ضرورت آسیب شناسی بازار بدهی

علی سرزعیم، اقتصاددان در ادامه ،گفت: بخش مالی 
هنوز به اندازه کافی رشــد نکرده است در حالی که 
باید پشتیبان بخش حقیقی باشد و تأمین مالی این 

بخش را انجام دهد. وی ادامه داد: نباید بگذاریم در 
ابتدا اقتصاد بسیار بزرگ شود و بعد به سراغ هرس 
کردن آن برویم. باید با رگولیشن دقیق کاری کنیم 
که همبستگی بین بخش مالی و حقیقی اتفاق افتد.

ســرزعیم با تاکید براینکه باید آسیب شناسی بازار 
بدهــی و فعالان این بــازار را همزمان دنبال کنیم، 
افزود: ثبات اقتصاد کلان ایــران نیازمند ارتباطات 

بین المللی است‌.
قوانین دستوری تابلوی بورس را قرمز کرد

قدیر قیافه عضو کمیسیون اقتصادی اتاق بازرگانی 
ایران اقتصاد ایران را شبیه به سایر کشورها ندانست 
و گفــت: رفتارها و قوانین کنونی برای اقتصاد ایران 
آســیب زا شده به طوری که قوانین دستوری منجر 
به قرمز شــدن تابلوی معاملات بورسی شده است.

قیافه با تاکید براینکه شــرکت های بورســی دچار 
مشکلات ارزی هســتند، ادامه داد:ایده آل هایی از 
اقتصاد مطرح می شــود که وجود ندارد و در حال 
حاضر اقتصاد ایران نیازمند ســرمایه‌گذاری داخلی 
و خارجی اســت. عضو کمیســیون اقتصادی اتاق 
بازرگانی ایران تصریح کرد:بی ثباتی قوانین و خلق 
الساعه بودن آنها، آســیب و عامل زیان بنگاه های 
اقتصادی شده است و با وجود چنین شرایطی نباید 

انتظار جذب سرمایه خارجی داشت.

بیش از ۱۱۴۰ نهاد مالی فعال داریم
حجت‌اله صیدی رئیس ســازمان بــورس و اوراق 
بهادار در مراســم افتتاحیه یازدهمین نمایشــگاه 
بین‌المللــی بورس، بانک، بیمه، خصوص‌ســازی و 
اینوکس  )کیش  فرصت‌های سرمایه‌گذاری  معرفی 

۲۰۲۴( گفت: در طول هشت سال دفاع مقدس که 
سال‌های سختی بود، کارخانه‌های ما کار می‌کردند. 
ایــن روحیه نکته مثبــت برای ایرانی‌هاســت که 
هیچ‌گاه تســلیم نشدند و در ســخت‌ترین مواقع، 
اقتصــاد می‌چرخید. این ویژگــی فعالان اقتصادی 
است که عقب‌نشــینی نمی‌کنند و دنبال پیشرفت 
هستند. وی با اشاره به اینکه مسأله کنونی اقتصاد 
ایران، خطر و درگیری نظامی نیســت بلکه مسأله 
اصلی رشــد اقتصادی به شــمار می رود، افزود:به 
طــور یقین تورم، مشــکلات اشــتغال و خط فقر 
و ســایر چالش‌هــای موجود در جامعه در ســایه 
رشــد رنگ می‌بازد باید توجه داشــت زمانی رشد 
نیســت کوچک‌ترین تــورم آزار دهنده می‌شــود، 
 رشــد باثبات در گرو ســرمایه‌گذاری و تشــکیل 

سرمایه است.
صیدی با تاکید براینکه تشــکیل ســرمایه از مسیر 
بازارهای مالــی می‌گذرد، گفت: ابزارهای بازار مالی 
ایران همانند صنــدوق و قوانین و مقررات مطلوب 
بوده ولی نیازمند تکمیل شــدن و توســعه دارند و 
امروز نهادهای مالی و بازار مالی ما پیشــرفت‌های 
خوبی داشــته‌اند و ظرفیت بالا در بازارهای مالی ما 
وجود دارند. به طوری که تعداد نهادهای مالی فعال 
در کشــور بیش از یک هزار و ۱۴۰ نهاد ثبت شده 
اســت. رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار با  اشاره 
به اینکه دنباله روی، آسیب بازارهای مالی به شمار 
می رود ، ادامه داد: کاری که به عنوان کنشــگران 
مرزی و نهادهای مالی باید انجام داد این اســت که 
نباید دنباله رو بود بلکه باید پیشــرو باشیم و نباید 

اسیر جو شویم.

صندوق‌های رمز ارز قانونی نیست
رئیس ســازمان بــورس و اوراق بهــادار گفت: اگر 
موضوع مجوز رمز ارزها به رســمیت شناخته شود 
صندوق ها می‌توانند بیشــتر شامل مقررات خاص 
شوند. اما در حال حاضر باید گفت قانون مشخصی 
وجود نــدارد. حجت الله صیدی در رابطه با فعالیت 
زیر زمینی صندوق های ارز دیجیتال و بحث نظارت 
بر آن ها گفت: سازمان بورس و اوراق بهادار نظارت 
های وابســته به بازار ســرمایه را انجام می‌دهد،‌ اما 
بحث رمز ارزها در اختیار بانک مرکزی اســت. وی 
افزود: در کشــور قوانین خاصی در حــوزه رمز ارز 
وجود ندارد. بانک مرکزی در گذشــته بخشنامه ای 
در راستای مجوز رمز ارزها منتشر کرد و خود به ارز 
دیجیتال بانک مرکزی یا همان CBDC پرداخت که 
پیشــرفت‌هایی داشته است. صیدی تاکید کرد: اگر 
موضوع مجوز رمز ارزها به رســمیت شناخته شود 
صندوق ها می‌توانند بیشــتر شامل مقررات خاص 
شوند. اما در حال حاضر باید گفت قانون مشخصی 

وجود ندارد.
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهــادار در رابطه با 
پیگیری وام های اخذ شده در سازمان بورس گفت: 
مراجع قضایی اظهار کرده اند که این وام ها قانونی و 
رایج بوده است بنابراین بحث پس دادن وام اهمیت 

ندارد چون مقام قضایی آن را تایید کرده است.
وی گفت: رونق بازار سهام سه مولفه مهم و موثر دارد 
که شامل حجم قابل قبول معاملات، نقدشوندگی بازار 
و تحقق بازده مورد انتظار می شود. اصلاحات همیشه 
تدریجی اســت و یکباره صورت نمی‌گیرد؛ هربار در 
این زمینه عجله کردیم به مشــکل برخورد کردیم. 
مــا اگر بخواهیم ناترازی‌ها را رفع کنیم باید اقدامات 
اساسی در چارچوب اصلاحات اقتصادی انجام دهیم.  
صیــدی در خصوص ماموریت‌های ســازمان بورس 
گفت: افزایش کارایی، صیانت از حقوق سرمایه‌گذاران 
و تســهیل تشکیل ســرمایه از جمله ماموریت‌های 
سازمان بورس است. بازار ســرمایه مانند هر بازاری 
ذی‌نفعــان متعــددی دارد از آن جملــه می‌توان به 
ســرمایه‌گذاران و معامله‌گران، شرکت‌های پذیرفته 
شــده در بورس، نهادهای مالی، ارکان بازار سرمایه، 
ارکان نظام حکمرانی اشاره کرد. وی اظهار داشت: در 
چند ماه اخیر ســعی کردیم در بودجه، روی مواردی 

که روی منافع ذی‌نفعان اثر می‌گذارد تاثیر بگذاریم.

معاونت نظارت بر بورس‌ها و ناشران سازمان بورس  و 
اوراق بهادار گفــت: در دنیای امروز فناوری بلاکچین 
به کمک نهادهای مالــی و نهادهای ناظر آمده و این 
فناوری را با هدف تسریع خدمات مالی و ارزان کردن 

آن به کار گرفته است.
رضا عیوضلو گفت: در دنیای امروز فناوری بلاکچین 
به کمک نهادهای مالــی و نهادهای ناظر آمده و این 
فناوری را در جهت تسریع خدمات مالی و ارزان کردن 

آن به کار گرفته است.

وی افزود: با مطرح شــدن استفاده از فناوری 
بلاکچیــن و دفتر کل توزیع شــده در بازار 
سرمایه، از سال ۲۰۱۹ تاکنون مبحث انتشار 
اوراق در قالب توکن STO و همچنین توکنایز 
کردن انــواع دارایی‌ها )به عنوان دارایی های 

رمزنگاری شده( در قالب اوراق بهادار نیز مطرح شده 
است. معاون نظارت بر بورس‌ها و ناشران سازمان بورس 

و اوراق بهادار با بیان این که با اســتفاده از 
فناوری بلاکچین ثبت و ضبط هر نوع داده به 
صورت سریع و بی‌واسطه میسر شده، گفت: 
این فناوری باعث امکانپذیر شــدن تنظیم 
برنامه‌های حقوقی و اعمال محدودیت‌های 
خاص برای هر دارایی دیجیتالی به شکل منحصر به 
فرد شده است. عیوضلو مطرح کرد: داد و ستد سریع 

بین دو دارایی دیجیتالی، بدون اســتفاده از سرویس 
ســپرده گذاری، نگهداری یک پرونده جامع و کاملًا 
حسابرســی شــده برای معامله هر توکن، اســتفاده 
از دفتر کل توزیع شــده، امکان دسترســی به عموم 
سرمایه‌گذاران در جهان، قابلیت حفظ و نگهداری امن، 
تسویه پایاپای در بستر معاملاتی و بدون نیاز به وجود 
سپرده گذاری مرکزی اســتفاده از این فناوری را در 
نهادهای مالی لازم ساخته و باعث جلب توجه نهادهای 

ناظر به این بازار جدید شده است.

مدیرعامل بورس انرژی گفــت: با توجه به 
برخی کمبودهــا و ناترازی‌ها در حوزه‌هایی 
ماننــد برق و گاز در کشــور اوراق ســلف 
تجدید پذیر از جمله راهکارهای مناسب در 
زمینه سرمایه‌گذاری در حوزه برق محسوب 

می‌شود.
علی نقوی خاطرنشــان کرد: گواهی ســلف سوخت 
تجدیدپذیر نیز در برنامه قرار دارد. مدیرعامل بورس 
انرژی همچنین افزود: برنامه ارائه گواهی سپرده برق 
تجدیدپذیر برای عموم مردم در زمینه برق تجدیدپذیر 
فراهم خواهد شد. این ابزارها به مپنا و سایر سازندگان 
نیروگاه کمک می‌کند که از تامین مالی مناســب در 
این حوزه‌ها برخوردار باشند. ما نیز آمادگی داریم برای 
صــادرات برق در بورس انرژی کمک کنیم. این تالار 

کاملًا رقابتی بوده است.
وی ادامه داد: در حوزه نفت نیز شــیوه‌نامه بالا دست 
نفت اخیراً به تصویب رســیده و با ابلاغ شــیوه نامه 

مربوطه سرمایه‌گذاران در میادین بالادست 
نیز برای اولین بــار اختیار فروش خواهند 

داشت.
مدیرعامــل بــورس انــرژی از پذیــرش 
نیروگاه‌های تجدید پذیر کوچک مقایس در 
بورس خبر داد و گفت: پذیرش کوچک مقایس‌ها آغاز 
شده و در سال آینده تعداد بالاتری از تجدیدپذیرهای 

کوچک مقیاس در بورس پذیرش می‌شوند.
نقــوی ادامه داد:  در حال حاضر ســرمایه‌گذاران در 
میادین بالادســتی اختیار فروش نفت را ندارند و با 
توجه به این وضعیت تامین مالی سخت خواهد شد اما 
در شیوه نامه جدیدترین امکان وجود دارد و امیدواریم 
این شیوه نامه بزودی ابلاغ شود و بزودی اوراق سلف 
برای یکی از میادین نفتی منتشــر می‌شود. گواهی 
ســپرده نفت خام، گواهی سپرده ذخیره سازی گاز، 
گواهی ســپرده در حمل و نقل نیز توسط مدیرعامل 

بورس انرژی مطرح شد.

مدیر عامل فرابورس ایران گفت:‌ برنامه‌های 
فرابورس، طبق برنامه اســتراتژیک ۵ ساله 
بود که آن را به صورت ســالانه و عملیاتی 
پیگیری می کنیم. یکی از اقدامات مهم در 
سال جاری افتتاح و شروع به IPO در بازار 

نوآفرین است که به زودی محقق خواهد شد.
محمد علی شــیرازی افزود: در زمینه IT و سیستم 
فناوری شرکت برنامه هایی داشتیم که با رونمایی از 
یکسری سامانه تا حد زیادی از برنامه های شرکت 
محقق شــد. همچنین برندینــگ فرابورس TV را 
به منظور افزایش سواد رســانه ای و مالی را انجام 
داده‌ایم. وی به دیگر اقدامات فرابورس ایران اشــاره 
کرد و گفــت: از برنامه های دیگر فرابورس افزایش 

سرمایه بود که به تحقق رسید.
مدیرعامل فرابورس ایــران به وضعیت عرضه های 
اولیه اشــاره کرد و ادامه داد: شــرکت های زیادی 
آماده عرضه اولیه هستند. امید می‌رود که به زودی 

فرآیند عرضه اولیه را داشــته باشیم که 
بسته به آمادگی آن ها است و باید افشای 
اطلاعات این شــرکت ها بررسی و ارزش 
گذاری آن ها بروز شده و جلسات معارفه 

برگزار شود.
محمدعلی شیرازی در پنل تامین مالی شرکت‌های 
دانش‌بنیان و نوپا از بازار نوآفرین با اشــاره به اینکه 
تا کنون ۱۷ شــرکت در تابلوهای »رشد« و »دانش 
بنیان« بازار نوآفرین، پذیرش شده است، افزود: در 
راستای توسعه این بازار، پیش‌بینی می‌شود تا پایان 
سال ۱۰ شرکت دیگر نیز در بازار نوآفرین فرابورس 

پذیرش شوند.
مدیرعامــل فرابورس در خصــوص وضعیت تامین 
مالــی جمعی نیز اظهار کــرد: مجموع تامین مالی 
جمعی صورت گرفتــه از ابتدای راه‌اندازی این ابزار 
)ســال ۹۹( تا کنون بر ۹ همت، بالغ شده است که 
این رقم از طریق تامین مالی ۷۸۴ طرح محقق شد.

فناوری بلاکچین در خدمت بازارهای مالی 

اوراق سلف یکی از میادین نفتی منتشر می‌شود آغاز معاملات در بازار نوآفرین 

بازدهی صندوق‌ها

بازدهی هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورنام صندوق

پشتوانه سکه طلای زرافشان 
%2.25-218,456217,884امید ایرانیان

%1.29-346,377345,061پشتوانه طلای لوتوس

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%0.34-16,36516,290سکه طلا نهایت نگر

 در اوراق بهادار مبتنی بر
%1.32-234,880234,021 سکه طلای کیان

 در اوراق بهادار مبتنی بر
%1.46-38,65538,513 طلای زرین آگاه

در اوراق بهادار مبتنی بر 
%1.17-28,27928,163طلای صبا

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%0.94-46,09645,898گواهی سپرده سکه طلا کهربا

%0.68-36,46236,305زرفام آشنا

%0.23-15,72015,654طلای آسمان آلتون

%0.57-19,30919,220طلای تابان تمدن

%0.36-18,04017,955طلای دنای زاگرس

%2.7-31,42731,320طلای سرخ نو ویرا

%0.86-130,259129,711طلای عیار مفید

%0.27-40,94340,748کیمیا زرین کاردان

%1.89-38,32938,232گروه زعفران سحرخیز

بازده هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورصندوق‌های درآمد ثابت

%11,26411,2610.44آتیه ملت

%69,93269,8940.53آرمان آتی کوثر

%1,010,9471,010,6850.5آرمان کارآفرین

%12,23912,2330.54آسمان دامون

%23,63423,6220.52آوای فردای زاگرس

%1,015,8421,015,6280.51اتحاد آرمان اقتصاد

%1,015,8031,015,3290.53ارزش آفرین گلرنگ

%1,000,5781,000,0000.44ارزش آفرینان دی

%16,17016,1610.51ارزش پاداش

%1,019,3831,018,6620.52ارزش کاوان ایرانیان

%10,00810,0000.51ارمغان ایرانیان

%50,98350,9290.55ارمغان فیروزه آسیا

%101,062101,0230.48اعتبار آفرین ایرانیان

%78,80878,7540.6اعتماد آفرین پارسیان

%14,24314,2280.47اعتماد ارغوان

%21,55521,4790.04اعتماد داریک
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مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

 دوره آموزشی تربیت کارشناس
27 آبان تحلیلگر بنیادی

 دوره آموزشی مدلسازی مالی
6 آذرو ارزشگذاری در اکسل

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

 دوره آموزشی آیین نگارش 
29 آبانو مکاتبات اداری

دوره آموزشی تدوین برنامه‌ریزی 
 استراتژیک مبتنی بر ابزارهای دیجیتال 

و هوش مصنوعی مالی
1 آذر

کارگزاری بانک سپه

www.sepahbroker.ir

زمان برگزارینام دوره

 آشنایی با صندوق‌های سرمایه‌گذاری
 19 آبان)اهرمی و بخشی(

22 آبانوبینار تحلیل بنیادی صنعت دارو 

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره

20 و 22 آباندوره معامله‌گری در بازارهای مالی

 وبینار معامله با استفاده از 
21 آبانالگوهای کلاسیک

آکادمی بورس پشوتن

www.pashootanacademy.com

زمان برگزارینام دوره

دوره جامع و کاربردی تجزیه و تحلیل 
6 آذرصورت‌های مالی

اوضاع وخیم می‌شود
کیوسک خارجی

سالم فرود می‌آید؟
کیوسک خارجی

جمهوری  ریاســت  انتخابات 
آمریکا با همه فراز و فرودهایش 
تمام شد و دو رقیب دموکرات 
بوتــه  در  جمهوریخــواه،  و 
آزمونی سخت قرارگرفتند. در 
کمپین‌های تبلیغاتی، این دو 
هر چه در چنته داشــتند، رو 
کردند.  نشریه»اکونومیست« 

در تازه‌ترین شــماره خود با اعلام حمایت از کامالا هریس، 
نامزد حزب دموکرات نوشــته اســت: اگر نشــریه ما حق 
رایداشت، حتما به هریس رای می‌داد. اما در این انتخابات، 
به نظر می‌رســد که میلیون‌ها آمریکایــی به دونالد ترامپ 
رای دادند چرا که معتقدند کامالا هریس یک مارکسیست 
افراطی است که کشورشان را به سوی نابودی خواهد کشاند. 
تعدادی از آنها هم تحت تاثیر شعارغرور و افتخار ملی پای 
صندوق‌هــای رای رفتند چون ترامپ این موضوع را به آنها 
القا کرده که اگر دوباره وارد کاخ سفید شود،آمریکا به دوران 
اوج شکوهش باز خواهد گشت. به طور کلی ترامپ در این 
دوره روی ناسیونالیســم بیش از حد مانــور داده و خود را 
منجی آمریکا معرفی کرده است. با این حال، تعداد زیادی از 
رای‌دهندگان آمریکایی نیز هستند که با خونسردی، رای به 

ترامپ را یک ریسک‌حساب‌شده می‌دانند.

نامــزد حزب دموکــرات در 
تاریخ  رقابت  حســاس‌ترین 
انتخابات ریاســت جمهوری 
را  آمریکا، آخریــن تلاش‌ها 
برای جلب نظر رای‌دهندگان 
انجام داد. نشــریه »د ویک« 
در تازه‌ترین شــماره خود به 
انتخابات  وضعیت  بررســی 

ریاســت جمهوری آمریکا پرداخته و نوشته است: کامالا 
هریس در آخرین ســخنرانی خود، ترامپ را ســتمگری 
حقیــر وفرومایه معرفی کــرد که تهدیــد بزرگی برای 
دموکراســی به شــمار می‌رود. در مقابــل، ترامپ وعده 
آزادســازی آمریکا از اشــغال مهاجران را به مردم داد و 
گفت که با دشــمنان داخلی نبــرد خواهد کرد. هریس 
که در مقابل ســاختمان کنگره آمریکا ســخن می‌گفت 
)جایــی کــه در روز ششــم ژانویه ٢٠٢١ مــورد حمله 
هواداران ترامپ قرار گرفــت( تاکید کرد: این انتخابات، 
در واقع انتخاب بین کشــوری آزاد برای همه آمریکاییان 
وکشــوری غرق در آشوب و تفرقه است. او افزود: ترامپ 
فردی بی‌ثبات، اسیر کینه، انتقام‌جو و تشنه قدرت است. 
او دوبــاره تاکید کرد که ازحق زنان برای ســقط جنین 

حمایت خواهد کرد.

ریسک بالاتر، بازده بالاتر
جهان در یکصد ســال گذشــته، بحران‌های مالی و پولی و اقتصادی 
متعددی را تجربه کرده اســت. هر یک از این بحران‌ها تاثیر خاصی 
براقتصاد، تجارت و بازارهای مالی جهان داشــته است. با وجود این، 
بررسی آمارهای سده گذشته نشان می‌دهد که بازده سرمایه‌گذاری دربازارهای مختلف، 
از ســهام و کامودیتی تا اوراق بدهی و املاک، روند صعودی داشته است. اما کدام یک از 
این بازارها بیشترین بازده رانصیب سرمایه‌گذاران خود کرده است؟ پاسخ به این پرسش 

را در اینجا بخوانید.
گروه »اینوســتوپدیا« در تازه‌تریــن گزارش خود که روز دوم نوامبر امســال )١٢ آبان( 
منتشــر کرد، نوشــت: در طول دهه‌های اخیر، بازارسهام آمریکا منبع بزرگترین بازدهی 
برای سرمایه‌گذاران بوده است. بررسی‌ها نشان می‌دهند که در طول یکصد سال گذشته، 
این بازارنســبت به دیگر انواع سرمایه‌گذاری‌ها همچون اوراق مالی، املاک و مستغلات، 
کامودیتی‌ها و آثار هنری، عملکرد بســیار بهتری داشته است. اینکه گفته می‌شود سهام 
بهترین ســرمایه‌گذاری بوده اســت، بســتگی به محدوده زمانی دارد که در آن بازده‌ها 
مورد بررسی قرار گرفته‌اند. انتخاب یک سرمایه‌گذاری خاص برای کسب بیشترین بازده، 

همچنین به چشم‌انداز سرمایه‌گذاران )کوتاه یا بلندمدت( بستگی دارد. 
سهام بهتر از اوراق

در بازه‌های بلندمدت، عملکرد سهام بسیار بهتر از اوراق بدهی بوده است. به عنوان مثال، 
اگر در ســال ١٩٢٨ مبلغ ١٠٠ دلار در شاخصاس‌اندپی ۵٠٠ سرمایه‌گذاری کرده بودید، 
ارزش سرمایه‌گذاری شما تا سال ٢٠٢٣ به رقم ٧٨٧ هزار دلار رسیده بود. همین رقم اگر 
دراوراق ١٠ ساله خزانه‌داری آمریکا سرمایه‌گذاری شده بود، امروز ٧٣٠٠ دلار ارزش داشت. 

زمان نگهداری
البته هیچکس نمی‌تواند یک نوع سهم خاص را تا چند دهه نگهدارد. با این حال، بسیاری 

از مردم در کوتاه‌مدت پولشان را از دست می‌دهند. رمز موفقیت و کسب بازده مناسب از 
بازار سهام، نگاه بلندمدت است. عملکرد سرمایه‌گذاران موفق در بورس آمریکا این موضوع 
را اثبات می‌کند. به عنوان مثال، در ١٢ ماه گذشته شاخص اس‌اندپی ۵٠٠ در مقایسه با 
دوره‌های طولانی‌تر، پرنوسان‌تر بوده است. براین اساس، در صورت اجبار به فروش سهام، 
احتمال از دست دادن پول در یک دوره ١٢ ماهه بسیار بیشتر است. معمولا قبل از شروع 
یادر جریان رکود اقتصادی، بازارهای ســهام با افت ارزش روبه‌رو می‌شوند و قیمت سهام 

کاهش می‌یابد.
بر این اســاس پیشنهاد می‌شود مدت نگهداری از سهام را از یک سال به ۵ سال افزایش 
دهیــد. در این صورت احتمال کســب بازده قابل توجه افزایش پیــدا می‌کند. اگر روند 
حرکت بازار سهام آمریکا از سال ١٩۴۵ تا ١٩٩۵ را مورد بررسی قرار دهیم، درمی‌یابیم 
که تنها درچند دوره ۵ ساله شاخص اس‌اندپی ۵٠٠ عملکرد نامناسبی داشته است. حتی 
نگهداری ١٠ ســاله ســود بهتری )به طور میانگین ١٣درصد( داشته است. بنابراین هر 

قدر دوره نگهداری سهام طولانی‌تر باشد، احتمال کسب بازده بالاتر نیز افزایش می‌یابد.
از سال ١٩٢٨ تا ٢٠٢٣ اوراق بدهی خزانه‌داری آمریکا در ٧٧ سال مختلف شاهد رشد بوده 
است. این رقم برای سهام معادل ٧٠ سالاست. این مقایسه نشان‌دهنده ریسک بالای بازار 
سهام است. همچنین نشان می‌دهد که بازار سهام با وجود بازده بالاتر نسبت به اوراق بدهی، 
در کوتاه‌مدت بی‌ثبات‌تر بوده است. با وجود حباب دات‌کام سال ٢٠٠١ و بحران مالی سال 
٢٠٠٨، بازار سهام از سال ١٩٩٩ تاکنون بازده مناسبی داشته است. با این حال،از ١٩٩٩ تا 
٢٠٢٣ شاخص اس‌اندپی ۵٠٠ از صندوق‌‌های سرمایه‌گذاری املاک )REITs( و طلا عقب 
افتاده است. در این مدت، بازده شاخص اس‌اندپی ۵٠٠ معادل ١٧/١٣ درصد بوده در حالی 

که بازده صندوق‌های سرمایه‌گذاری املاک به ٣٩/١۵ درصد رسیده است.
گرچه هر یک از سرمایه‌گذاری‌ها در دوره‌های مختلف، بازده‌های متفاوتی داشته‌اند اما در 
مجموع بررسی عملکرد بازارهای مختلف ازنظر بازده در ١٠٠ سال گذشته نشان می‌دهد 
که بازار سهام رتبه نخست را در اختیار دارد. در این رتبه‌بندی بازارهای اوراق بدهی، طلا 

واملاک به ترتیب جایگاه‌های پنجم، هشتم و نهم را کسب کرده‌اند.

آمــار

علی دانیال
وزنامه‌نگار ر

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

 اعطای 20  فقره  رتبه  اعتباری  اوراق بدون ضامن منتشره
به مبلغ 300 ,   384 میلیارد ریال
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یادداشت
حسابرسی داخلی و تضاد نقش

براساس استانداردهای بین‌المللی اجرای 
 )IPPF( حرفه‌ای حسابرســی داخلــی
کــه توســط بنیــاد پژوهشــی انجمن 
حسابرســان داخلی منتشر شده است، 
حسابرسی داخلی یک فعالیت مستقل، 
اطمینان‌بخش، واقع‌بینانه و مشــاوره‌ای 

است که برای ارزش افزایی و بهبود عملیات سازمان طراحی شده است.
ظهور حسابرسی داخلی ریشه در احســاس نیاز به ابزارهای تائید مستقل 
دارد و در طول دوران، دستخوش تغييرات بسیاری شده است. سیر تکاملی 
حسابرسی داخلی در جهان نشان می‌دهد که در طی قرن بیستم و بیست 
و یکم، پیشرفت آشکاری در عناصر ساختاری و نگرش حرفه‌ای حسابرسان 
داخلی به وجود آمده است. با بررسی روندهای مؤثر بر حسابرسی داخلی در 
جهان و ایران، تقریبا ســیر تاریخی مشابهی نیز در ایران )با تاخیر حدودی 
35 ساله( تا رسیدن به وضع کنونی مشاهده می‌شود. با وجود قدمت بیش 
از هفتادســاله حرفه حسابرسی داخلی در ایران، تا پیش از سال 1391، به 
استثنای برخی رهنمودها و بخشــنامه‌های بانک مرکزی، دستورالعمل یا 
الزام قانونی خاصی از سوی سازمان‌ها در این مورد ابلاغ نشده بود. با عنایت 
به تصویب »دستورالعمل کنترل‌های داخلی ناشران پذیرفته شده در بورس 
اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران«، راه اندازی انجمن حسابرسان داخلی 
ایران که تشکلی حرفه‌ای، غیرسیاسی و غیرانتفاعی است و لازم‌الاجرا شدن 
»منشور فعالیت حسابرسی داخلی شرکت نمونه )سهامی عام(« و »منشور 
کميته حسابرسي شرکت نمونه )سهامی عام(« در سال 1391، این سال را 
می‌توان سال درخشانی برای حرفه حسابرسی داخلی در ایران تلقی کرد. به 
دلیل نوپا بودن، چالش‌های فراوانی در ابعاد مختلف در ارتباط با حسابرسی 
داخلی شرکت‌های ایرانی وجود دارد و آن از اثربخشی لازم برخوردار نبوده 

و با وضعیت مطلوب فاصله دارد. 
یکی از عوامل عدم اثربخشی، وجود تضاد نقش در حسابرسی داخلی است 
که به معنای رخداد همزمان دو یا چند فشــار است به‌گونه‌ای که تمکین 
یکی از آنها، امکان تمکین دیگری را با مشکل مواجه می‌سازد. حسابرسان 
داخلی به صورت ذاتی درگیر تضاد نقش می‌باشــند؛ زیرا تضاد بالقوه بین 
نقش نظارتی و نقش مشــاوره‌ای آنان و عضوی از پرسنل شرکت بودن- در 
اســتخدام شرکت بودن که نتیجه آن تضعیف بی طرفی است- وجود دارد. 
همچنین برای یک حســابرس داخلی، انتظارات متضادی می‌تواند توسط 
هیأت‌مدیره، کمیته حسابرسی و مدیران ارشد سازمان یا حرفه شکل بگیرد. 
بنابراین از آنجا که حسابرسان داخلی به طور همزمان چندین نقش را ایفا 

می‌کنند، با تضاد نقش مواجه می‌شوند که مدیریت موثر آن حیاتی است.

خوئینی مهین 
الزهرا  دانشگاه  حسابداری  دکتری 

مدیرعامل سبدگردان کا‌رآمد خبر داد:

نماد »کارآمد« بازگشایی شد
نجمه آجربندیان

ر خبـر‌‌نــگا

پذیره نویســی صندوق ســرمایه‌گذاری با 
مهرماه  اوایل  کارآمــد   )ETF( ثابت  درآمد 
با ســقف 500 میلیارد تومانی آغاز شد و در 
همان دقایق ابتدای به پایان رسید که بعد از آن مجوز افزایش به 
سقف هزار میلیارد تومان را دریافت کرد. در این پذیره نویسی 
۵۴ شخص حقوقی و نزدیک به ۴۹۰۰ شخص حقیقی مشارکت 
داشتند.سبدگردان کارآمد با بیش از ۱۰ سال سابقه فعالیت، در 
حال حاضر مدیریت صندوق درآمد ثابت قابل معامله کارآمد، 
صندوق درآمدثابت بانک گردشــگری ، صندوق درآمد ثابت 
سرآمد بازار، صندوق سهامی نقش جهان و صندوق بازارگردانی 
الگوریتم بازار ســرمایه را به عهده دارد. لازم به ذکراست که 
مؤسسین صندوق کارآمد شرکت سرمایه‌گذاری آرمان گستر 
پاریز، گروه مالی پیشــگامان کارآمد، ســبدگردان کارآمد و 
کارگزاری کارآمد هستند. همچنین شرکت سبدگردان کارآمد 
مدیریت صندوق را بر عهــده دارد و بازارگردانی این صندوق 
بازارگردانی  اختصاصی  بر عهده صندوق ســرمایه‌گذاری  هم 
الگوریتم ســرآمد بازار اســت. در ادامه با سید محمد هادی 
رضوی؛ مدیرعامل ســبدگردان کا‌رآمد درباره نماد »کارآمد« 

گفت‌وگو داشتیم که مشروح آن را می‌خوانید. 
***

* در رابطه با صندوق »کارآمد« توضیح دهید. 
صندوق ســرمایه گذاری درآمد ثابت کارآمد در مهر ماه ســال جاری با 
سقف اولیه ۵۰۰ میلیارد تومان و سقف ثانویه هزار میلیارد تومان به طور 
کامل پذیر نویســی شــد. مراحل اخذ مجوز فعالیت که باید در سازمان 
بورس و اوراق بهادار انجام می‌شــد که دو هفته قبل تکمیل شــد. این 

صندوق دوشنبه ۱۴ آبان‌ماه مورد بازگشایی قرار گرفت. 

* برای تضمین صندوق » کارآمد « چه اقداماتی دارید؟
 در صنــدوق »کارآمد«، صندوق درآمد ثابتی داریــم که هزار میلیارد 
تومان دارایی تحت مدیریت دارد در طول دوره‌ای که تا امروز گذراندیم 
توانســتیم بازدهی حدود ۳۴ درصد موثر ســالانه برای سرمایه‌گذاران 
ایجــاد کنیم. و متولی نیز با NAV که در تابلوی TSC خواهند دید این 

عدد را تایید کرده و توانســتیم بازدهی خوبــی را در همین دوره برای 
ســرمایه‌گذاران رقم بزنیم. برنامه داریم در ادامه با انواع اوراقی که برای 
این صندوق خواهیم گرفت بتوانیم ذخیره بسیار مناسبی برای صندوق 
ایجاد کنیم که بخشی از ضمانت لازم این صندوق از محل ایجاد ذخیره 
مثبت برای صندوق ایجاد خواهیم کرد و اوراقی که بر صندوق خواهیم 
گرفت اوراقی است که حتماً ضامن بانکی خواهند داشت و بخشی هم که 

باید سپرده باشد در بانک‌های معتبر سپرده گذاری خواهد شد.

* برای آینده چه صندوق‌هایی را در نظر دارید؟
‌ برنامه داریم صندوق بازنشستگی تکمیلی با نام »زندگی« را پذیره‌نویسی 
کنیم که اندکی پذیره نویسی آن به تاخیر افتاده است ولی با تدابیری که 

اندیشیده شد تلاش داریم در آذرماه سال جاری پذیره نویسی کنیم. 

* در زمینه سکوی تامین مالی جمعی فعالیت داشته اید؟
در حال حاضر بحث تاییدیه امنیتی سایت سکوی تامین مالی جمعی نیز 
در حال اخذ است و به محض اینکه این اتفاق بیفتد بحث دریافت مجوز 
فعالیت آن از فرابورس را داریم و در ماه آینده نیز اولین طرح را در سکو 

تامین مالی می‌کنیم. 

* آیا سبدگردان کارآمد صندوق‌های دیگری نیز دارد؟
بله؛ صندوق ســرمایه گذاری درآمد ثابت سرآمد بازار که از نوع صدور و 

ابطالی با پرداخت ماهیانه است و در حال حاضر بین 6 -5 صندوق برتر 
در نوع خود اســت، صندوق سهامی با نام نقشه جهان که آن هم از نوع 
صدور و ابطال است و در 4 - 3 ماه گذشته همواره جزو ده صندوق برتر 
بوده در بین ۱۰۰ صندوق ســهامی بوده اســت. علاوه بر اینها صندوق 
بازارگردانی را داریم که در آن نمادهای مختلفی را بازارگردانی می‌کنیم. 
در نهایــت صنــدوق کارآمد که از نوع درآمد ثابــت ای تی اف و از نوع 
جمع شــونده است، یعنی پرداخت سود ماهانه ندارد و کلیه سهامداران 
می‌توانند روی تابلو از طریــق پنل کلی کارگزاری‌ها خرید و فروش آن 
را انجام دهند. تا آخر ســال نیز علاوه بر صندوق زندگی که گفته شــد، 
صندوق‌های کالایی را نیز درخواست دادیم تا اگر مورد موافقت سازمان 
بورس و اوراق بهادار قرار گیرد، حداقل تا آخر ســال یک یا دو تا از آنها 
را نیزخواهیم داشــت.  علاوه بر این لاین تامین مالی‌مان هم فعال است 
و در حدود یک سال گذشــته چیزی حدود ۸ همت انواع اوراق منتشر 
کردیم و برنامه داریم تا آخر سال هم چیزی حدود ۱۰ همت دیگر طبق 

قراردادهایی که با بانی‌ها بستیم انتشار اوراق داشته باشیم.

* برنامه های توسعه‌ای شرکت را تبیین کنید.
 تامین مالی‌هایی که شــرکت انجام می‌دهد شــامل انواع اوراق اســت 
که اجاره، مرابحه یا انواع دیگری که از ســازمان بــورس و اوراق بهادار 
بایــد مجوز بگیرد و تبعی‌ها که باید در شــرکت‌های بورس و فرابورس 
تاییدیشان گرفته شود و مورد عرضه قرار بگیرد همچنین بحث‌های سلف 
را داریم کــه هم در بورس کالا و هم در بورس انرژی، لاین تامین مالی 
کارآمد به لحاظ ســلف و انواع اوراق بسیار فعال بوده و انواع اوراق را در 

بستر سلف منتشر کرده است. 

* درباره سایر برنامه های میان مدت و بلند مدت سبدگردان 
کارآمد توضیح دهید.

 بــرای بلند مدت برنامــه افزایش AUM  را داریم کــه در یک برنامه 
میان مدت‌تــری از قالب صندوق‌های مختلفی که در حال اجرایشــان 
هستیم ، سعی می‌کنیم بتوانیم این AUM ها را در بخش‌های مختلف 
بازار ســرمایه کسب کنیم که شامل سهامی، درآمد ثابت ،کالایی، طلا و 

احتمالا صندوق نقره خواهند بود.
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کی کجا رفت

  همچنین داده‌های آماری در 
بازه زمانی شهریور سال ۱۴۰۳ تا شهریور ۱۴۰۲ نشان 
از تغییر در عملیات بانکداری بانک صادرات حکایت دارد. 
درآمد عملیاتی بانک در آخرین ماه از تابســتان سال 
جاری نســبت به مدت مشابه ســال قبل با رشد ۴۱ 
درصدی مواجه شــده و به رقم ۹۸ هزار و ۷ میلیارد و 
۷۸ میلیون ریال رسیده است. سهم درآمد تسهیلات 
پرداختی به مشتریان از کل درآمد عملیاتی شهریورماه 

۶۹ درصــد، اوراق بدهی ۱۴ درصد و کارمزد 
خدمات بانک نیز ۱۶ درصد برآورد شده است. 
نکته مهم اینکــه درآمد کارمزد »وبصادر« به 
عنوان یــک درآمد پایــدار و اختصاصی در 
نظام بانکی در شهریور سال جاری نسبت به 

شهریور سال گذشته ۱۶۷ درصد و درآمد از محل سود 
تسهیلات ۴۲ درصد رشد داشته است.

بانک صادرات در دوران مدیریت فعلی خود بر افزایش 

ســود عملیاتی و خالص وبصادر تاکید دارد و 
به همین سبب، افزایش پرداخت تسهیلات و 
بهبود پرتفــوی وام‌ها و اعتبارات را با رویکرد 
کاهش مطالبات غیرجــاری دنبال می‌کند 
کــه می‌تواند روند سودســازی »وبصادر« را 
مستحکم‌تر سازد.  این بانک با سرمایه ثبت شده ۲۱۵ 
هــزار و ۳۵۳ میلیــارد و ۹۷۲ میلیون ریالی در فصل 
بهار ســال جاری موفق شده تا ســود خود را بیش از 

نرخ تورم به میزان ۵۶ درصد افزایش دهد و به رقم ۵ 
هزار و ۸۱۴ میلیارد و ۵۵۷ میلیون ریالی برســاند که 
پیش‌بینی می‌شود این روند افزایش سود در ۳ فصل 
بعد ادامه داشــته باشد.  ســهامداران وبصادر در سال 
گذشته شاهد دستیابی به سود ۲۶ هزار و ۱۸۵ میلیارد 
و ۴۳۳ میلیون ریالی از محل سود عملیاتی بودند که 
نسبت به سال ۱۴۰۱، بانک صادرات جهش سود ۴۸۶ 

درصدی را ثبت کرده است.

چشم انداز اصلاحات »وبصادر«

‌افزایش سرمایه بانک‌ها
 به 200 همت الزامیست

رئیس کل ســابق بانک مرکزی گفت: تقریبا تمام بانک‌های کشــور در 
حال حاضر دچار مشــکل کفایت سرمایه هستند. ضمن اینکه در دولت 
مصوبه‌ای بوده اســت که ســرمایه بانک‌ها باید حداقــل به ۲۰۰ هزار 
میلیارد تومان برســد، اگر این اقدام انجام شود و شرایط مناسبی برای 
سرمایه‌گذاری مردم در بانک‌ها و افزایش سرمایه بانک‌های خصوصی و 
غیردولتی فراهم شود تا سهام بانک‌ها افزایش یابد، حتما قدرت وام‌دهی 

بانک‌ها افزایش پیدا می‌کند.
طهماســب مظاهری ادامه داد: بانک زمانی که ســپرده داشته باشد و 

بتواند منابع مالی را از طریق سپرده‌های مردمی جذب کند، می‌تواند از 
این محل تســهیلات دهد. در یک مثال ساده بانک همانند یک سد آب 
اســت و به میزانی می‌تواند آب از این سد خارج شود که پشت سد آن 
ذخیره شده باشــد و اگر آبی پشت سد نباشد، نمی‌توانیم انتظار داشته 
باشیم که آبی از سد خارج شود. شرایط شبکه بانکی نیز امروزه اینگونه 
اســت و بانک‌ها منابع کافی برای ارائه تســهیلات ندارند.  وی با اشاره 
به راه‌حلی برای افزایش منابع بانک‌ها، افزود: راه‌حل اساســی این است 
که شرایط ســپرده‌گذاری و ســود بانکی که به مردم داده می‌شود، به 
شرایط معقولی برسد که فردی که پول خود را در نظام بانکی می‌گذارد، 
احســاس ضرر نکند. امروز به دلیل اینکه نرخ تورم بالاتر از نرخ ســود 
بانکی اســت، مــردم ترجیح می‌دهند که پول خــود را به طور دیگری 

استفاده کنند. اگر سود بانکی اصلاح شود، اقدام مناسبی است.

بانــک ملی ایــران پرداخت وام 
قرض الحســنه را در راســتای 
رفع احتیاجــات ضروری و خُرد 
مالــی مشــتریان، متقاضیان و 
گروه‌هــای هدف ســازمان‌های 

حمایتی از محل منابع قرض‌الحسنه و تحت مدیریت 
صندوق پس‌انداز ملی ایران همواره یکی از اولویت‌ها 
و سیاســت‌های مهم اعتباری خود در نظر دارد و به 

آن عمل می‌کند.
این بانک طی 7 ماه نخست امسال در مجموع تعداد 
551 هزار و 101 فقره وام قرض الحســنه به ارزش 
حــدود 596 هزار و 377 میلیــارد ریال با کمترین 
کارمزد و در کوتاه‌ترین زمان ممکن به مشــتریان و 
متقاضیان واجد شــرایط پرداخت کرده است.بانک 
ملی ایران تسهیلات قرض الحسنه ازدواج را از ابتدای 
فروردیــن تا پایان مهرماه 1403 به 44 هزار و 540 
متقاضی به ارزش بیش از 149 هزار و 607 میلیارد 
ریال پرداخت کرده است که به طور متوسط روزانه 
در این مدت 212 جــوان ایرانی با وام ازدواج بانک 
ملی ایران به خانه بخت رفتند. همچنین در شــعب 
بانک ملی ایران، پرداخت تســهیلات قرض الحسنه 
فرزنــد آوری در این مدت نیز از تعــداد 33 هزار و 
545 فقره فراتر رفته اســت. این بانک افزون بر این 
در این مدت، تعداد 27 هزار و 468 فقره تسهیلات 
خود اشتغالی و مشاغل خانگی به ارزش بیش از 40 
هزار میلیارد ریال به افراد تحت پوشش و گروه‌های 
هــدف ســازمان‌های حمایتی و صاحبان مشــاغل 
مورد حمایــت وزارت تعاون کار و رفاه اجتماعی و... 

پرداخت کرده است.

بانک ملی امسال 551 هزار 
وام قرض‌الحسنه داد 

بانک پاسارگاد در گزارش 
صورت‌های  و  اطلاعــات 
میــان‌دوره‌ای  مالــی 
منتهی به پایان شــهریور 
کــدال،  در  ســال‌جاری 

توانست در درآمد عملیاتی، سود انباشته و کفایت 
سرمایه ارقامی مناسبی را نسبت به مدت مشابه 

سال قبل نشان دهد.
بانک پاسارگاد با نماد وپاسار در بورس، اطلاعات 
و صورت‌هــای مالــی میــان‌دوره‌ای منتهی به 
31شــهریورماه 1403 )حسابرسی نشده( را در 
کدال منتشــر کرد که در این گــزارش درآمد 
عملیاتی، سپرده‌گذاری و اوراق بدهی پاسارگاد 

در این دوره، بیش از 62 هزار میلیارد تومان اعلام 
می‌شود که نسبت به مدت مشابه سال قبل رشد 
27درصدی دارد. سود انباشته این بانک در پایان 
سال قبل 30 هزار میلیارد تومان بود که امسال به 
31 هزار میلیارد تومان رسیده و رشد 3درصدی 
را تجربه کرده اســت. اندوخته قانونی بانک در 
سال‌جاری بیش از 13 هزار میلیارد تومان است 
و رشد 13درصدی را نسبت به مدت مشابه نشان 

می‌دهد.
همچنین کفایت سرمایه این بانک در دوره ‌جاری 
به 11درصد رسیده است که در این گزارش نیز 
تاکید می‌شود که در برآورد 6 ماهه باقی‌مانده از 
سال‌جاری، با توجه به چشم‌انداز بانک درخصوص 

افزایش ســرمایه، این نســبت کفایت سرمایه 
مذکور متناسب با الزامات بانک مرکزی محاسبه 
)بیشتر( خواهد شد. بانک پاسارگاد در بخش سایر 
درآمدهای عملیاتی به افزایش سود تسعیر ارز نیز 
ارقامی را ارائه می‌دهد که بر اســاس آن ســود 
تســعیر ارز دارایی‌ها و بدهی‌های ارزی عملیاتی 
در 12ماهه سال 1402 معادل 19 هزار میلیارد 
تومان بوده اســت در حالی‌که در 6 ماهه امسال 
به معادل 9 هزار میلیارد تومان رســیده است.
بانک پاســارگاد در خصوص نرخ سود تسهیلات 
در سال‌جاری، آن را منوط به بخشنامه‌های بانک 
مرکزی دانست که این نرخ‌های سود در فواصل 

زمانی مشخص اطلاع‌رسانی خواهد شد.

رشد درآمد عملیاتی 6ماهه بانک پاسارگاد

بیش از 90 درصد از شــبکه فروش شــرکت بیمه رازی در مسیر 
جدید این شرکت مبتنی بر تغییر استراتژی و ارائه طرح‌های نوین، 

همراهی کردند.
این شــرکت در سال 1403 با تغییر اســتراتژی‌های خود مسیر 
تازه‌ای را با تکیه بر توان شبکه فروش در پیش گرفت که بررسی‌ها 

نشــان از همراهی بیش از 90 درصد شبکه فروش با مسیر جدید شرکت 
بیمه رازی داشته و در کنار آن، این تغییر مسیر، عامل رشد فعالیت و تولد 

دوباره برخی از نمایندگان شرکت بوده است.
بیمه رازی در ســال 1403 در کنــار تغییر اســتراتژی‌های خود در پی 
همراهی شــبکه نمایندگان طرح‌ها و سامانه‌های جدیدی همچون همای 
رازی، آتش سوزی، زیگورات و رازیتک را رونمایی کرد که اوج هنرنمایی و 
حضور نمایندگان در طرح‌های همای رازی و جشــنواره فروش بیمه آتش 

سوزی خودنمایی می‌کند. 
رجوع به آمار و اطلاعات شــش ماهه نخست سال جاری نشان از آن دارد 
که شــرکت بیمه رازی در این مدت در رشته عمر و سرمایه گذاری و عمر 
زمانی در مجموع 458 میلیارد تومان درآمد داشــته که این میزان فروش 

بیش از تصور و اهداف تعیین شــده برای این رشته بوده است. از 
سوی دیگر با توجه به اجرای جشنواره آتش سوزی با تکیه و توجه 
به بیمه نامه‌هــای خرد درآمدی در حدود 160 میلیارد تومان به 

ثبت رسیده است.
 اما نکته قابل توجه آن است که در شش ماهه نخست سال جاری 
972 نماینده به صدور بیمه نامه آتش سوزی پرداخته که 742 نماینده در 
مدت زمان جشــنواره معرفی و صدور بیمه نامه را در دستور کار خود قرار 
داده‌اند. براساس این گزارش، 190 نماینده تا قبل از اجرای جشنواره هیچ 
بیمه‌نامه‌ای در رشته آتش سوزی صادر نکرده بودند که این جشنواره روح 

تازه‌ای برای این تعداد نماینده به همراه داشت.
ناگفته نماند که در طرح همای رازی با وجود آنکه شرکت بیمه رازی تنها 
93 نماینده اختصاصی عمــر دارد اما بیش از 440 نفر در این طرح فعال 
بوده‌اند. فارغ از عملکرد نمایندگان و شــبکه فروش در طرح‌های مذکور، 
نماینــدگان در حق بیمه تولیدی، هزار و 935 میلیارد تومان درآمد برای 
خود ثبت کرده‌اند که نســبت به عملکرد شــعبه و کارگــزاران رقم قابل 

توجهی از خود ثبت کرده‌اند.

برخــی پرداخت‌یارهــا بــا سوءاســتفاده از مجوز خود 
تخلفاتی مرتکب شدند که بانک مرکزی با آن‌ها برخورد 

کرده اما حساب آن‌ها مسدود نشده است.
برخــی فعــالان حــوزه ارز دیجیتــال و پرداخت‌یارها 
مدعی شــدند که بانک مرکزی حساب‌های بانکی آن‌ها 

را مســدود کرده اما بررســی‌ها نشــان می‌دهد ماجرا آنگونه که گفته شده 
نیســت و ابعاد دیگری دارد. برخی شرکت‌های پرداخت یار با سوءاستفاده از 
مجوز پرداخت‌یاری، خدماتی در زمینه تجمیع‌وجوه و تســویه آنی را خارج 
از چارچوب‌های ابلاغی بانک مرکزی ارائه می‌کنند.این شــرکت‌ها تخلفاتی 
از جمله خدمت واریز شناســه‌دار بر روی حســاب‌های پذیرندگان خارج از 
آیین‌نامه شــفافیت تراکنش‌های مالی اشخاص که توسط بانک مرکزی ابلاغ 
شــده بود را مرتکب شــدند و حتی با تذکر و تشریح بانک مرکزی از تبعات 
نابه‌هنجار این خدمات بر نظام پولی کشــور، همچنان به فعالیت غیرقانونی 
خود ادامــه می‌دادند، بنابراین بانــک مرکزی در ابتدا با تاخیر در تســویه 
حســاب‌ها برای مدت کوتاه، اولین اقدام نظارتی را انجام داد و سپس با اخذ 
تعهدنامه از صاحبان امضای این شــرکت‌ها، فرصت مجددی را برای اصلاح 

رویه کسب‌وکاری به آن‌ها داد.
پــس از رصد مجدد بانک مرکزی، همچنان تراکنش‌های متعدد مشــکوک 
و خارج از چارچوب ابلاغی از ســوی شــرکت‌های مذکور مشــاهده شد و 
 API این بار به بانک‌ها دســتور مســدود کردن دسترســی این شرکت‌ها به
حســاب‌های بانکی ابلاغ شــد اما این شــرکت‌ها به جای آن که به اصلاح 
رویه بپردازند، به نادرســتی اعلام کردند که حســاب‌ها مسدود شده است 
که با پیگیری‌های انجام شــده، مشخص شــد که این موضوع صحت ندارد.

از جمله اقدامات غیر قانونی این شــرکت‌ها می‌توان به تسویه آنی و خارج از 
شــبکه شاپرک با پذیرندگان، واریز خارج از آیین نامه شفافیت تراکنش‌های 
مالی اشــخاص ابلاغی بانک مرکــزی، ارائه خدمات بــه درگاه صرافی‌های 
رمــزارز خارج از الزامــات مقرر و تاثیر نامطلوب بــر تنظیم‌گری نظام ارزی 
کشور و همچنین تراکنش‌های مشــکوک به پولشویی و عدم لحاظ الزامات 
قانون مبارزه با پولشــویی اشــاره کرد. پیگیری‌ها نشان می‌دهد که حساب 
 این شــرکت‌ها مســدود نشــده و صرفا دسترســی به API آن‌ها به بانک‌ها 

مسدود شده است.

تذکر به فعالیت‌های غیرقانونی پرداخت‌یارها
کارنامه هفت‌ماهه 1403 بیمه تجارت‌نو، نشان از شکسته 
شــدن یک رکورد در فروش و افزایش در شــاخص‌های 
عملکردی دارد و پیش‌بینی می‌شــود که در پایان سال 
۱۴۰۳ سهامداران »بنو« شاهد یک اتفاق مثبت از جنس 

ثروت‌افزایی مستحکم و پایدار باشند.
در حالــی که کل درآمد بیمه تجارت‌نو از محل صدور بیمه نامه‌ها در ســال 
گذشــته به رقم ۳۵ هــزار و ۲۴۹ میلیارد و ۵۴۴ میلیون ریال رســیده بود، 
با گذشــت تنها ۷ ماه از ســال جاری شرکت موفق شده است تا درآمد ناشی 
از فــروش بیمه‌نامه‌اش را به رقــم ۴۳ هزار و ۵۶۶ میلیــارد و ۲۴۸ میلیون 
ریال برساند.رشــد ۱۲۷ درصدی فروش بیمــه تجارت‌نو در هفت ماه ابتدای 
ســال ۱۴۰۳ نســبت به مدت مشابه سال قبل در شــرایطی رقم خورده که 
شرکت نسبت به اصلاح پرتفوی خود با حذف بیمه‌گذاران زیان‌ساز و پرریسک 
اقدام کرده و اکنون شــاهد این واقعیت هســتیم که ۴۹ درصد از کل ارزش 
بیمه‌ نامه‌های صادرشــده توسط شرکت در رشته بیمه‌های زندگی است. این 
در حالی اســت که ســهم درمان از فروش بیمه تجارت‌نو تا پایان مهر امسال 
15درصد، شــخص ثالث و حوادث سرنشــین 22درصد و سایر رشته‌ها هم 

11درصد ارزیابی می‌شود. 
شرکت بیمه تجارت‌نو در شرایطی موفق به رشد ۱۲۷ درصدی درآمد و کسب 
یک رکورد تازه شــده که در ۷ ماهه نخست امسال خسارت پرداختی شرکت 
تنها ۱۶ درصد رشــد داشــته و به ۱۶ هزار و ۹۱۳ میلیــارد و ۳۵۹ میلیون 
ریال رســیده است. نتیجه تغییر در پرتفوی »بنو« و البته تسریع در پرداخت 
خسارت‌های معوق گذشته باعث شده تا نسبت خسارت شرکت از ۷۶ درصد 
در پایان مهر سال گذشــته به ۳۹ درصد در مهر امسال کاهش یابد. بررسی 
کارنامه ماه‌های اخیر بیمه تجارت‌نو نشان می‌دهد که تراز عملیاتی پایان هفت 
ماه نخست سال 1403 به مثبت ۱۵۸ درصد رسیده و همین اصلاحات باعث 
شد تا ســهامداران بنو که سال گذشته به ازای هر سهم با زیان ۱۱۰۹ ریالی 
مواجه شده بودند اکنون نظاره‌گر تبدیل زیان به سود و شناسایی ۲۴۰ ریال به 
ازای هر سهم باشند. افزایش حق بیمه‌های صادره باعث بهبود شاخص نسبت 
و ضریب خسارت شده و افزایش ۵۴۱ درصدی درآمد سرمایه‌گذاری از محل 
منابع بیمه‌ای و سایر درآمدها در نیمه اول سال هم نشان‌دهنده خروج »بنو« 

از زیان انباشته به ارث رسیده از دوران مدیریت گذشته است.

رشد ۱۲۷ درصدی فروش »بنو«

همراهی 90 درصد از شبکه فروش در مسیر جدید »ورازی«

شدند مشخص  »جهرم«  مدیران 
شــرکت پتروشیمی جهرم در جلسه مجمع عمومی عادی بطور فوق العاده 
اعضای هیأت مدیره جدید را انتخاب کرد. بر این اســاس علی اســدپور به 
عنوان رئیس هیأت مدیره و محمد حســین حبیبی به عنوان نایب رئیس 
هیأت مدیره معرفی شدند. همچنین محمد جواد ستوده خیرآبادی، سلمان 
اخلاقی مجید سوری به عنوان عضو هیأت مدیره معرفی شدند. محمد جواد 

ستوده خیرآبادی به عنوان مدیرعامل شرکت معرفی شد.

نداد تغییر  را  صندلی‌ها  »کماسه« 
شــرکت تامین ماســه ریخته گری مدیران را در سمت خود ابقا کرد. امیر 
فرشاد هوشمندی راد به عنوان رئیس هیأت مدیره و اصغر برزوئی به عنوان 
نایب رئیس هیأت مدیره معرفی شدند. ضمن اینکه حمید عبدالهی، حمید 
افتخاری هوشــنگ عمرانی کلوچه به عنوان اعضــای هیأت مدیره معرفی 

شدند. امیر عرب پشت مشهد به عنوان مدیرعامل معرفی شد.

آمد ایران«  در  »لامبورگینی  یسین  تئور ین  جایگز
در حکمی از ســوی عبدالناصر همتی وزیر امــور اقتصادی و دارایی، »رضا 
مســرور« به عنوان دبیر شــورای‌عالی مناطق آزاد تجاری - صنعتی و ویژه 
اقتصادی منصوب شــد. این جایگاه قبل‌تر نصیب عبدالملکی بود که یکی 
از ایده‌های اصلی توســط  وی، توانایی تولیدکنندگان ایرانی برای ساخت 

خودرویی با کیفیت برند لامبورگینی بود که بسیار مورد نقد گرفت.

»تماد« مدیران  ترکیب  در  دگرگونی 
اعضای هیأت مدیره شــرکت تولید مواد اولیه داروپخش به این شرح تغییر 
کردند؛ اکبر دادرس مرنی به عنوان رئیس هیأت مدیره، یحیی میرزایی به 
عنوان نایب رئیس هیأت مدیره معرفی شدند. همچنین محمد علی بهشتی، 
شرکت دارویی ره آورد تامین، فاقد نماینده قانونی، شرکت داروپخش، فاقد 

نماینده قانونی به عنوان اعضای هیأت مدیره انتخاب شدند.

»ثتران« در  ابقا 
ترکیب اعضای هیأت مدیره شرکت سرمایه‌گذاری مسکن تهران تغییر نکرد. 
مهدی محرمی شــام اســبی به عنوان رئیس هیأت مدیره و تقی ســلمان 
ماهینی به عنوان نایب رئیس هیأت مدیره معرفی شدند. همچنین داریوش 
دلفانی، علی ولی زاده اول قره لر، گروه سرمایه گذاری مسکن به عنوان عضو 
هیأت مدیره معرفی شدند. سید عباس‌هاشمی منش نیز به عنوان سرپرست 

شرکت انتخاب شد.

کرد تغییر  »اخابر«  مدیرعامل 
»محمد جعفرپور« عضو هیأت مدیره مخابرات به عنوان مدیرعامل شرکت 

مخابرات منصوب شد.

و  سرمایه گذاري  خدمات  پیشرو  سامانه  این 
افراد زیر 18  به  اختصاصی  به طور  را  بورسی 
سال ارائه داده و به والدین این امکان را می دهد 
سرمایه گذاري  خود  فرزندان  آینده ي  براي  تا 

نمایند.
با استفاده از سامان جونیور، والدین می توانند به 
راحتی و از طریق کارت بانکی خود، به حساب 
به  و  دهند  انجام  واریزي  فرزندانشان  بورسی 
براي  متنوعی  سرمایه گذاري هاي  ترتیب،  این 
امکان  سامانه  این  همچنین،  دهند.  انجام  آن ها 
روي  بر  سهام  فروش  و  خرید  وام  دریافت 
مبالغ پس انداز فرزندان را به صورت آنی فراهم 
می کند، که این امر یک مزیت فوق العاده براي رشد 

و توسعه ي سرمایه ي نسل جوان محسوب می شود.
برداشت وجه از قلک سامان جونیور بسیار ساده و 
راحت بوده و کاربران می توانند تنها با یک کلیک، 
واریز  فرزندانشان  حساب  به  را  نظر  مورد  وجه 
نمایند. این فرآیند آسان و سریع به کاربران این 
امکان را می دهد که در هر زمان و بدون هیچ گونه 

پیچیدگی، از موجودي قلک استفاده نمایند.
براي  جونیور  سامان  طریق  از  سرمایه گذاري 
جوانان، داراي مزایاي فراوان و متنوعی بوده که 
می تواند با فراهم سازي بستري براي رشد سرمایه 
تأثیرات عمیق و بلندمدتی بر رفاه مالی و حرفه اي 

آن ها داشته باشد.
و  ویژه  خدمات  انتظار  می تواند   Z نسل 
سامان  از  را  زیادي  هیجان انگیز  سورپرایزهاي 
جونیور داشته باشد. این سامانه بی شک تجربه ي 
مالی و سرمایه گذاري جدیدي را براي جوانان 

فراهم خواهد کرد.
براي کسـب اطلاعــات بیشتــر می توانیــد بــه 

www.samanbourse.ir مراجعه نمایید.

کارگزاري بانک سامان، " سامان جونیور" را به عنوان اولین
سامانه بورسی ویژه ي افراد زیر 18 سال رونمایی کرد.
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رشد 6 ماهه 1403 نسبت به دوره مشابه سال 1402

ترازنـامــــه

1403/061402/06عنوان قلم

344.44 %92.50 %سرمایه

39.62 %29.15 %جمع دارائی‌های جاری

45.20 %13.53 %جمع دارائی‌های غیرجاری

41.00 %25.17 %جمع کل دارائی‌ها

31.83 %13.88 %جمع بدهی‌های جاری

337.25 %100.00- %جمع بدهی‌های غیر‌جاری

32.09 %13.55 %جمع کل بدهی‌ها

62.02 %47.53 %جمع حقوق صاحبان سهام

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

 مدیرعامل شــرکت دارویی تامین وابســته به 
سازمان تامین اجتماعی گفت: امسال ۴.۵ میلیون دلار صادرات داشتیم 
و عمده بازار هدف ما عراق، افغانســتان، ســوریه و تاجیکســتان بوده 

داروهای مختلفی را به این کشورها صادر می‌کنیم.
عقیل آرین نژاد افزود: در شرکت‌های تولید مواد اولیه نیز ۳۴ درصد رشد 
صادرات داشتیم. ضمن اینکه ۱۲۱ قلم محصول به ۳۲ کشور صادر شد 
و امسال برآورد شــده که میزان این صادرات به ۴۰ میلیون دلار برسد. 
ایــن مدیر در ادامه از بانک‌ها انتقاد کرده و رویکرد آن‌ها را زیر ســوال 
برد و تصریح کرد: مشــکل  نقدینگی داریم و قوانین بانکی برای گرفتن 
تسهیلات بسیار دشوار شده و این کار را سخت‌تر کرده است. ضمن اینکه 
یک مشکل دیگر در حوزه نقدینگی، میزان طلب شرکت‌های دارویی از 
مراکز درمانی اســت که به  ۲۵ همت رسیده است که از این میزان ۱۰ 

همت برای شرکت دارویی تامین است.
وی عنــوان کــرد: از مهم‌ترین دغدغه‌هــا و مشــکلات تییپکو بحث 
عدم ســرمایه‌گذاری مناســب در ۴ و ۵ ســال اخیر بوده است و عمده 
مجموعه‌های ما حدود ۵۰ سال سن دارند و باید نوسازی شوند. در سال 

گذشــته با کمک وزارت کار، تأمین اجتماعی و شســتا ما در گام اول، 
تقســیم سود را به ۷۰ درصد رساندیم و برخی از این سودها در شرکت 

ماند تا بتواند به نوسازی و تجهیز کارخانه‌ها کمک کند. 
آرین نژاد ادامه داد: افزایش ســرمایه از محل مطالبات را در دستور کار 
قرار داده‌ایم، در گام بعدی هم مســأله تجدید ارزیابی دارایی‌ها را دنبال 
کرده‌ایم و از ابتدای امســال به‌صورت جد شروع کردیم به‌طوری که به 

شــرکت‌ها ابلاغ کردیم تا اســناد املاک و زمین‌ها را بگیرند و سند تگ 
برگ بگیریم و دارایی‌ها را شــفاف کنیم، بر همین اســاس بســیاری از 
املاک بودند که ســندهای تک‌برگ نداشتند و برخی‌ها هم مبایعه نامه 
داشــتند.مدیرعامل تیپیکو ادامه داد: برای امسال درصددیم تا ۲ هزار و 
۵۰۰ میلیارد افزایش ســرمایه از محل سود انباشته و ۱۰۰۰ میلیارد از 
آورد سهامدار و ۲۱ میلیارد هم از محل تجدید ارزیابی دارایی‌ها افزایش 

سرمایه داشته باشیم.
وی خاطرنشــان کرد: در ســال جاری قریب به ۵ هزار و ۱۱۳ میلیارد 
تومان تعریف پروژه داریم که در شــرکت‌های تابعه که تعریف شــده و 
از نیمه دوم آغاز شــده اســت. ما پروژه‌های کوتاه‌مدت و ۴ساله داریم و 
با انجام این پروژه‌ها می‌توانیــم در حوزه تأمین مواد اولیه و محصولات 

ساخته ورود کنیم.
مدیرعامل شــرکت دارویی تامین وابسته به سازمان تامین اجتماعی در 
پایــان بیان کرد: هزار و ۵۰۰ قلــم دارو و ۳۰۰ قلم مواد اولیه دارویی از 
ســوی این شرکت تولید شــده که بخش عمده‌ای از بازار دارویی کشور 

تامین می‌شود. 

مدیرعامل شرکت دارویی تامین عنوان کرد:

4.5 میلیون دلار صادرات »تیپیکو« 

گفــت:  صلاحــی  محمــود 
ســرمایه‌گذاری ۲۶ هزار میلیارد 
توســعه‌ای  طرح‌های  در  تومانی 
آماده  و  شــرکت شــکل گرفته 
بهره‌بــرداری اســت و دو واحد 

گازی نیــروگاه ســیکل ترکیبــی از جملــه پروژه‌ها 
 آماده بهره برداری اســت که هر کــدام ۱۸۳ مگاوات 

ظرفیت دارند.
ریاســت هیأت مدیره چادرملو در ادامه به خود تامین 
بودن این نیروگاه اشاره کرد و افزود: چالش کمبود برق 
در تابستان‌ها با این نیروگاه‌ها حل می‌شود. ضمن اینکه 
واحد نیروگاه خورشیدی ۱۰ مگاواتی در اردکان درحال 
استفاده اســت و نیروگاه خورشیدی ‌۱۰ مگاواتی دوم 
اردکان نیز آماده افتتاح اســت. یک واحد ۱۰ مگاواتی 
خورشــیدی دیگر نیز در بهاباد در حال ساخت است. 
معدن فعلی چادرملو نیز رو به اتمام است و از 2.5 سال 
پیش، معدن دی ۱۹ با مشارکت چادرملو و سنگ آهن 
مرکزی آغاز به‌کار کرد که باطله‌برداری آن انجام شده و 

به زودی افتتاح می‌شود.

پروژه 26 هزار میلیاردی 
»چادرملو« بهره‌برداری می‌شود

مدیر عامل شركت پلیمر آریاساسول اعلام 
کرد: تعمیرات واحدهای الفین و پلی اتیلن 
شــرکت پلیمر آریاساسول، اثری بر تولید و 

سودآوری نداشته است.
محمدرضا حیــدرزاده در نامه ای به رئيس 

اداره نظارت بر ناشــران گروه شــیمیایی و غذایی سازمان بورس 
و اوراق بهادار، خبر شــروع مجدد عملیات تولید را اعلام و اظهار 
داشــت: به استناد ماده ۱۳ دستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات 
شــرکت‌های ثبت شده نزد ســازمان بورس و اوراق بهادار و پیرو 
اطلاعیه مورخ ۱۴۰۳/۰۸/۰۹ به استحضار می‌رساند واحد الفین و 
متعاقباً بخشی از تولید واحد پلی اتیلن این شرکت به دلیل انجام 
تعمیرات از سرویس خارج و در موعد مقرر مجدداً در مدار تولید 
قرار گرفت. با توجه به تعداد روزهای عملیاتی پیش بینی شــده 
مطابق بودجه شرکت، توقف مورد اشاره تاثیر با اهمیتی در میزان 

تولید، فروش و سودآوری پیش بینی شده نداشته است.
شــرکت پلیمر آریاساسول با تولید ســالانه حدود ۲ میلیون تن 
اتیلــن و انواع پلی‌اتیلن، از بزرگ‌تریــن تولیدکنندگان پلیمر در 
کشور است که بیش از ۷۰درصد محصولات این شرکت هم‌اکنون 
به بازارهای ترکیه، آســیای شــرقی، اروپا و کشورهای مستقل 
مشترک‌المنافع و کشــورهای عضو شورای همکاری خلیج‌فارس 
صادر می‌شــود و توســعه صادرات محصولات به بازارهای هند و 

آفریقا نیز در دستور کار این شرکت است.

تعمیرات بی‌حاصل در »آریا«

دبیر انجمن خودروســازان گفت: واردات می‌توانــد کمک زیادی به بازار خودرو 
داشــته باشــد چرا که بازار خودرو رقابتی شــده و تولیدکنندگان داخل تلاش 

می‌کنند تا محصولات بهتری وارد بازار کنند.
احمد نعمت بخش افزود: طی چند سال گذشته واردات خودرو به دلیل مسائل 
ارزی ممنــوع بود نه حمایت از تولید داخل، اما بعد از انجام واردات، بازار خودرو 

رقابتی شده و تولیدکنندگان داخل تلاش می‌کنند تا محصولات بهتری وارد بازار کنند. وی ادامه داد: 
اینکه بخواهیم در‌های کشور را به روی محصولات خارجی ببندیم و فقط به تولید داخل اکتفا کنیم، 
سیاســت درستی نبوده و محکوم به شکست اســت، در این بین برخی مردم علاقمند به استفاده از 
خودرو‌های خارجی هستند که باید به نظر آنها احترام بگذاریم. نعمت بخش با اشاره به خساراتی که 
در اثر وارد نشــدن خودرو با کیفیت خارجی به بازار وارد شده گفت: وارد نشدن خودرو در سال‌های 
گذشــته موجب افزایش نجومی قیمت خودرو‌های خارجی داخل کشــور شد، از آنجا که قیمت هر 
کالایی به واسطه عرضه و تقاضا تعیین می‌شود، وقتی عرضه کالا کاهش می‌یابد، قیمت بالا می‌رود، 
اما وقتی واردات صورت گیرد، بالطبع قیمت‌ها نیز متعادل می‌شود.  دبیر انجمن خودروسازان ایران با 
بیان اینکه خودروسازان مخالفتی با واردات خودرو ندارند، عنوان کرد: اول باید به خودروسازان داخلی 
ارز داده شود سپس دولت اقدام به واردات خودرو کند، چرا که هم منجر به ایجاد اشتغال می‌شود و 
هم خودرو‌های تولید داخل ارزبری کمتری دارند. وی با اشــاره به این موضوع که ارزبری خودرو‌های 
ســواری پرتیراژ داخلی یک پنجم خودرو‌های وارداتی اســت، تصریح کرد: در حال حاضر، متوســط 
تخصیص ارز برای محصولات پر تیراژ ایران خودرو و سایپا چیزی حدود ۲ هزار یورو است در صورتی 
که ارزبری خودرو‌های وارداتی حداقل ۱۵ هزار دلار اســت، با این وجود مشاهده می‌کنیم که همین 

میزان ارز نیز به خودروسازان داخلی داده نمی‌شود.

و را باز کنید درهای واردات خودر
سخنگوی اتحادیه صادرکنندگان فرآورده‌های نفت، گاز و پتروشیمی گفت: اینکه 
مســئولان برای فرار از تصمیم‌گیری فقط به شکل ظاهری از لزوم بهینه‌سازی 
مصرف، حرف می‌زنند و در عمل هیچ اقدامی صورت نمی‌گیرد نه تنها مشکلی را 

برطرف نمی‌کند بلکه همه چیز را بدتر می‌کند.
سید حمید حسینی ضمن تأکید بر اجرای راهکارهای قیمتی برای کاهش مصرف 

افزود: در علم اقتصاد ثابت شده که »قیمت« تنها عاملی است که می‌تواند رفتار مصرف‌کننده را تنظیم 
و هدایت کند. شما تا زمانی که به هر دلیلی، حتی هزینه انتقال و توزیع فرآورده را هم از مصرف‌کننده 
دریافت نمی‌کنید، نمی‌توانید صرفاً با نصیحت کردن مانع افزایش مصرف شوید. وی ادامه داد: اکنون 
وقتی مردم قصد دارند خودرو خریداری کنند، تنها مسئله‌ای که برایشان اهمیت ندارد، مقدار مصرف 
سوخت خودرو است. همچنین برای از رده خارج کردن خودروهای اسقاطی نیز هیچ انگیزه‌ای وجود 
ندارد. به همین دلیل شاهد هستیم که با وجود اینکه تعرفه واردات خودروهای برقی صفر شده است، 
این خودروها هنوز جایگاهی در کشــور ما ندارند. حسینی با اشاره به اینکه نیروگاه‌های برقی یکی از 
بزرگ‌ترین مصرف‌کنندگان انرژی در کشــور به‌شمار می‌روند، بیان کرد: این نیروگاه‌ها به‌طور عمده 
بــا فناوری قدیمی در حال فعالیت هســتند و راندمان‌های آنها هم کمی بیش از ۳۰ درصد بوده که 
چیزی شبیه فاجعه است. سخنگوی اتحادیه صادرکنندگان فرآورده‌های نفت، گاز و پتروشیمی با بیان 
اینکه هیچ نیروگاهی در دنیا راندمان ۱۰۰ درصدی ندارد، اما بسیاری از نیروگاه‌ها راندمان بالای ۶۰ 
درصد دارند، تصریح کرد: اگر بتوانیم با سیکل ترکیبی یا به‌کارگیری فناوری‌های جدید، راندمان این 
نیروگاه‌ها را افزایش دهیم، شاهد کاهش اتلاف انرژی در کشور خواهیم بود، ضمن اینکه تمام دنیا در 
حال گرایش به انرژی‌های تجدیدپذیر هستند، اما به‌دلیل نداشتن منابع مالی و تحریم‌های اقتصادی 

در این موضوع توفیق نداشتیم و هنوز ۹۸.۵ درصد از برق کشور با حامل‌های انرژی تولید می‌شود.

ناترازی انرژی با حرف حل نمی‌شود

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

www.nadpco.com

ــو�ی کارشناس تحلیلعـادل منص

صنعــت خـــود�و و ســاخــت قـطعــــات

 پ�وژه بهبود خط تیوبلس12/29

خ��د و احداث خط قالبگی�ی دیزاماتیک

مف�وضات تحلیل برآورد سود 1403

دلار نیما

انواع موتور( 4،3و 6 سیلندر)

انواع رادیاتور (آلومینیوم، مسی و برنجی)

 CNG مخا�ن و کاپ

انواع فنر (سبک، نیمه سنگین، سنگین)

انواع ��نگ (سوا�ی)

اکسل نیسان

قطعات ��خته چدني 

د��چه هوا

ن�خ تورم

ن�خ رشد حقوق و دستمزد

475,000

1,280,000,000

6,000,000

88,000,000

1,200,000,000

17,000,000

110,000,000

712,000,000

13,000,000

30%

30%

��ال

��ال/ دستگاه

��ال/ کیلوگرم

��ال/ دستگاه

��ال/ تن

��ال/ حلقه

��ال / دستگاه

��ال / دستگاه

��ال/ عدد

درصد

درصد

توضیحات تکمیلی

برآورد سود شرکت ها با فرض مقدار ف�وش براب� با مقدار تولید است.
 

درصد سود تقسیمی براب� با آخ��ن درصد تقسیم سود مجامع لحاظ
شده است.

پایان سال مالی شرکت های فوق، اسفندماه است. 

پایان سال مالی شرکت ناما، آذرماه است.
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1,247
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779

628

403

765

6,330,000

6,000,000

5,133,855

2,500,000

1,200,000

2,500,000

5,000,000

4,937,997

1,050,000

30%

31%

10%

22%

10%

25%

11%

12%

50%

696

519

514

1,148

1,400

989

656

563

863

4,863

4,180

3,020

8,560

10,480

5,770

2,526

2,953

11,200

ختراک

خموتور

ختور

فنر

خلنت

خفنر

خکار

خ�ر

09/30ناما

پ�وژه توسعه شرکت فنرسا�ی �ر شاه�ود
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  تپسی در اعتراض به اتخاذ 
رویه‌های ضد رقابتی در بازار ســفارش آنلاین غذا 
توسط گروه اسنپ، از این شرکت به شورای رقابت 
شکایت کرد. شکایت با محوریت »ایجاد مانع برای 
ورود رقبای جدید به بازار« با اســتفاده از محدود 
کردن رســتوران‌ها به همکاری با ســایر پلتفرم‌ها 

انجام شده است.

تپسی فود
شرکت تپســی مرداد ماه امسال از سوپراپلیکیشن 
خــود رونمایی کــرد و از ارائه ســرویس در حوزه 
سفارش آنلاین غذا به عنوان یکی از سرویس‌هایی 
که قرار اســت در این اپکیکیشن ارائه شود نام برد. 
تا به امروز سرویس سفارش غذای آنلاین تپسی که 
با نام »تپســی‌فود« کار خود را شروع کرده است، 
در دو شهر مشهد و شیراز برای کاربران فعال شده 

است .
عملیات جذب رســتوران در تهران شــروع شده و 

این ســرویس به زودی در تهران نیز برای 
کاربران در دســترس قــرار خواهد گرفت. 
حالا با گذشــت بیــش از ۳ مــاه از ورود 
تپســی به صنعت ســفارش غذای آنلاین، 
این شــرکت اعلام کرده به دلیل مواجهه 

با رفتارهای ضد‌رقابتی و انحصارطلبانه، از شــرکت 
اسنپ شکایت کرده است.

مسئولان »تپسی« چه می‌گویند؟
 معاون حقوقی تپســی، با ارائه توضیحات بیشتری 
در مورد این شــکایت می‌گوید: »وضعیت اقتصادی 
مسلط اسنپ‌فود و حتی فراتر از آن انحصار خالص 
آن در بازار ســفارش آنلاین غذا، این شرکت را در 
شــرایط ممتازی برای انجام اقدامــات ضد رقابتی 
متعدد اثربخــش قرار داده که نتایــج آن را امروز 
برای ورود به بازار ســفارش آنلایــن غذا و جذب 

رستوران‌ها برای تپسی‌فود می‌بینیم. 
نگین انصــاری ادامــه داد: اقداماتمان برای جذب 

رســتوران در تهران را از شهریور‌ماه شروع 
کرده‌ایــم و می‌بینیم که این شــرکت، نه 
تنهــا اقدامات ضد رقابتی ســابق خود که 
پیش‌تر در شــورای رقابت به سبب ارتکاب 
آن‌ها محکوم شــده بوده را در شکلی نوین 
ادامه داده بلکه به آن شــدت نیز بخشــیده است.  
وی افزود: اســنپ همچنان قراردادهای انحصاری 
بــا رســتوران‌ها را حفــظ کرده اســت و در قالب 
ایــن قراردادها، به رســتوران‌های طــرف قرارداد 
متعهــد گردیــده در صورت فعالیــت انحصاری با 
اسنپ‌فود به ایشــان مزایای ویژه‌ای شامل تخفیف 
 در کمیســیون، تبلیغات و بهبــود امتیاز عملکرد 

تخصیص دهد. 

رفتار ضدرقابتی، بین المللی است
انصاری مدعی شــد: در رویه جهانــی از جمله در 
اتحادیه اروپا نیز ارائه تخفیف مشروط به همکاری 
انحصاری از ســوی بازیگر دارای موقعیت مســلط 

رفتار ضد رقابتی قلمداد شــده است. ضمن اینکه 
اســنپ‌فود به انعقاد قراردادهای انحصاری بسنده 
نکــرده و برای ایجاد انحصــار مطلق، هزینه خروج 
از قراردادهــای انحصاری را نیز برای رســتوران‌ها 
به‌شــدت افزایش داده است و جریمه‌های سنگینی 

برای آن‌ها تعیین کرده است.
این مدیر حقوقی تصریح کرد: در پرونده شــرکت 
چیلیوری علیه اســنپ‌فود در ســال ۹۸، شــورای 
رقابــت با توجه به این که همکاری رســتوران‌ها با 
شــرکت‌های رقیب موجب لغو قــرارداد یا جریمه 
قابل‌توجه از سمت اسنپ‌فود می‌گردید این عمل را 
مصداقی از محدود کردن معاملات با رقیب )قسمت 

۲ بند الف ماده ۴۵( تشخیص داده بود. 
بنا به اعلام روابط عمومی تپسی، شکایت تپسی از 
اســنپ در ارتباط با انحصار در حوزه سفارش غذا، 
هفته اول آبان به شــورای رقابت ارائه شــده و در 

نوبت بررسی این شورا قرار خواهد گرفت.

»تپسی« از »اسنپ« شکایت کرد!

شرکت فروشــگاه های زنجیره ای افق کوروش درعملکرد یک ماهه منتهی به 1403/07/30  مبلغ 
معادل 93,02 میلیارد تومان، از محصولات خود را به فروش رســانده که نسبت به مدت مشابه سال 
قبل، 74 درصد رشــد داشته است. افق با سرمایه ثبت شده 20,000,000 میلیون ریال درعملکرد 7 
ماهه سال مالی منتهی به 1403/07/30  مبلغ 564,92 میلیارد تومان درآمد فروش داشته که نسبت به 

مدت مشابه سال قبل 74 درصد رشد داشته است. 

شرکت پدیده شیمی قرن در عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/07/30 مبلغ معادل 7,89 میلیارد 
تومان، از محصولات خود را به فروش رســانده که نســبت به مدت مشابه سال قبل 67 درصد رشد 
داشته است. درآمد این شرکت در 7 ماهه در مقایسه باسال قبل حدود 49 درصد افزایش داشته است 
و در مهر ماه نیز با حدود 68 درصد افزایش به 789 میلیارد تومان رسید و در مقایسه با ماه گذشته 

نیز 9.13 درصد افزایش دارد.

شــرکت ســپید ماکیان در عملکرد یک  ماهه منتهی به  1403/07/30 مبلغ معادل 14,44میلیارد 
تومان، از محصولات خود را به فروش رســانده که نســبت به مدت مشابه سال قبل 62 درصد رشد 
درآمد داشته است. سپید با سرمایه ثبت شده 9,000,000 میلیون ریال در عملکرد 7 ماهه سال مالی 
منتهی به 1403/07/30 مبلغ 88,48 میلیارد تومان درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه 

سال قبل 46 درصد رشد داشته است. 

وش »افق« افزایش فر 67 درصدی درآمد مهر ماه »قرن«  رشد 

درآمد »سپید« درصدی   62 رشد 

درآمد ماهانه »افق« - میلیارد تومان درآمد ماهانه »قرن« - میلیارد تومان

درآمد ماهانه »سپید« - میلیارد تومان

اخبـار کوتاه
رفت بالا  »تکاردان«  کارمزد  خ  نر

شــرکت تأمین ســرمایه کاردان نرخ کارمزد بازارگردانی را افزایش داد.
در اجرای قرارداد بازارگردانی منعقده فی‌مابین شــرکت تامین ســرمایه 
کاردان)ســهامی عام( و شرکت ملی نفت ایران)ســهامی خاص( با نماد 
صنفــت۱۳۱۲ مــورخ ۱۳۹۹/۱۲/۱۲ و بــا عنایت به افزایش نرخ ســود 
ســپرده‌های متناظر بانکــی، کارمزد بازارگردانــی اوراق منفعت موضوع 
قرارداد مذکور مطابق الحاقیه قرارداد بازارگردانی مورخ ۱۴۰۳/۰۸/۰۹ به 

میزان ۹۳۸.۰۸۲ میلیون ریال افزایش یافت.

شد فرابورسی  »تکیمیا« 
نماد تامین سرمایه کیمیا در بازار دوم فرابورس درج شد. براساس اطلاعیه 
فرابورس، شــرکت تامین سرمایه کیمیا با نماد تکیمیا، پس از احراز کلیه 
شــرایط پذیرش از اتریخ ۱۴ آبان ماه ۱۴۰۳، به عنوان ســیصد و سی و 
پنجمین نماد معاملاتی )دویســت و بیســت و چهارمین شرکت در بازار 

دوم( در فهرست نرخ‌های فرابورس ایران درج شد.

»ایرانمال« همتی   335 رزش 
شــرکت توســعه بین المللی ایران مال، که مالک پروژه ســرمایه گذاری 
ســاختمان اداری، تجاری، تفریحی و فرهنگــی ایران مال در منطقه 22 
تهران و در انتهای اتوبان همت و اراضی موســوم به چیتگر اســت. هدف 
شــرکت تکمیل و بهره برداری از پروژه مذکور و کســب درآمد از محل 
درآمد اجاره اســت و برنامه نگهداری آن را دارد. بانک آینده مالک 100 
درصد این شرکت است. بهای تمام شده مجتمع تجاری، اداری و تفریحی 
ایران مال 6.7 همت و ارزش روز ایرانمال توســط کارشناس رسمی 335 
همت برآورد شــده است. بررســی روند ارزش مجتمع ایرانمال نشان می 
دهد که رشد ارزش این پروژه از سال 1397 نه تنها بیشتر بوده، بلکه 42 
همت بیش از تورم نیز رشــد کرده است که نشان دهنده افزایش بیش از 

15 درصد نسبت به تورم است. 

»رافزا« سرمایه  درصدی   100 رشد 
شــرکت رایان هم افزا برنامه‌ای در مورد افزایش ســرمایه 100 درصدی از 
دو محل مطالبات و آورده نقدی و ســود انباشته دارد. این شرکت  درصدد 
اســت ســرمایه فعلی را از 100 به 200 میلیارد تومان برســاند. افزایش 
سرمایه این شــرکت فرابورسی از دو محل مطالبات ســهامداران و آورده 
نقدی و ســود انباشــته به منظور اصلاح ســاختار مالی و جبران مخارج 
ســرمایه ای انجام شــده، جلوگیری از خروج نقدینگی و بهبود نسبت‌های 
 مالــی و بهــره مندی از مزایــای مالیاتی انجــام افزایش ســرمایه اعمال 

خواهد شد.

»سخزر« درصدی   1700 سرمایه   افزایش 
مدیران شرکت ســیمان خزر قصد افزایش سرمایه 1760 درصدی از دو 
محل سود انباشته و تجدید ارزیابی دارایی‌ را دارند. »سخزر« در نظر دارد 
سرمایه فعلی را از 50 به 930 میلیارد تومان برساند. افزایش سرمایه این 
شــرکت بورسی از دو محل سود انباشــته و تجدید ارزیابی دارایی ها به 

منظور بهبود ساختار مالی اعمال خواهد شد.

برگشت تولید  مدار  به  »بوعلی« 
تعمیرات اساســی واحد های تولیدی شــرکت پتروشیمی بوعلی سینا با 
موفقیت انجام و به اتمام رســیده اســت و از تاریخ 9 آبان ســال جاری 
 تمامــی واحد های شــرکت پتروشــیمی بوعلی ســینا در مــدار تولید 

قرار گرفتند.

می‌دهد افزایش  را  خود  سرمایه‌  »ولانا« 
شــرکت لیزینگ آریا دانا ســرمایه فعلی را از 10 به 100 میلیارد تومان 
می‌رساند. افزایش سرمایه این شــرکت حاضر در تابلوی زرد بازار پایه از 
محل آورده نقدی ســهامداران برای افزایش حجم تســهیلات اعطایی به 

مشتریان و توسعه فعالیت‌ها اعمال می شود.

»کرمانشا« وشیمی  پتر ماهه   6 بهای  گاز  افزایش 
شرکت پتروشیمی کرمانشاه ۱۶۷ میلیارد تومان مبلغ گاز بهای مصرفی را 

نیمه نخست سال با نرخ های جدید شرکت گاز افزایش می‌دهد.
»کرمانشــا« پیرو نامه ۱۲ آبان، اعلام کرد: در 6 ماه اول ســال بر مبنای 
قبوض صادره شــرکت گاز اســتان کرمانشــاه، مبلغ گاز بها شــامل گاز 
بهــا، ارزش افــزوده و عوارض قانونــی در صورت‌های مالی حسابرســی 
نشــده دوره ۶ ماهه منتهی به شــهریور ۱.۰۲ هزار میلیارد تومان اعلام 
و محاســبه شــده بود. با ابلاغ نرخ‌هــای جدید پیرو افشــای اطلاعات 
 ۸آبان در ســامانه کدال، مبلغ کل گاز بها بــه 1.۱۹ هزار میلیارد تومان 

تغییر یافت. 

شکست گاز  قیمت  بار  یر  ز »شلرد«  کمر 
شرکت کود شیمیایی اوره لردگان به دلیل نرخ های جدید شرکت گاز با فشار 
جدید و افزایش 237.6 میلیارد تومانی هزینه ها مواجه شده است.این شرکت: 
در 6 ماه اول ســال بر مبنای قبوض صادره شرکت گاز استان چهار محال و 
بختیاری، مبلغ کل گاز بها )شامل گاز بها، ارزش افزوده و عوارض قانونی( در 
صورت های مالی حسابرســی نشده 6 ماه منتهی به شهریور به میزان 1.67 
هزار میلیارد تومان اعلام و محاسبه شده بود که با ابلاغ نرخ های جدید مبلغ 
کل گاز بها به 1.9 هزار میلیارد تومان تغییر یافت. لذا تغییر نرخ باعث افزایش 

مبلغ گاز بها به میزان 237.6 میلیارد تومان شده است.

وخت! فر و  گرفت  طلا  شمش  کیلو   13 »فسوژ« 
شرکت سوژمیران از محل مطالبات ارز حاصل از صادرات، 13 کیلو شمش 
طلا دریافت و 10 کیلو را به ارزش 60.8 میلیارد تومان به فروش رساند.

این شــرکت از محل مطالبات ارزی حاصل از صادرات 1.17 میلیون دلار 
که 29 اسفند 1402 برابر 61.4 میلیارد تومان در دفاتر تسعیر شده، 13 
کیلوگرم شــمش طلا با عیار 999.9 دریافت کرد که 9 آبان 3 کیلو گرم 
به مبلغ 18.7 میلیارد تومان به فروش رســاند و وجه آن را وصول کرد و 

الباقی متعاقبا به فروش می‌رسد.
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شرکت صنایع شیمیایی کیمیا گران امروز گزارش فعالیت یک ماهه منتهی به 30 مهر 1403 را منتشر 
کرد. فروش مهر ماه شرکت شکام در مقایسه با ماه گذشته رشد 11.8 درصدی دارد. شکام در مهر ماه 
4.3 هزار میلیارد ریال فروش کسب کرد که نسبت به متوسط 6 ماهه بیش از 56 درصد رشد کرده است. 
نسبت به شهریور ماه نیز بیش از 10 درصد رشد ثبت کرده است. نسبت به مهر سال گذشته نیز بیش 
از 60 درصد رشد نشان می دهد. مجموع فروش 7 ماهه نیز اندکی بیش از 7 ماهه سال گذشته است. 

کرد سپری  درآمد  باافزایش  را  ماه  مهر  »شکام« 

فروش ماهانه »شکام« - میلیارد تومان

شــرکت گروه صنعتی پاکشــو در 7 ماهه منتهی به مهر ماه ســال جاری از فروش محصولات خود 
5423 میلیارد تومان درآمد کســب کرد که نســبت به مدت مشابه سال قبل 13 درصد رشد داشته 
است. محصولات شوینده البسه پودر و مایعات لباسشویی بیش ترین میزان فروش داخلی را به خود 
اختصاص داده اســت و نرخ فروش آنها در 7 ماهه نســبت به دوره مشابه در سال 1402با رشد 40 
درصد و 24 درصدی همراه بوده اســت. شرکت پاکشــو افزایش 23.46 درصدی فروش مهر 1403  
در مقایسه با ماه گذشته دارد. شرکت رشد فروش مهر ماه 1403 را در مقایسه با مهر 1402 دارد.  

وش »پاکشو« افزایش یافت فر

درآمد ماهانه »پاکشو« - میلیارد تومان

شــرکت دارویی آرایشی بهداشــتی آریان کیمیا تک در عملکرد یک ماهه منتهی به 1403/07/30  
مبلغی معــادل 4,49 میلیارد تومان، از محصولات خود را به فروش رســاند. کیمیاتک با ســرمایه 
ثبت شــده 6,000,000 میلیون ریال طی عملکرد 7 ماهه ســال مالی منتهی به مهر 1403 مبلغ 
27,601,798 میلیون ریال درآمد فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل 25 درصد رشد 
داشته است. همچنین فروش مهر ۱۴۰۳ در مقایسه با ماه گذشته کاهش )۳.۰۴( درصدی  دارد. این 

شرکت رشد فروش 46 درصدی در مهر ۱۴۰۳ در مقایسه با  مهر ۱۴۰۲ دارد. 

»کیمیاتک« درآمد  درصدی   46 رشد 

 فروش ماهانه »کیمیاتک« - میلیارد تومان
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 کام مهر ماه را باافزایش درآمد سپری کرد ش

 را منتشر کرد.  1403مهر  30شرکت صنایع شیمیایی کیمیا گران امروز گزارش فعالیت یک ماهه منتهی به 

 درصدی دارد.  11.8بر اساس این گزارش فروش مهر ماه شرکت شکام در مقایسه با ماه گذشته رشد 

درصد رشد کرده است. نسبت به    56از    ش ی ماهه ب   6فروش کسب کرد که نسبت به متوسط    ریا   اردی لی هزار م  4.3شکام در مهر ماه  
دهد. مجموع   یدرصد رشد نشان م 60از  شی ب  ز ی درصد رشد ثبت کرده است. نسبت به مهر سال گذشته ن  10از  ش ی ب  ز ی ماه ن  ور ی شهر

 سال گذشته است.  اههم 7از   ش ی ب  یاندک زی ماهه ن  7فروش 

 درصد رشد درآمدی است.  63.03نشان دهنده  1402همچنین  بررسی عملکرد مهرماه شرکت در مقایسه با مهر ماه 

  16,56تومان به مبلغ    اردی لی م  18,22با دوره مشابه از مبلغ    سه ی در مقا  1403ماهه    6  یات ی عمل  یدرآمدها   ی درصد  9شرکت کاهش  
 تومان را دارد.  اردی لی م
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مدیر عامل شــرکت توســعه هوشمندهمیاری ســپهر بانک صادرات از 
رونمایی پلتفرم توکنایز املاک و مستغلات با همکاری سهم آشنا خبر داد.

محمد امین فرجاد فر به رونمایی از پلتفرم فروش توکنایز املاک اشاره 
کرد و گفت: تفاهمنامه ای بین شــرکت توســعه همیاری سپهر بانک 
صادرات و گروه خدمات بازار سرمایه سهم آشنا با موضوع توکنایز املاک 
بانک صادرات و موسسه همیاری سپهر انجام خواهد شد تا از این طریق 
بتوانیــم املاک بزرگ و با کیفیت موسســه و بانک را به صورت توکنایز 
به فروش برســانیم. وی در رابطه با مجــوز پلتفرم گفت: حوزه املاک و 
مستغلات نیازمند مجوزاتی از سوی سازمان بورس و فرابورس است اما 
این پلتفرم فقط مجوز بانک مرکزی و نهاد‌های نظارتی دیگر را می‌خواهد.

فرجاد فر در راستای همکاری با سهم آشنا افزود: سهم آشنا در این حوزه 

پیشــرو است و پلتفرمی که چندین سال است بر آن کار کرده مجوزات 
لازم را دارد و بستر نرم افزاری آن فراهم است. ترجیح شرکت این است 

با پلتفرمی جلو برود که تمامی قابلیت‌های لازم را داشته باشد.
مدیر عامل شــرکت توسعه هوشمند همیاری ســپهر بانک صادرات به 
ســازوکار این پلتفرم اشــاره کرد و گفت: روند فعالیــت توکنایز به این 
صورت است که املاک به صورت متری به فروش برسد. به عنوان مثال 
یک ملک ۵٠ میلیارد تومانی داخل سامانه بارگزاری می‌شود و مشتری 

به هر میزانی که تمایل داشــته باشــد از آن خریداری می‌کند و وقتی 
پذیره نویســی به اتمام رسید و مبلغ پر شد هر شخص بر اساس آورده 
خود مالک آن ملک اســت و عایدات آن ملک متناسب با سهم الشریکه 

هر شخص تقسیم می‌شود.
وی تاکید کرد:‌ هر ٣ ماه یکبار کارشناسی رسمی دادگستری در املاک 
و تقسیم ســود انجام می‌شود و تمام عایدات متناسب با سهم الشریکی 
سرمایه‌گذاران تقسیم خواهد شــد. فرجاد فر در پایان خاطرنشان کرد:‌ 
تمام ســرمایه‌گذاران می‌توانند از این پلتفرم خریداری کنند و هیچ منع 
قانونی وجود ندارد، فقط باید سجامی باشند. تخصص لازمی وجود ندارد 
و پلتفرم کاملا یوزرفرند هست و تماما افراد می‌توانند از مبلغ یک میلیون 

تا ۶ دانگ ملک را خریداری کنند.

 جزئیات توکنایز شدن املاک 
بانک صادرات

چرا افزایش سرمایه شرکت بورس تهران انجام نمی شود؟
  مدیر عامل شــرکت بورس 
تهران به چرایی انجام نشــدن افزایش سرمایه بورس 
تهران اشاره کرد و گفت: با توجه به شرایط بورس انجام 
افزایش سرمایه منطقی نیست و به ضرر سهامداران 
اســت. امیدواریم پس از بهبود روند معاملاتی بازار، 

افزایش سرمایه بورس تهران انجام شود.
محمــود گودرزی گفــت: با توجه به شــرایطی که 
بازار ســرمایه داشت استقبال خوبی از رویداد کیش 
اینوکس اتفاق افتــاد و امیدواریم با تغییر روند بازار 
سرمایه بتوانیم، گفتمانی که لازمه پویایی بازار هست 

را شکل دهیم.
وی بــه اقدامات بورس تهران در نمایشــگاه کیش 
اینوکس اشــاره کرد و افزود: بــورس تهران در این 
نمایشگاه تلاش داشت تا از چند سامانه خود رونمایی 
کند. یکی از این ســامانه‌ها که محور و تمرکز اصلی 
آن بر افزایش اعتماد بر بــازار و تعاملات فی مابین 
صنعت کارگزاری و بورس تهران بود رونمایی شــد 
و امید است در آینده ای نزدیک دوره‌های آموزشی 

آن برگزار شود.

ســامانه هوش تجاری ناشــران بــا ارائه 
داشــبوردهای جامع و گزارش‌های مالی، 
دسترسی سریع به اطلاعات به‌روز و سوابق 
شرکت‌های بورسی را برای کاربران فراهم 
می‌کند. گــودرزی همچنیــن اعلام کرد: 

»برای دسترسی نهادهای مالی به این سامانه، تعداد 
۳۰ اکانت تعبیه شــده و نهادهــای مالی علاقه‌مند 
می‌توانند با ارائه درخواســت خــود، از مزایای این 
سامانه بهره‌مند شوند.« وی توضیح داد: سامانه امور 
و بازرسی کارگزاران با هدف افزایش سرعت و دقت 
در فرآیندهای نظارتی و اداری کارگزاران بازنویسی 
و طراحی شده است. این نسخه جدید با بهره‌گیری 
از قابلیت‌های هوشمند، بستری را برای تعامل بهتر 

و کارآمدتر با شرکت‌های کارگزاری فراهم می‌آورد.
گودرزی در رونمایی از سامانه یکپارچه بازار )سیبا( 
اظهار داشــت: سامانه ســیبا با هدف مکانیزه‌سازی 
فرآیندهای اصلی عملیات بازار، از جمله درخواست 
بازارگردانی، معاملات عمده و بلوك، ابزارهای نوین 
و عرضه اولیه، به کار گرفته شــده است. این سامانه 

با کاهش بوروکراســی، به افزایش سرعت و 
دقت واحد عملیات بازار کمک کرده و تعامل 

با نهادهای ذی‌ربط را بهبود می‌بخشد.
وی در پایان این مراســم از سامانه نظارت 
جامع شرکت بورس )سنجش( رونمایی کرد 
و گفت: سامانه ســنجش با ثبت لحظه‌ای اطلاعات 
و ارائه هشــدارهای خــودکار، فرآیندهای نظارت بر 
معاملات را به‌طور قابل توجهی ســاده‌تر، دقیق‌تر و 
کارآمدتر کرده است. این سامانه، همچنین با اتصال 
به سایر ســامانه‌های مرتبط، دسترسی به داده‌های 
به‌روز را برای مدیران نظارت بر بازار تسهیل می‌کند 
و به بهبود تصمیم‌گیری‌های نظارتی کمک میك‌ند.

گودرزی ادامه داد:‌ یکی دیگر از سامانه‌های شرکت 
BI ناشران بود که باید گفت، حداکثر ٣٠ نهاد مالی 
در آینده بر اســاس درخواستی که به بورس تهران 
داده‌اند این پلتفرم در اختیارشــان قرار می‌گیرد تا 
بر اساس داشبورد‌هایی که می‌سازند بتوانند تجزیه 
و تحلیل بر اساس اطلاعاتی که در کدال انجام شده 

را داشته باشند.

مدیرعامل بورس تهران تاکید کرد:‌ ســامانه ای مثل 
سامانه تالار‌های منطقه ای، در آینده به مراکز مالی 
تغییر خواهد یافت. همچنین از یک ســامانه دیگر 
برای معاملات بازارگردانی عرضه عمده، بلوک خارج 
از ســاعت و معاملات مربوط بــه ابزار‌های نوین را 
رونمایی کردیم که به مرور باعث می‌شــود ذینفعان 
بورس تهران نتایج خوبی در راستای بهبود تعاملات 

با اهالی و فعالان بازار را تجربه کنند.
وی در پایان به چرایی انجام نشدن افزایش سرمایه 
بورس تهران اشــاره کرد و گفت: با توجه به شرایط 
بورس انجام افزایش ســرمایه منطقی نیســت و به 
ضرر سهامداران است. امیدواریم پس از بهبود روند 
معاملاتی بازار، افزایش ســرمایه بورس تهران انجام 
شــود. گودرزی ادامه داد: برخلاف آمارهای جهانی 
سهم تامین مالی بازار سرمایه در کشور ما ۱۱ و نیم 
درصد اســت، پس از بحران جهانی که ایجاد شــده 
بود، اکثر تامین مالی در دنیا به ســمت بازار سرمایه 
آمد، اما در کشور ما هنوز این اتفاق رخ نداده و هنوز 

بانک‌ها و بازار پول محور تامین مالی است.

مدیرعامل تامین سرمایه دماوند گفت: بایستی نرخ بهره بدون ریسک در کشور 
به‌ســوی روندی منطقی و پایدار حرکت کند و در این مسیر، دولت و بانک‌ها به 

عنوان بازیگران اصلی در تنظیم نرخ بهره ایفای نقش کنند.
 میثم فدایی  با اشاره به متغیرهای تاثیرگذار بر بازار سرمایه، اظهار داشت: نرخ بهره 
تنها متغیری اســت که وزارت اقتصاد می‌تواند آن را کنترل کند. فدایی افزود: در 

شرایط کنونی، نمی‌توانیم ریسک‌های مرتبط با نرخ ارز یا مسایل سیاسی را در بازار سرمایه مدیریت کنیم، 
اما نرخ بهره، عاملی است که قابلیت مدیریت دارد. وی با اشاره به رشد انتشار اوراق دولتی در بازار سرمایه 
تصریح کرد: در نیمه نخست امسال، حدود ۲۸۰ هزار میلیارد تومان اوراق دولتی منتشر شده است، در حالی 
که تامین مالی شرکتی تنها به ۳۰ هزار میلیارد تومان محدود شده و سهم بخش تولید از تامین مالی دولتی 
کمتر از ۲۰ درصد بوده است. وی همچنین به نبود برنامه‌ریزی دقیق حجمی در انتشار اوراق دولتی طی 
سال‌های گذشته اشاره کرد و خاطر نشان کرد: به گفته پورمحمدی، تنها اوراق مصوب در بودجه منتشر 
خواهد شد و انتشار اوراق مازاد بر بودجه انجام نخواهد گرفت؛ اقدامی که به گفته او می‌تواند به ثبات بازار 
بدهی کمک کند. فدایی گفت: در سال جاری، حدود ۵۰۰ هزار میلیارد تومان اوراق دولتی در بورس عرضه 
شده که بخشی از نقدینگی بازار را جذب کرده است. هرچند این منابع به‌طور مستقیم به سهام مرتبط 

نیست، اما عرضه‌های بی‌برنامه می‌تواند ریسک سهامداران را نسبت به خرید سهام افزایش دهد.

خ بهره را باید از دولت مطالبه کنیم کاهش نر

کرد ونمایی  ر نوآورانه  محصول  چهار  از  تمدن 
شرکت تأمین ســرمایه تمدن در رویداد کیش اینوکس ۲۰۲۴، با رونمایی 
از چهار محصول نوآورانه، بار دیگر نشــان داد که در زمینه تکنولوژی‌های 

مالی پیشتاز است.
شرکت تامین سرمایه تمدن با حضور حجت‌اله صیدی )رئیس سازمان بورس 
و اوراق بهادار(، رضا عیوض‌لو )عضو هیأت مدیره و معاون نظارت بر بورس‌ها و 
ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار(، نرگس نجفی )عضو هیأت مدیره بانک 
توسعه صادرات ایران(، امیر مرادی مدیرعامل و جمعی دیگر از مدیران تأمین 
سرمایه تمدن، در اولین روز این نمایشگاه از چهار محصول جدید شرکت‌های 
این گروه شــامل »سامانه صحرا پرو«، »نسخه PWA سامانه معاملات آتی 
کالا«، »آی‌بی‌گیت )iBgate(« و »سامانه سبدگردان اختصاصی« رونمایی 
کرد. مرادی در مراسم رونمایی از این محصولات مالی گفت: این محصولات 
که نتیجه دانش و کوشش همکاران بنده در شرکت‌های زیرمجموعه تأمین 
سرمایه تمدن است، با هدف توسعه زیرساخت‌های مالی و بهبود سامانه‌های 
معاملاتی انجام پذیرفته تا بدین ترتیب فناوری‌های مورد اســتفاده در این 

حوزه‌ها را در بازار سرمایه بهبود بخشد.

وم صندوق مکمل بازنشستگی در شرکت‌های بزرگ  لز
مهدی کرباسیان، کارشناس اقتصادی گفت: برای رفع ناترازی صندوق‌های 
بازنشستگی دولت باید یک کار فشرده، فوری و چند ماهه انجام دهد و یک 

قانون را با مجلس تصویب کند.
وی افزود: قانونی باید باشــد که‌این صندوق‌های بازنشستگی تکمیلی را به 
حالت نیمــه اجبار تبدیل کند، مثلا حداقل شــرکت‌های بزرگ مکلف به 
تشکیل این صندوق‌ها شوند. کرباسیان ادامه داد: واقعا اگر این اقدام صورت 
نگیرد تا یکی دو ســال آینده بحران بازنشستگی بسیار وسیع خواهد بود.
ایــن اقتصاددان گفت: کار خاصی هم نیاز نیســت انجام دهند و فقط باید 

سازوکارهای نرم‌افزاری آن در کشور تهیه شود.
 

تسهیل‌گری برای ذی‌نفعان با دو خدمت »سمات«
مدیرعامل ســپرده‌گذاری مرکزی اعــام کرد: بازطراحی ســامانه جامع 
کارگزاران )کارا( و تشکیل پرونده الکترونیکی انتقال اوراق بهادار متوفیان به 

وراث زمینه‌ساز تسهیل‌گری برای ذینفعان بازار سرمایه خواهد شد.
محمد باغســتانی اعلام کرد: بازطراحی ســامانه جامع کارگزاران )کارا( و 
تشــکیل پرونده الکترونیکی انتقال اوراق بهادار متوفیان به وراث می‌تواند 
علاوه بر تســهیل گری برای سهامداران و کارگزاران، زمینه ساز تحول‌های 
تازه برای ذینفعان بازار ســرمایه باشــد. باغســتانی در خصوص مهم‌ترین 
ویژگی‌های ســامانه جدید جامع کارگزاران )کارا( افزود: بهره برداری از کد 
شسا )شناسه سهامداری اشــخاص( به عنوان معادل عددی کد بورسی به 
منظور پوشش ۱۰۰ درصدی انواع کدهای بورسی در انجام عملیات مختلف، 
احراز هویت کاربران برای ورود به ســامانه از طریق سامانه سجام به جای 
اســتفاده از توکن سخت افزاری، ارائه گزارش‌های جدید مانند گزارش‌های 
UX/ تمامی فریزهای هر کارگزاری و وضعیت حیات مشتریان، بهره مندی از

UI مدرن و منطبق با آخرین استانداردها، بهبود کارایی و سرعت عملیات 
مختلف در ســامانه، تعریف کاربر جدید توسط کاربر ارشد هر کارگزاری به 
جای مکاتبه با شــرکت ســپرده‌گذاری مرکزی و افزایش ظرفیت عملیات 
مختلف به ازای هر کاربر از جمله ویژگی‌هایی است که در این سامانه ایجاد 
شده است. مدیرعامل شرکت ســپرده‌گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه 
وجوه در ادامه با اشــاره به تشــکیل پرونده الکترونیکی انتقال اوراق بهادار 
متوفیــان به وراث نیز گفت: این خدمت تــا پیش از این با مراجعه یکی از 
وراث به دفاتر منتخب پیشخوان دولت برای اصالت سنجی و سپس ارسال 
مدارک به شــرکت سپرده‌گذاری مرکزی قابل دریافت بود اما با راه اندازی 
خدمت تشــکیل پرونده الکترونیکی انتقال اوراق بهادار متوفیان به وراث، 

تسهیل‌گری تازه‌ای برای مردم و سهامداران ایجاد می‌شود.
 

ونمایی از 4 محصول جدید مفید  ر
مفید ، مراحل جدیدی از توســعه ۴ محصول »ایزی تریدر«، »مفید اپ«، 
»بورس ویو« و »پشــتیبان هوشــمند« را در نمایشــگاه کیش اینوکس 

رونمایی کرد.
بازدیدکننــدگان در این رویداد تخصصی، در خصــوص خدمات و ابزارهای 
پیشــرفته معاملات، صندوق‌های ســرمایه‌گذاری، تامین مالی و همچنین 
دســتاوردهای ۳۰ سال فعالیت مفید در بازار سرمایه اطلاعاتی جامع کسب 
می‌کنند. مفید که پر افتخارترین کارگزاری در لیگ فدراســیون بورس‌های 
اروپایی-آســیایی »فیاس« با ۵ مدال طلا محسوب می‌شود، در کنار معرفی 
برخی از دســتاوردهای ۳۰ ســاله خود در نمایشگاه کیش اینوکس، مراحل 
جدیدی از توســعه ۴ محصول »ایزی تریدر«، »مفیــد اپ«، »بورس ویو« و 
»پشتیبان هوشمند« را ارائه داده است. در این نمایشگاه، ابزار معاملات آپشن 
که به‌تازگی بر روی محصول ایزی تریدر توســعه یافته، رونمایی شده است. 
همچنین »سرمایه‌گذاری هوشــمند« که بر روی مفیداپ امکان‌پذیر شده، 
به بازدیدکنندگان معرفی شــد. بازدیدکنندگان از غرفه مفید با ویژگی‌های 
بورس‌ویو به‌عنوان مرجع تحلیل بازارها و دســتیار تحلیلی مدیران و فعالان 
بازار سرمایه آشنا شدند. همچنین در این نمایشگاه توسعه محصول پشتیبانی 

هوشمند که مبتنی بر هوش مصنوعی فعالیت می‌کند، ارائه شده است.
 

امضای تفاهم‌نامه فولاد خراسان  
براســاس تفاهمنامه ای تامین ســرمایه تمدن با ارائه خدمات مشاوره‌ای، 
تامین مالی و مدیریت دارایی، شــرکت فولاد خراسان را در مدیریت بهینه 

منابع همراهی خواهد کرد.
این تفاهم‌نامه که با هدف استفاده از ظرفیت‌های طرفین در حوزه‌های مالی و 
سرمایه‌گذاری تنظیم شده بود، در حاشیه دومین روز از یازدهمین نمایشگاه 
کیش اینوکس۲۰۲۴ با حضور امیر مرادی، مدیرعامل تامین سرمایه تمدن و 
دانیال آستانه، معاون مالی و اقتصادی شرکت فولاد خراسان امضاء و مبادله 
شد. بر این اساس، تامین سرمایه تمدن با ارائه خدمات مشاوره‌ای، تامین مالی 
و مدیریت دارایی، شرکت فولاد خراسان را در مدیریت بهینه منابع همراهی 
خواهد کرد. »مجتمع فولاد خراسان« به عنوان بزرگ‌ترین قطب صنعتی شرق 
کشور، از سال ۱۳۸۰ رسماً وارد باشگاه تولیدکنندگان فولاد کشور شده است. 
همچنین شرکت تامین ســرمایه تمدن و صندوق پژوهش و فناوری شریف 
در راســتای توسعه همکاری‌های فی‌مابین تفاهم‌نامه همکاری امضاء کردند. 
هدف از این تفاهم‌نامه، توسعه کسب‌وکار تامین سرمایه تمدن در حوزه ارائه 
خدمات به شرکت‌های دانش‌بنیان و فناور و شناسایی طرح‌های سرمایه‌پذیر 

جهت تامین مالی جمعی آن‌ها بود.

با کیش اینوکس

جزئیات پذیرش 12 زیر مجموعه مپنا 
 عضو هیأت مدیــره گروه مپنا ضمن تشــریح 
برنامه‌های گروه مپنا به عرضه اولیه شــرکت‌های زیر مجموعه این گروه 

در آینده نزدیک پرداخت.
امیر‌هامونــی در رابطه بــا برنامه‌های آتــی گروه مپنا در حــوزه بازار 
ســرمایه گفت: یکی از مهم ترین برنامه‌های در حال انجام مپنا تشکیل 
هلدینگ‌های تخصصی زیر مجموعه گــروه و تبدیل گروه مپنا به گروه 
مالی هلدینگ چندرشــته‌ای در بازار سرمایه اســت. وی افزود: موضوع 
چندرشته ای شدن مپنا به دلیل استفاده از ابزار‌های تامین مالی و عمق 
بخشی به کسب و کار‌های تخصصی است که در حوزه نیرو در قالب دو 
بخش آب و برق تقسیم می‌شود. همچنین شرکت‌هایی که در حوزه نفت 
و گاز و پتروشیمی فعال هستند زیر مجموعه گروه مپنا در قالب هلدینگ 

نفت و گاز دسته بندی می‌شود.
هامونی به حوزه حمل و نقل گروه مپنا اشاره کرد و گفت: شرکت‌هایی 
در حــوزه حمل و نقل فعالیت می‌کنند. ١٢ شــرکت در حوزه حمل و 
نقل مپنا هســتند که در قالب هلدینگ تخصصــی حمل و نقل ریلی 
مپنا قرار می‌گیرند و با تشــکیل این هلدینگ‌ها گــروه مپنا می‌تواند 
 به ســمت هلدینگ چندرشــته‌ای ســوق پیدا کند کــه از مهم ترین 

برنامه‌هاست.
عضو هیأت مدیره گروه مپنا تاکید کرد: دراین راســتای شرکت‌های زیر 
مجموعه هلدینگ‌های تخصصی مصوب شد تا در بازار سرمایه به فراخور 
شــرایط پذیرش و درج شــوند که تا کنون به ١٢ شرکت مصوب شد تا 

فرآیند عرضه اولیه را شروع کنند.
هامونی یاد آور شــد: تا کنون گروه مپنا از ظرفیت‌های بازار ســرمایه 
به‌طور کامل اســتفاده نکرده است و این امر موجب شده تا ارزش ذاتی 
این گروه آن‌گونه که باید، به بازار معرفی نشــود. ثروت ملی زیادی در 
گروه مپنا وجود دارد، اما این ثروت به شکلی مناسب به بازار شناسانده 
نشــده اســت. با همکاری فعالان بازار، امیدواریم بتوانیم شرکت‌های 
زیرمجموعه را وارد بازار سرمایه کنیم تا هم به نفع گروه مپنا و هم به 

سود سرمایه‌گذاران باشد.
هامونــی ادامه داد:‌ هلدینــگ نیروگاهی ایرانیان مپنــا از قدیم ایجاد 
شــده بود. این هلدینگ از زیر مجموعه‌های مپناســت که ٨ نیروگاه 
دارد. این نیــروگاه تولید برق را از تجدید پذیر، خورشــیدی، بادی و 
حرارتــی انجام می‌دهد. ایــن هلدینگ در فرابــورس ایران پذیرش و 
با نماد ومپنا درج شــده اســت. وی گفت: تمامــی فرآیند‌های عرضه 
اولیه هلدینــگ نیروگاهی ایرانیان مپنا طی شــده اســت. همچنین 
ارزش‌گذاری این نماد انجام و به فراخور شرایط بازار و موافقت سازمان 
 بــورس و فرابورس ایران امید می‌رود که شــاهد عرضه اولیه در روز‌ها 

و هفته‌های آینده باشیم.

دو عرضه اولیه جدید مپنا در راه است
مدیرعامل بخش خدمات مالی گروه مپنــا از برنامه‌ریزی برای دو عرضه 
اولیه جدید در بازار ســرمایه خبر داد و اعلام کرد که تا پایان سال، بخش 
عمده‌ای از پذیرش شــرکت‌های زیرمجموعه در قالب پذیرش اولیه انجام 
خواهد شد. بهنام محسنی ادامه داد: در این راستا پذیرش شرکت‌های زیر 
مجموعه‌ و فرعــی مپنا، تامین مالی پروژه‌های مختلفی که از طریق بازار 
ســرمایه می‌توانند انجام شوند، صندوق پروژه آرمان پرند مپنا که اولین و 
تنهاترین صندوق پروژه کشــور است که در حال تبدیل شدن به شرکت 
و عرضه اولیه در بازار سرمایه بوده، ایجاد یک نظم و تغییر رویکرد جدید 
برای تغییر هلدینگ مپنا در راستای تبدیل شدن به هلدینگ چند رشته‌ای 
و ایجاد هلدینگ‌های تخصصی در حوزه‌های انرژی را پیش رو داریم. وی 
خاطرنشــان کرد: ایجاد پذیرش شــرکت‌ها و عرضه اولیه آنها در اول راه 
اســت، اما موضوع مهم این اســت آنچه که در ارزش سهام شرکت گروه 
مپنا می‌بینیم بخش عمده نهفته ای دارد که از طریق پذیرش شرکت‌های 
زیر مجموعه بیان شده و قابل برآورد برای تحلیلگران حوزه سرمایه است.

افزایش سرمایه ۶ هزار میلیارد تومانی 
احمد رضا فراست اعلام  کرد: با وجود مطالبات ۱۳۲ هزار میلیارد تومانی 
مپنــا از دولت و با تدبیر هیأت مدیره این شــرکت، هفته آینده از محل 
تســهیلات برای تسویه بخشی از سود سهام عدالت به مبلغ ۵۰ میلیارد 
تومان به حساب سهام عدالت واریز می‌شــود. وی ادامه داد: در مراحل 
بعدی و از محل وصول بخشــی از مطالبات یا سایر روش‌ها، باقی مانده 

سود به مبلغ ۵۵۰ میلیارد تومان واریز خواهد شد.
این مقام مســئول درباره دومین رویداد مهــم "رمپنا" هم توضیح داد: 
مجمع فوق العاده برای افزایش سرمایه ۶ هزار میلیارد تومانی از دو محل 
مطالبات و سود انباشته هم تا اواسط یا اواخر ماه آینده برگزار خواهد شد 
تا صرف سرمایه‌گذاری در بزرگترین پروژه ذخیره‌سازی گاز طبیعی ایران 
و خاورمیانه در مخزن شــوریجه D خانگیران ) واقع در استان خراسان 

رضوی( به ارزش ۶۱۱ میلیون دلار شــود. فراســت همچنین از پذیره 
نویســی مرحله دوم صکوک اجاره ۷۵۰ میلیارد تومانی شــرکت تولید 

انرژی‌های تجدیدپذیر مپنا تا اواسط آذر خبر داد.

بودجه هفت و نیم میلیارد دلاری مورد نیاز برای پروژه‌ها
معاون اقتصــادی بخش نفــت و گاز گروه مپنا در نشســت تخصصی 
فرصت‌های ســرمایه‌‌گذاری مپنا به تشــریح این مهــم در بخش‌های 

بالادست و پایین دست صنعت نفت و گاز پرداخت. 
تالین منصوریان، قرارداد توســعه و بهره‌برداری میدان نفتی بند کرخه، 
پروژه ذخیره‌سازی گاز مخازن شــوریجه، پروژه‌های متعدد پیمانکاری 
EPC، فشــار افزایی پــارس جنوبی و پروژه EPD حفــاری پروژه‌های 
مطالعاتی از جمله تهیه MPD و مشــاوره مدیریت در حوزه بالادست و 
پروژه واحد فرآورش سریع الاحداث قلعه نار در میان دست و طرح تولید 
بنزین از متانول و طرح‌های پتروشیمی از جمله پروژه‌های پایین دست 
جاری بخش نفت و گاز مپناست. وی بودجه هفت و نیم میلیارد دلاری 

مورد نیاز برای پروژه‌های جاری بخش نفت و گاز مپنا خبر داد.
منصوریان مواردی از جمله مدت زمان قرارداد، میزان ســرمایه‌گذاری و 
آورده، میزان بهره‌برداری و تولید، میزان ســود پروژه‌ها و …را به تفصیل 
تشریح کرد. همچنین برخی ویژگی‌های پروژه‌های زودبازده نفت و گاز 

مپنا را برای حاضران توضیح داد.

فرصت‌های سرمایه‌گذاری خارجی
معاون اقتصادی بخش حمل و نقل گروه مپنا ، لیلا موســوی گفت: در 
حال حاضر بخش حمل و نقل ریلی به بخش حمل و نقل تبدیل شــده 
و نگاه مپنا از B2G به B2C حرکت می‌کند. ســیر تحولات حوزه حمل 
و نقل مپنا از مشــتریان دولتی به سمت هلدینگ حمل و نقل و برنامه 

عرضه سهام جهت دهی دارد.
وی ادامه داد: برخی فرصت‌های سرمایه‌گذاری از جمله پروژه استخراج 
از معادن بوکســیت کشور گینه با نیاز به ســرمایه‌گذاری یک میلیارد 
دلار، فرصت بازســازی، نگهداری و بهره‌بــرداری و انتقال مالکیت ۵۰ 
دســتگاه لوکوموتیو آلســتوم به روش Ŕ.O.O به میزان هر کدام یک و 
نیــم میلیون یورو، پروژه احداث خطوط فرعی اتصال چشــم‌های بار به 
شبکه راه آهن با سرمایه‌گذاری لازم به طور متوسط با فرض ۵۵ میلیارد 
تومــان برای احــداث هر کیلومتر خط فرعی ســالانه بیش از ۴ همت، 
فرصت ســرمایه‌گذاری راه‌اندازی قطار ۵ ستاره و V.I.P و پروژه فرصت 
ســرمایه‌گذاری کارخانه باتری لیتیوم با امکان تولید سالانه ۲ میلیون و 
هفتصد هزار ســلول باتری لیتیوم در جنوب غربی تهران که تاکنون ۳۰ 

میلیون یورو جهت احداث ماشین آلات پیشرفته آن هزینه شده است.

معاون مالی اقتصادی شرکت معدنی و صنعتی گهرزمین گفت: شرکت معدنی 
و صنعتی گهر زمین یکی از شرکت‌های بزرگ سنگ آهنی است که بزرگترین 
معدن خاورمیانه با ظرفیت یک میلیارد تن را در اختیار دارد. همچنین ٣ خط 
کنســتانتره به میزان ۶ میلیون تن در ســال و یک خط گندله با ظرفیت ۵ 

میلیون تن در سال دارد.
غلامرضا ابوترابی افزود: در ادامه به منظور تکمیل زنجیره ارزش خود نســبت به 

ایجاد دو خط مگامدول با ظرفیت ٣ میلیون و ۴٠٠ هزار تن در سال اقدام کرده ایم که این پروژه 
با پیشرفت فیزیکی ٧۵ درصد بوده است. باتوجه به نیاز مالی در راستای ادامه این پروژه امیدواریم 
بتوانیم در خرداد یا تیر ماه ســال آینده و زودتر از آنچه که در گزارش توجیهی و FS شرکت اعلام 
شــده بود این دو خط را به بهره برداری برســانیم. معاون مالی اقتصادی شرکت معدنی و صنعتی 
گهرزمین در رابطه با انتشــار اوراق این شرکت عنوان کرد: با توجه به اینکه پروژه‌های شرکت نیاز 
بــه تامین مالی دارنــد یکی از راه‌ها، تامین مالی از طریق بازار ســرمایه بود که از خرداد و تیرماه 
ســال جاری اســتارت آن خورد و امیدواریم در هفته آینده، این اوراق در بازار سرمایه منتشر شود 
که حجم آن ٢ هزار و ٣٠٠ میلیارد تومان خواهد بود. گفتنی اســت که این اوراق اجاره مبتنی بر 

سهام است.

می‌کند منتشر  اجاره  اوراق  »کگهر« 
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* به نظر شما رویدادهای اخیر و افزایش ریسک جنگ، برای 
صنعت بیمه فرصت محسوب می‌شود یا تهدید، چرا ؟ 

در نگاه اول، ممکن اســت تصور شــود که جنگ می‌توانــد تقاضا برای 
بیمه‌هایی مانند بیمه خســارات ناشی از جنگ، اموال و مسئولیت مدنی 
را افزایــش دهد و در نتیجــه فرصتی برای صنعت بیمه باشــد. به طور 
مثال، بیمه‌های مرتبط با اموال یا پوشــش‌های خاص در چنین شرایطی 
با توجه به خطرات بالا می‌توانند مورد توجه بیشــتری قرار گیرند. با این 
حال، واقعیت پیچیده‌تر اســت و جنگ به‌طور عمده تهدیدی جدی برای 
صنعت بیمه محســوب می‌شــود. کاهش فعالیت‌های اقتصادی که در اثر 
جنگ به‌صورت مستقیم ایجاد می‌شود، عامل ایجاد مشکلات متعدد برای 
کســب‌وکارها و صنایع است و کاهش درآمدها سبب کاهش توانایی افراد 
و کســب‌وکارها برای خرید انواع بیمه می‌شــود. افزایش ریســک و عدم 
قطعیت در شــرایط جنگ امری بلامنازع است که پیش‌بینی خسارت‌ها 
و تعییــن نرخ بیمه را دشــوار می‌کنــد. این موضــوع می‌تواند منجر به 
افزایش مطالبات خســارت و پیچیدگی در ارزیابی دقیق ریسک‌ها شود. 
محدودیت‌های عملیاتی بیمه نیز افزایش خواهد یافت. این محدودیت‌ها 
 می‌توانند شــامل مشــکلات در جمع‌آوری حق بیمه، پرداخت خسارت 

و مدیریت دارایی‌ها باشند.
البته که دایره بلاهایی که ممکن اســت بر ســر صنعت مظلوم بیمه در اثر 
رخ دادن یک جنگ میان ایران با یک کشــور دیگر ایجاد می‌شــود به این 
دایره کوچک محدود نشــده و مواردی تلخ را شامل می‌شود که گفتن آن 
نیز برای یک بیمه‌گذار بسیار دشوار است. از این موارد فرار سرمایه‌گذاران 
خارجی است که در نهایت منابع مالی شرکت‌های بیمه را کاهش می‌دهد 
و بر توانایی پرداخت خســارت و گسترش فعالیت‌های کسب‌وکار اثر منفی 
می‌گذارد و مورد دیگر اینکه در زمان جنگ ممکن اســت قوانین و مقررات 
جدیدی توســط دولت اعمال شود که می‌تواند بر فعالیت‌های شرکت‌های 
بیمه تأثیرگذارد. این تغییرات ممکن اســت شــامل افزایش ذخایر فنی، 

محدودیت در پوشش‌ها، یا تغییر در نرخ‌های بیمه شود.

* برای ارتقای جایگاه بیمه تعاون به 10 شرکت برتر بیمه ای، 
چه برنامه‌هایی دارید و فکر می‌کنید چند ســال دیگر محقق 

خواهد شد؟ 
اولویت نخست برای ورود به جمع ده شرکت برتر صنعت بیمه، ارتقای کیفیت 
خدمات و جلب رضایت مشتریان است که از اهمیت ویژه‌ای برخوردار است؛ 
افزایش درآمد از بخش‌های سودده بازار و در گام بعدی تمرکز بر رشد تولید 
حق بیمه است. همچنین، با اجرای اصلاحات زیرساختی و توسعه خدمات 
آنلاین و دیجیتال و با محوریت مشــتری‌مداری، برنامه‌ریزی شده است که 
در طی حداکثر سه سال به جمع ده شرکت برتر صنعت بیمه بپیوندیم. با 
این استراتژی، دستیابی به هدف ارتقای جایگاه بیمه تعاون به عنوان یکی از 
پیشتازان صنعت بیمه، در کنار حفظ و جذب مشتریان جدید، با چشم‌انداز 

روشن و امکان‌پذیری بالا پیش‌بینی می‌شود.

* در سه ماه نخست ســال جاری شرکت با افزایش هزینه‌ها 
به‌ویژه هزینه‌های بیمه گری همراه شده و سود عملیاتی و سود 
خالص شرکت کاهش داشته اســت. شرایط شرکت در 6 ماه 

نخست سال مالی بهتر شده و رشد سود داشته است؟ 
بله. در پایان شش ماهه اول سال 1403 با مدیریت بهینه هزینه‌ها شرکت 

موفق شده است سودآوری خود را به میزان 22 میلیارد تومان برساند.

* با توجه به شرایط بازار سهام، پرتفوی سرمایه‌گذاری شرکت 
چگونه است؟ 

بیمه تعاون در سال‌های گذشته فعالیت محدود و مختصری در بازار سهام 
داشــته و همین سرمایه‌گذاری‌های انجام‌شــده نیز دارای بهای تمام‌شده 
کمتری نســبت به ارزش بازار می‌باشــند. عمده ســرمایه‌گذاری‌های این 
شرکت در حوزه ساختمان و مســتغلات بوده است بنابراین، وضعیت این 

سرمایه‌گذاری‌ها نسبتاً مناسب ارزیابی می‌شود.

* با توجه به افزایش ریسک‌های زندگی، در خصوص افزایش و 
تولید رشته‌های جدید بیمه ای برنامه ای دارید؟

همانطورکه پیش تر هم اشاره شد هدف پرتفوی بیمه تعاون در سال 1403 
برابر با 5200 میلیارد تومان خواهد بود که با راهکارهایی که پیشتر مطرح 
شد در صدد تحقق آن هستیم. در همین راستا ارائه طرح‌ها و بیمه نامه‌های 
جدید نیز در دســتورکار شــرکت قرار دارد طرح‌هایــی مثل بیمه امنیت 
ســایبری، بیمه صندوق امانات، طرح‌های فروش بیمه با همکاری موسسه 

اعتباری ملل و... از جمله این طرح‌هاست.

* سهم بیمه تعاون از بازار بیمه چقدر است؟ 
شــرکت بیمه تعاون در پایان ســال 1402 با فروش حدود 2700 میلیارد 
تومــان، تقریباً یک درصد از ســهم بازار بیمه کشــور را به خود اختصاص 
داد. همچنین، در شــش ماهه اول ســال 1403، فروش این شــرکت به 
2200 میلیارد تومان رســید که ســهم آن از صنعت بیمه کشور به 1.02 
درصد افزایش یافت. بر اســاس برنامه‌ریزی‌های انجام‌شده و مطابق با سند 
اســتراتژی شرکت، هدف‌گذاری شده است که در پایان سال 1403، سهم 

بیمه تعاون به 1.15 درصد از بازار بیمه کشور افزایش یابد.

* دلیل رشد سود این شرکت در سال گذشته چه بود ؟ آیا این 
سود تداوم دارد؟ 

صنعت بیمه یک صنعت کاملا رقابتی است و برای این که شرکتی در این 
میان بخواهد از رقبای خود پیشــی بگیرد و به سود دهی بالایی برسد باید 
خدمات خود را توسعه دهد و کیفیت ارائه آن را بهتر کند. ضمن اینکه در 
شرکت بیمه تعاون از سال‌های گذشته تا به امروز بر توسعه خدمات تاکید 
جدی و تلاش برای بهبود کیفیت آن نیز شــده. در سال گذشته توانستیم 
با ارتقا و عیب یابی سیستم مالی و استفاده بهینه و به اندازه از منابعی که 
در اختیار داشتیم، میزان بهره‌وری بیشتری را تجربه کنیم. این منابع به دو 
دسته کلی مالی و انسانی تقسیم می‌شود که استفاده صحیح از آن مستلزم 
تحقیق و بررسی زیادی اســت که سال‌ها در این مجموعه بر روی آن کار 

شده و نتیجه یک عمر سابقه بیمه تعاون است.
در حوزه گســترش و توســعه خدمات نیز توانستیم با اســتفاده از تجربه 
سال‌های گذشــته و بررسی صنعت بیمه در عرصه بین‌الملل اقدام به ارائه 
طرح‌های متنوعی کنیم که از میان آنها تعدادی که بیشــتر از موارد دیگر 
همراســتای نیاز مردم و کلیت ایران اســت را گلچین کرده و در نهایت با 
دقت در ملزومات اجرایی آن، خدمات نوین را در فرآیندی نســبتا کوتاه به 
مشتریان خود ارائه دادیم. ضمن اینکه افزایش تعداد خدمات در بیمه تعاون 
به هیچ عنوان در ارائه کیفیت ین خدمات تاثیری نگذاشته و تمام تلاشمان 
بر این اصل بوده که در عین افزایش خدمات، کیفیت را نیز بهبود بخشیم. 
برنامه‌ریــزی دقیق و بلند مدتی در شــرکت داریم تا بتوانیم از بحران‌های 
موجود در این صنعت به راحتی گذر کنیم و به بازار‌های جدید نفوذ کنیم 

تا در سال آینده سود بیشتری را از 1403کسب کنیم.

* شرکت در ســال گذشته با رشد بدهی‌ها همراه شده است. 
این بدهی‌ها در چه محلی صرف شــده و آیا سبب رشد سود 

شرکت شده است؟ 
 ســرفصل بدهی‌های شــرکت بیمه تعاون شــامل بدهی بــه بیمه گران، 
بیمه ‌گذاران، شــبکه فروش و ذخایر بیمه ‌ای است که این مقدار در سال 
1402 نسبت به سال 1401 تقریبا 59 درصد رشد داشته است. بیشترین 
سهم از بدهی‌های شرکت را ذخیره حق بیمه عاید نشده در سال 1402 به 

خود اختصاص داده است.

* از هوش مصنوعی و بلاکچین در توسعه شرکت استفاده می‌کنید؟ 
با‌توجه به رشــد روزافزون استفاده از تکنولوژی‌های مختلف و نفوذ فناوری 
اطلاعات در صنایع گوناگون، به ویژه صنعت بیمه، ضروری اســت که این 
صنایــع خود را با این روندها تطبیق دهنــد و برنامه ریزی‌های لازم برای 
اســتفاده از این تکنولوژی‌ها را داشته باشند. شــرکت بیمه تعاون نیز در 
راســتای این تغییرات، برنامه ریزی‌های مناسبی انجام داده و در آینده از 
این فناوری‌ها بهره برداری خواهد کرد. این امر شــامل اســتفاده از هوش 
مصنوعی، بلاکچین و دیگر فناوری‌های نوین برای بهبود فرآیندهای کاری 
و ارتقاء خدمات به مشتریان اســت. این تلاش‌ها به شرکت‌های بیمه این 
امکان را می دهد که با بهینه سازی عملیات و افزایش کیفیت خدمات، در 
رقابت با سایر بازیگران بازار، موفق تر عمل کنند. به طور کلی، با اتخاذ این 

رویکردها، بیمه تعاون امیدوار است که به توسعه پایدار و افزایش سهم بازار 
خود دست یابد.

* سهم این شرکت از بازار بیمه عمر و مسئولیت چقدر است؟ 
در هر شرکت بیمه‌ای بعضی از خدمات دارای مشتریان و طرفداران خاص 
خود است و به تبع بیمه تعاون نیز از این قاعده مستثنی نیست. اگر بخواهم 
به این پرسش، پاسخی درخور و مناسب دهم باید اول به این موضوع اشاره 
کنم که سهم این شرکت از ارائه خدمات مختلف در بازار، دارای میزان‌ها و 
درصد‌های متفاوتی اســت. ضمن اینکه بصورت تقریبی بیمه تعاون از بازار 
بیمه عمر و پس انداز کشــور ســهمی برابر 0.2 درصد و از بازار بیمه‌های 

مسئولیت صنعت بیمه کشور تقریبا برابر با 1.5 درصد دارد.

* برای تقویت بیمه تعاون چه برنامه ای دارید و سهم دیجیتال 
در ارائه خدمات شرکت چقدر است؟ 

اولین نکته‌ای که باید به آن اشــاره کنم این است که تعریف از تقویت در 
ذهن هر فردی به یک صورت اســت اما به عنوان مدیر این شرکت بیمه‌ای 
خود را محدود به یک یا دو جمله نمی کنم و مصداق‌های بارز آن را که قرار 
است در تعاون اجرا شــود می‌گویم. یکی از موارد اصلی در تعریف تقویت 
در ذیل مفهوم استانداردسازی و تسهیل فرآیندهای صدور است. این برنامه 
در تعاون بر اســاس بررسی گفته‌های مشتریان در تماس‌های گرفته شده 
توســط تیم نظرسنجی تعاون و تحلیل‌های گسترده انجام شده بر روی آن 
طبق پروتکلی خاص انجام شده است و نتیجه‌ای که در نهایت از این فرآیند 

توانستیم برداشت کنیم، بهبود روند صدور بیمه‌نامه‌ها بود.
دومین مورد حائز اهمیت هم استفاده از نرم‌افزارها و اپلیکیشن‌های صدور 
بیمه‌نامه است که در این مورد تیم بیمه تعاون توانست با بررسی تخصصی 
سیستم‌های نرم‌افزاری و استفاده از صنایع پیشرفته در رشته‌های مختلف 
بیمه به این امر جامه عمل بپوشانند. ضمن اینکه فرآیند در نهایت منتهی 

به تسهیل فرآیند بازدید اولیه خودرو‌ها شده است. 
سومین مورد که یکی از اصلی‌ترین رکن‌های تقویت ساختاری بیمه است و 
همیشه یکی از دغدغه مشتریان تعاون بوده زمان و میزان پرداخت خسارت 
اســت. در 1402 با تمرکز بر رضایت آفرینی برای مشتری اقدام به حصول 
این مهم کردیم و نتیجه ‌آن نیز توانست رضایت خدمات‌بگیران ما را جلب 
کند. در ادامه این فرآیند با بهره‌گیری از قواعد جهانی، فرآیند اعلام، ارزیابی 
و پرداخت خســارت را در درجه‌ای بالا از استاندارد قرار دهیم. ضمن اینکه 
در میزان اختیارات واحدهای فنی و شعب را مقداری تغییر دادیم تا در آخر 

مشتریان بتوانند از خدمات بیمه تعاون به راحتی برخوردار شوند.
تقویت ســاختار تنها به این موارد ختم نمی‌شــود ؛توسعه خرده‌فروشی به 
منظور جذب مشــتریان جدید، تمرکز بر تمدیــد بیمه‌نامه‌های صادره در 
راســتای حفظ و افزایش پایگاه مشــتریان، اســتفاده از ظرفیت بیمه‌ای 
سهامداران برای توســعه بازار و افزایش منابع مالی شرکت،توسعه کمی و 

کیفی شبکه فروش از این موارد به شمار می‌آید.

* ضریب خسارت شرکت چقدر است و نسبت به صنعت بیمه 
از چه موقعیتی برخوردار است؟ 

ضریب خســارت شرکت در پایان سال مالی 1402 برابر با 75 درصد بوده 
است که در مقایسه با عملکرد شرکت‌های همتراز، عدد مطلوبی است.

* دلیل رشد حق بیمه تولیدی شرکت در سال گذشته چه بود؟ 
آیا تغییری در ترکیب سبد ارائه خدمات بیمه ای داده اید؟ 

مهمترین عامل این موضوع حرکت شــرکت در راستای استراتژی توسعه 
شبکه فروش و بازاریابی محصولات و خدمات بیمه ای بوده است. نفوذ شرکت 
 دربازارهای جدید به خصوص در حوزه بیمه‌های عمر و ســرمایه‌گذاری و 
راه اندازی شبکه‌‌های مویرگی فروش این بیمه نامه در سراسرکشور، همکاری 
 با شــرکت‌‌های بزرگ خودروســاز از جمله ایران خودرو و سایپا در حوزه 
بیمه ثالث خودروهای صفر کیلومتر، حفظ مشتریان بزرگ با ارائه خدمات 
بیمه ای متناســب با نیازها و انتظارات آن‌ها و ... از جمله دلایل رشد حق 

بیمه تولیدی در سال 1402 نسبت به سال 1401 بوده است.

* پیش‌بینی‌تان از روند تولید حق بیمه در سال جاری چیست؟ 
با توجه به بودجه ریزی صورت گرفته برای سال 1403، حق بیمه تولیدی 
برابر با 5200 میلیارد تومان در دستور کار شرکت قرار دارد که با توجه به 
عملکرد 2200 میلیارد تومانی در 6 ماهه اول سال 1403، تحقق این هدف 

دور از انتظار نخواهد بود.

* برای سال جاری چقدر سود پیش بینی می‌کنید؟ 
ســود خالص شرکت در پایان سال مالی 1402 برابر با 10 میلیارد تومان و 
در پایان شــش ماهه اول سال 1403 برابر با 22 میلیارد تومان بوده است. 
با توجه به برنامه‌ریزی ‌های صورت گرفته حفظ سودآوری شرکت تا پایان 

سال 1403 از جمله مهمترین برنامه‌های شرکت بیمه تعاون خواهد بود.

* مزیت شما نسبت به سایر شرکت‌های بیمه چیست؟ 
بیمه تعاون از بدو تاســیس خود تا همین لحظه تــاش خود را کرده که 
نسبت به روز قبل خودش وضعیت بهتری داشته باشد و بتواند به مشتریان 
خدمــت مطلوب‌تــری را ارائه کند. البته که به تبع این رویکرد، توانســته 
مشتریان وفادار خود را در این سال‌ها نگهدارد. ضمن اینکه بیمه تعاون به 
عنوان یکی از شرکت‌های برجسته بیمه‌ای رقیب‌های متعدد در حوزه‌های 
مختلفی دارد که سعی شده تا به امروز با افزایش دامنه خدمات و تنوع آن 
به رقابتی ســالم با آنها بپردازد و مسلم اســت که در چنین بازار رقابتی و 
بزرگی، هرگز این مسابقه پایان نخواهد یافت و دغدغه اصلی همه بیمه‌گران 
در این مســابقه جذب مشتری بیشتر اســت. تمام کسانی که برای خرید 
خدمات نزد شرکت‌های بیمه‌گذار می‌روند، نکاتی برایشان برجسته و طلایی 
اســت که به آنها جهت می‌دهد تا کدام فروشنده را انتخاب کنند. 4 مورد 
اصلی ترین این موارد را می‌توان ســرعت پرداخت خسارت، ارائه خدمات با 
کیفیت، نوآوری در ارائه محصولات و خدمات بیمه‌ای و دسترسی آسان به 
خدمات اســت که در این قرن یا بیمه‌گری دیجیتال ممکن می‌شود. بیمه 
تعاون تمام تلاش خود را در سال گذشته و تمامی ادوار قبل از آن کرده تا 
در عناوین ذکر شــده بر رقیبان برتری جوید و میزان زیادی نیز از این امر 
محقق شده است. ضمن اینکه ارائه خدمات عالی و با ویژگی‌هایی که قبل‌تر 
ذکر کردم، منجر به پیروزی در این رقابت نمی‌شــود و باید 2 مورد توسعه 
رابط برد-برد با شرکای تجاری و چابکی در ارائه و اجرای طرح‌های نوین را 
هم در این خصوص مد نظر قرار داد که بیمه تعاون در این مورد نیز توانسته 

موفقیت‌های متعددی راکسب کند.

مدیرعامل بیمه تعاون پاسخ داد:

برنامه‌های »وتعاون« برای حضور در جمع 10 شرکت برتر بیمه‌ای
ساره صابری

خبرنگار

جنــگ، اتفاقی اســت کــه اکثر 
هموطنان‌ ما از آن بیزاری می‌جویند 
و عمده این ترس و ناراحتی از چنین 
اتفاقی منشعب از خاطراتی اســت که یا خود به‌طور 
مستقیم از دهه 60 و موشــک باران‌ها دارد و یا متاثر 
از خاطرات و قصه‌هایی است که مادران آن‌ها برایشان 
گفته‌اند. هرچه انســان در این جهان ثروت و دارایی 
بیشتری داشته باشد نگرانی‌ وی از برخورد یک موشک 
با دارایی‌هایش بیشتر می‌شود و دائم به دنبال راهکاری 
می‌گردد تا ارزش مادی جان و مال خود را حفظ کند و 
از این رو به ریسمان شرکت‌های بیمه چنگ می‌زنند تا 
دارایی خود را تا آنجایی که می‌شود در امان نگه دارند و 
حتی جان خود را بیمه می‌کنند تا اگر کشته شد، ثروتی 
نصیبش شــود! البته همه این موارد به این شرط رخ 
می‌دهد که خود شــرکت‌های بیمه‌ای بتوانند از مهلکه 
جان سالم بدر ببرند و در نهایت بتوانند مشتریان خود 

را جوابگو باشند.
برای اینکه بفهمیم که شــرکت‌های بیمه‌ای می‌توانند 
در این جنگ جان خود را حفظ کنند یا نه؛ به ســراغ 
ســید روح‌الله علی‌پور یزدی، مدیرعامل شرکت بیمه 
تعاون با نمــاد »وتعاون« رفتیم واین مــورد را با وی 
درمیان گذاشــتیم و بعد از گرفتن پاسخ این پرسش 
 به مســائل دیگر در مورد وضعیت فعلی این شــرکت 

و آینده آن پرداختیم.



15 پرسمان

به عقیده کارشناسان و برای رفع تنگناهای اساسی کشور؛

گرفتپولی در بودجه 1404باقی نمانده خواهد  را  بازار  توان   1404 بودجه 
بــه  چــون  بودجــه 1404  لایحــه 
ــه  ــرمایه ب ــازار س ــیده، ب ــب نرس تصوی
ــی  ــوز واکنش ــه هن ــه بودج ــن لایح ای
ــداده اســت. در حــال حاضــر  نشــان ن
بــازار ســرمایه درگیر ریســک سیاســی 
رژیــم  و  ایــران  بیــن  ای  و منطقــه 

ــن  ــزان تامی ــد، می ــان می‌ده ــه نش ــه بودج ــا لایح ــت. ام صهیونیتســی اس
ــرار اســت در بودجــه از محــل انتشــار اوراق صــورت بگیــرد  ــی کــه ق مال
حجــم آن نســبت بــه ســال گذشــته بالاتــر رفتــه اســت کــه نکتــه مهــم 
بودجــه بــرای بازارســرمایه اســت. کســری بودجــه بــه صــورت محــرز در 

ــت.  ــخص اس ــه مش ــه بودج لایح
بــا توجــه بــه مشــکلات اقتصــادی فعلــی و ناترازی هــای موجــود در حــوزه 
تولیــد و وجــود تــورم قطعــا بودجــه 1404 کســری شــدیدتری نســبت بــه 
رقــم اعــام شــده دارد کــه آثــار تورمــی و مخــرب زیــادی عــاوه براینکــه 
در اقتصــاد کشــور دارد در بــورس هــم اثــر منفــی خواهــد گذاشــت. بایــد 
گفــت بــازار ســرمایه از بودجــه 1404 نــه تنهــا منافعــی کســب نکــرده، 
بلکــه بــا توجــه بــه کســری بودجــه دولــت، تبعــات انتشــار تامیــن مالــی 
بــرای کســری بودجــه، تــوان بازارســرمایه را خواهــد گرفــت. اگــر اتفــاق 
خــاص سیاســی بــه صــورت بهبــود رخ ندهــد یعنــی تحریم‌هــا کاهــش 
پیــدا نکنــد و FATF، پذیرفتــه نشــود، ســال آینــده شــاهد بدتــر شــدن 
اوضــاع بــازار ســرمایه از ایــن کــه هســت خواهیــم بــود و روزهــای خوبــی 

در پیــش نخواهــد بــود.
همچنیـن در حـال حاضـر تفـاوت نـرخ نیمـا و دلار آزاد را داریـم که البته 
افزایـش نـرخ نیمایـی هرچند رشـد دارد امـا صنایع با مشـکلات عدیده ای 
مواجـه اسـت کـه اثـر آن را خنثـی می‌کنـد. مثـل ناتـرازی در بـرق و گاز؛ 
حداقـل در 4 مـاه، تولیـد صنایـع متوقـف و یا کم و بی برنامه اسـت. رشـد 
دلار نیمایـی با هزینه‌های معاملاتی که شـرکت‌ها بابـت دور زدن تحریم‌ها 
پرداخت می‌کنند قطعا  نباید منتظر رشـد سـود عالی از شـرکت‌ها باشـیم 
که در بازار اثرگذار باشـد. در واقع ریسـک‌های سیسـتماتیک به رشـد یک 

آیتـم آنهم رشـد ارز نیمایـی می‌چربند.
واقعیـت ایـن اسـت که تمـام مشـکلات اقتصادی از کسـری بودجه اسـت 
کـه تاثیـر عمـده کسـری بودجه هـم تورم اسـت. عـدم نظارت بـر تنظیم 
بودجـه باعـث شـده تـا چرخه خطرنـاک اقتصـاد همچنـان با دور اشـتباه 
بچرخـد. دولـت حتـی در ایـن بودجـه هـم نتوانسـت ریخـت و پاش های 
خـود را جمـع کنـد. دولـت بی محابـا از جیب مـردم با کسـری بودجه ای 
کـه دارد خـرج می‌کنـد. تخصیـص بودجه به سـازمان هایی کـه هیچگونه 
اثرمثبتـی بـر اقتصـاد نـدارد در اولویـت دولـت اسـت، این بودجه‌ها سـال 
بـه سـال در حـال رشـد اسـت چـرا؟ اگـر قـرار باشـد دولـت در جهـت 
اصالح اوضـاع اقتصادی باشـد قطعـا باید جلـوی بودجه گیرانـی که اصلا 
خاصیتـی بـرای اقتصاد کشـور ندارنـد را بگیرد تا کشـور از وضعیت بحران 

کسـری بودجـه و تورم خارج شـود. 

حمید میرمعینی
سرمایه بازار  تحلیلگر 

امســال هم اولین لایحه بودجه دولت چهاردهم به مجلس تحویل داده شد. اما تفاوت قوت و ضعف بودجه در 
زمان بســیار حساس کشور چیست؟ آیا می‌توان ارتقای معیشت مردم را جزء نقاط قوت بودجه 1404 دانست؟ 
برخی کارشناســان معتقدند بودجه دولت آقای پزشــکیان »ادعاي‌ حل تمام مشكلات كشور در ظرف زماني 
يك‌سال را ندارد، در کل بودجه ۱۴۰۴ با وجود ضعف‌هایش و عدم انجام اصلاحات کلیدی، بهتر از بودجه ۵ سال گذشته است«، اما 
برخی دیگر این حرف‌ها را شعاری بیش نمی‌دانند. با وجود اینکه همه مشکلات اقتصادی کشور از کسری بودجه است و دغدغه 
ضرورت اصلاح ساختار بودجه همواره در همه دولت‌ها به چشم می‌خورد اما خروجی بودجه‌بندی حل مشکل را نشان نمی‌دهد! در 
حقیقت اصلاح ساختار بودجه شجاعت می‌خواهد. به تاخیر انداختن جراحی اقتصادی به نفع مردم نیست اما به نظر کارشناسان، 

تاکنون هیچ دولتی نخواسته این چاقوی جراحی را به دست بگیرد. گزارش زیر به نقد و بررسی این مهم پرداخته است. 

مینا هرمزی
خبرنگار

| آبان 1403  هفته سوم  سال دوازدهم  شماره 565 |

گیرد نمی  قبولی  نمره   1404 بودجه 
اقتصـــاد  کارکـــرد بودجـــه در 
چیســـت؟ بودجـــه 1404 چقـــدر 
ـــاق دارد؟ یکـــی  ـــا کارکردهـــا انطب ب
از کارکردهـــای بودجـــه ایـــن اســـت 
کـــه دولـــت منابـــع را تخصیـــص بـــه 
ـــی  ـــور ذات ـــه بط ـــد ک ـــی ده وظایف

بـــه عهـــده دولـــت اســـت، دولـــت وظیفـــه دارد بودجـــه آمـــوزش، بهداشـــت، 
امنیـــت، دفـــاع و غیـــره را تامیـــن کنـــد. یکـــی دیگـــر از کارکردهـــای بودجـــه 
ـــود  ـــاد وارد رک ـــا اقتص ـــل کرون ـــی مث ـــت، زمان ـــادی اس ـــات اقتص ـــاد ثب ایج
ـــا اقتصـــاد بیـــش از حـــد  ـــد هزینه‌هایـــی انجـــام مـــی‌داد ت ـــت بای شـــد و دول
ـــرای  ـــا ب ـــد در بازاره ـــی بای ـــت حت ـــرایط دول ـــی ش ـــد. در برخ ـــیب نبین  آس

ثبات مداخله کند.
 امـا برخـی از کارکردهـا جـز وظایـف جدیـد دولـت محسـوب می‌شـود، 
بازتخصیـص منابـع جـز وظایـف قدیمـی دولـت اسـت ولـی بازتوزیـع 
منابـع و درآمدهـا جـز وظایـف جدیـد دولت اسـت. بـا توجه به شـرایط، 
برخـی از خانواده‌هـا دسترسـی عادلانـه بـه منابـع ندارند، دولـت وظیفه 
دارد از آن بخش هایـی کـه بیشـتر برخـوردار هسـتند مالیـات بگیـرد و 
در بخشـهای کـم برخـوردار توزیـع کنـد. دیگـر بخـش، دامـن نـزدن به 
نوسـانات اقتصـادی و کنتـرل تـورم اسـت. افزایـش کارآیـی، دیگر بخش 

بودجـه اسـت کـه بایـد باعـث افزایـش بهـره وری در اقتصاد شـود. 
 اگـر بخواهیـم لایحـه بودجـه 1404 را بـا ایـن کارکردها مقایسـه کنیم 
بـا یکسـری نقصان‌هـا روبـرو می‌شـویم. مثال در تخصیـص منابـع دولت 
بـه نظـر می‌رسـد، دولت جـدای وظایـف اصلی خـود وارد وظایفی شـده 
کـه در صالح و حیطـه اختیـارات دولت نیسـت. یعنی اصـل را ول کرده 
و بـه فـرع چسـبیده اسـت! مثـل دادن اعتبـارات به بخش‌هـای فرهنگی 
و مذهبـی کـه در همـه دنیـا موسسـات غیـر دولتـی تامیـن کننـده این 
مـوارد هسـتند. زمانـی کـه کسـری بودجـه مزمـن وجـود دارد یکـی از 
روش‌هـای کنتـرل کسـری بودجـه، کنتـرل مخـارج نظامـی اسـت، امـا 
اعالم می‌کنـد کـه حـدود 200درصـد  حتـی سـخنگوی دولـت هـم 
مخـارج نظامـی افزایـش پیـدا کـرده اسـت. قابـل ذکر اسـت کـه بودجه 
دولـت خـود منبـع ایجـاد نوسـان اسـت، زیـرا کسـری بودجـه ایجـاد 
می‌کنـد و ایـن کسـری بودجـه بایـد از طریق اتکا بـه اسـتقراض جبران 
شـود هـم از بـازار سـرمایه و هم از بانک هـا، از این طریـق باعث متلاطم 

تر شـدن بـازار می‌شـود. 
هزینـه  بخش هایـی  در  دولـت  کـه  می‌شـود  دیـده  بودجـه 1404  در 
می‌کنـد کـه نـه تنها مصـارف کارآمـدی ندارد بلکـه بعضا ضـد تولید هم 
هسـتند. در مجمـوع بـه نظر می‌رسـد در هدایـت راهبری اقتصـاد کلان، 
بودجـه 1404 نمـره قبولـی نمـی گیـرد، یعنـی ادامـه بودجه سـال های 
قبـل اسـت فقـط، با یکسـری چیدمـان و آرایـش جدید مثـل هدفمندی 
یارانه‌هـا، مخـارج نظامـی و غیـره کـه در تبصـره بودجـه بـوده الان در 

جـداول بودجـه نشسـته اسـت، همین.

محمد تقی فیاضی
اقتصادی کارشناس 

هستند ج  خر محل  فقط  نهادها  از  برخی 
انتظــار از دولت چهاردهم 
در  تغییراتی  کــه  بود  این 
لایحه بودجه 1404 بدهند. 
به این معنا که هم درآمدها 
هــم  و  شــود  متعادلتــر 
هزینه‌های غیرضرور حذف 

شــود. لایحه بودجه ارائه شده انبساطی و تورم زا است و عدد و 
ارقام آن واقعی به نظر نمی رسد. هیچ تغییر ساختاری عمده ای 
در بودجه نویســی ایجاد نشــده اســت، در صورتی که انتظار 
ایــن بود در هزینه‌ها و درآمدها تغییر عمده دیده شــود. لایحه 
بودجه 1404 با کســری بالایی همراه اســت و تورم زا خواهد 
بــود. هزینه‌های نظامی که 10 میلیــارد دلار از محل صادرات 
نفت اســت و بسیار عظیم به نظر می‌رسد، دیگر پولی برای رفع 
تنگناهایی مثل آب، برق و گاز باقی نمی‌گذارد و مشکلات عدیده 

ای برای اقتصاد ایجاد می‌کند.
طبق معمول بودجه یک آرایش ظاهری و یک باطن دارد. آرایش 
ظاهری بودجه این است که منابع و مصارف با یکدیگر همخوانی 
داشته و هیچ مشــکلی در این زمینه وجود ندارد، حتی مخارج 
بودجه عمرانی هم به شدت افزایش پیدا می‌کند، اما این باطن و 
واقعیت ماجرا نیست. در حقیقت در لایحه بودجه 1404 تغییر 
خاصی رخ نداده اســت. طبق پیش بینی من در ســال 1404 
تقریبا هزینه‌های عمرانی به صفر نزدیک خواهد بود. بسیاری از 
نهادها هستند که در سراسر 45 سال از پرداخت مالیات استثنا 
بودند که انتظار می‌رفت در شــرایط دشوار کشور با اجازه مقام 
رهبری این بنیادها و آســتان قــدس رضوی و دیگر نهادها یک 
شراکتی در پیشبرد کار دولت داشته باشند، این نمی شود که در 

عروسی و عزا فقط محل خرج باشند. 
انتظار دیگر در بودجه این بود، تعدادی از موسسات که خدمات 
اقتصــادی عمومی و اجتماعی انجام  نمی دهند، ردیف در بودجه 

نداشته باشند. بودجه مربوط به آموزش و پرورش، وزارت بهداشت 
و درمان، وزارت علوم و غیره اســت و دولت ملزم به دادن بودجه 
به برخی از ســازمان ها نیســت. انتظار این بود رئیس جمهور و 
رئیس سازمان برنامه و بودجه یک بازنگری در ردیف های بودجه 
داشــته باشــند و ردیف هایی که قانونی نیست را حذف کنند و 

یکسری از ردیف ها را ادغام کنند. 
بودجه باید واقعیت اقتصاد را ببیند، کشــور در مرحله بحران بین 
المللی اســت باید همه وقایع به درســتی دیده می شد. در حال 
حاضر بحران اقتصادی بسیار عمیق است، تنگناهای ناترازی انرژی 
وجود دارد، بودجه، کســری بزرگــی دارد که در اقتصاد کلان اثر 
مخربی خواهد داشــت. دولت در این لایحه انتشار اوراق را زیادتر 
از ســال قبل کرده، دولت‌ها وقتی متوسل به راه‌ حل انتشار اوراق 
بدهی می‌‌شــوند یعنی درگیر کسری بودجه هستند، فاصله بین 
دخل و خرج دولت زیاد شــده است. برنامه‌ای برای اقتصاد کشور 
وجود ندارد و ردیف‌های بودجه‌ ای براساس زور و قدرت لابیگری 
دســتگاه های پرقدرت تعیین می‌شــوند. برای اصلاح ساختاری 
بودجه نیاز به شــناخت از بودجه هست. باید یک ائتلاف سیاسی 
و عزم فراگیر در کشور وجود داشته باشد، اما به نظر می‌رسد یک 
نوع کرختی به مجموعه دستگاه‌های تصمیم گیر دست داده است.
 از طرف دیگر وقتی لایحه به مجلس می‌رود، قطعا مجلس ارقام را 
زیاد می‌کند. طی سالیان مختلف برخی نمایندگان به دنبال افزایش 
ســهم درآمدهای بودجه‌ای به نفع حوزه‌های خودشان با اهداف 
تبلیغاتی و بقای سیاسی هستند. معمولا نمایندگان با کلیات لایحه 
موافقت نمی‌کنند اما به گونه ای برای اصلاح آن اقدام می‌کنند که 
سهم کسری بودجه بیشتر می‌شود. این به بانک مرکزی و بانکها 
فشار می‌آورد و در نهایت مشکلات بودجه دامن بخش خصوصی 
و مــردم را خواهد گرفت. اصلاح بودجه یک هزینه‌ای به کشــور 
تحمیل می‌کند. لازمه اصلاح ساختاری بودجه هماهنگی و تعامل 
سازنده مجلس و دولت اســت. مجلس و دولت بدانند که خیلی 
تنگناهای اساسی در کشور وجود دارد که هزینه‌هایی برای جبران 

آن نمی شود که در نهایت به ضرر کشور است.

زنوز بهروز‌هادی 
اقتصادی ارشد  کارشناس 

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

"پردازش اطلاعات مالی" 
سال ۱۳۸۸

ثبت شرکت"پردازش 

اطلاعات مالی نوآوران امین"
سال ۱۳۹۲

دریافت مجوز

"مشاور سرمای هگذاری" 
سال ۱۳۹۳

دریافت مجوز

 "مشاور عرضه" و "مشاور پذیرش"
سال ۱۳۹۶

سهامداری در شرکت 

"رتب هبندی اعتباری پارس کیان"
سال ۱۳۹۶

دریافت مجوز "سبدگردانی" سال ۱۳۹۷

رگترین تأمین مالی 
ار بدھیبز  اندر باز بورس اوراق بھادار تھر

در نماد #کگل

ر گترین تأمین مالی  بز
ر سرمایه از تاریخ بازا

ن بورس ایرا در نماد # فصبامسیر فرا

تبه نخست 
کسب ر 

ارزیابی کیفی عملکرد 
مشاوران پذیرش سال ١٣٩٩

در سال ۱۴۰۱افزایش سرمایه تأمین مالی از طریقکسب جایگاه  اول

1404 بودجه  در  چهاردهم  دولت  وفاق  معنای  انعکاس 
بودجه سال آینده در حالی تقدیم مجلس شده که کوچکترین تعرضی به منافع صاحبان قدرت و صاحبان ردیف‌های 
بودجه نشده است بدین معنی که قدرت همه صاحبان ردیف‌ها به رسمیت شناخته شده و وفاق صورت گرفته است. 
هنر دولت شــفاف کردن استقراض و آوردن ارقام و محل استقراض در لایحه است که ستودنی است اما ادامه روند 
بودجه ریزی به شکل کنونی یعنی یک سند رسمی توزیع رانت و وفاق قدرت‌هایی که خود از گذشته ساختار معیوب 

و حیف و میل کننده منابع بودجه را تشکیل داده‌اند.
اقتصاد ایران دیگر بعد از یک و نیم دهه فرصت دیگری برای اصلاح جسورانه ندارد. شکل توزیع رانت باید کلا تغییر 

کند. صندلی‌ها، امضاها و ردیف‌هایی که طی چند دهه تصاحب شــده باید در هم شکســته شود و گرنه با وفاق کردن این صندلی‌ها روند فعلی ادامه 
می‌یابد و محصولش سرکوب تولید، زیرساخت‌ها، کسری‌های فراگیر در دولت، خانوار و بخش خصوصی و تجارت خارجی و تورم فزاینده و توزیع نابرابر 
و انواع و اقســام عوارض دیگر خواهد بود. ایران ســخت نیازمند اصلاحات مالی فراگیر است. نتیجه سهم گیری از بودجه و بودجه پنهان دولت و آنچه 
که فراتر از بودجه است و در بودجه نمی‌آید مثل انواع مجوز‌ها، واگذاری‌های زمین، برخورداری از تسهیلات و انواع امتیازات و کلا اتصال به بدنه توزیع 

رانت، فشار بر اقتصاد و مردم است. بدون اصلاح و تغییر اساسی این رویه وضعیت اقتصادی تغییر نخواهد یافت.
اگر معنای وفاق ملی در دولت چهاردهم این باشد که به هیچکدام از این صاحبان قدرت رو ترش نشود و گفته شود برای اینکه دعوا نکنیم، سنگ‌اندازی 
نشود و همدل باشیم باید آنچه برای خود تصاحب کرده و حق می‌دانند را رسمیت شماریم و به آنها تقدیم کنیم، هیچ وقت ساختار موجود رانتی اصلاح 
نخواهد شد. ایران نیازمند رییس جمهور ساختار شکن است تا ساختار شکل گرفته تودرتوی رانتی فعلی را در هم شکند و اصلاح کند. به جای اصلاح 
این ساختار اگر سهم بودجه‌ای داده شود و همچنان در بر همان پاشنه بچرخد، اوضاع اقتصادی اصلاح نخواهد شد. متاسفانه تنها برداشت یا توان دولت 
از اصلاح بودجه، افزایش قیمت است در حالیکه بهای تمام شده ارایه کالا و خدمات عمومی در کشور به دلیل ناکارایی و وجود فساد و حیف و میل، 

بالاست و باید با اصلاح ساختار، بهای تمام شده را کاهش داد نه اینکه هزینه‌ها و بهای این ساختار معیوب را بر دوش بودجه دولت و ملت گذاشت.
وفاق درست انجام شود تا بهای تمام شده کاهش یابد، تا بهره وری بودجه افزایش یابد، ردیف‌ها متعلقه به نهادها و سازمان‌های غیر بهره‌ور حذف شود، 
سهم‌خواهی‌ها بر چیده شود، بودجه ایجاد تولید کند نه تورم را بر دوش مردم بگذارد. برای چنین هدفی نیازمند وفاق در مورد حذف عده‌ای از قدرت 
است که باری بر دوش مردم و بودجه هستند، البته نه تنها بودجه بلکه این امتیازات فراتر و در خارج از بودجه هم کم نیستند که باید برچیده شوند. 
جسورانه باید تصمیم گرفت و وفاق را به گونه‌ای دیگر در همدلی و اجماع برای در هم شکستن این ساختار معنی کرد و ائتلاف فراگیر در مسیر منافع 

عموم شکل داد و رانت را برای تولید بکار گرفت نه اینکه روی توزیع آن ائتلاف شود و نام آن را وفاق گذاشت.

یعقوب اندایش
ایران اقتصاد  انجمن  رئیس 

ندارد! وجود  بودجه  در  عدالتی  پیوست  هیچ 
بودجه جمهوری اسلامی ایران اکثر 
اوقات کسری داشته، ولی همیشه 
با کسری بودجه مواجه نبوده است. 
کسری بودجه از زمانی که تحریم‌ها 
افزایش یافت به وجود آمده یعنی از 
ســال 1390. دولت اگر می‌خواهد 

در بودجه 1404 کســری نداشــته باشــد باید هزینه‌های اداره خود را 
کاهش دهد. یعنی دولت باید تصدی گری خود را کمتر کند و به نقش 
تنظیم گری و سیاست‌گذاری برگردد و بقیه کارها را به مردم واگذار کند، 
نه اینکه در کار مردم دخالت کند  زیرا بهترین ناظر خود مردم هستند.

آقای پزشــکیان که نهج البلاغه خوان حرفه ای هستند خوب می‌دانند 
که این موارد را 1400 ســال پیش حضرت علــی گفتند. اما دولت به 
دلیل تصدی گری حاضر نیســت این کار را انجام دهد و بار اداره کشور 
را با بودجه ای که تنظیم شــده حتی به دوش مردم می‌خواهد بیندازد. 
می‌گویند بودجه شفافی است که مثلا نفت نیروی مسلح را شفاف کرده، 
منابع هدفمندی یارانه‌ها شفاف شده، مگر این موارد شفاف نبوده؟ کاملا 
مشخص بوده است، جوری می‌گویند شفاف کرده ایم که انگار مشخص 
نبوده به چه میزان نفت به نیروهای مسلح می‌دهند، میزان آن در تبصره 
بودجه مشــخص بوده اســت! هدفمندی یارانه‌ها هم اینگونه بوده؛ قبلا 
مگــر با گونی پول به این و یا آن می‌دادند که در بودجه 1404 شــفاف 

شده است؟
موضوع اصلی این اســت که این بودجه از منظر عدالت اجتماعی و اداره 

عادلانه کشــور که آقای پزشکیان از آن دم می‌زنند، هیچ پیوست عدالتی 
ندارد از جمله: در بخشی از لایحه آمده است که یارانه گندم )نان( در قالب 
تبصره ای به دولت اجازه داده می‌شود که یارانه به صورت نقدی به مصرف 
کننده هدف پرداخت شود. به عبارت ساده یعنی یارانه به افراد داده شود و 
قیمت نان آزاد شود. از طرف دیگر در دولت آقای رئیسی قیمت نان ثابت 
بوده، آن دولت حاضر شد 25 همت منابع کشور را بدهد برای اینکه قیمت 
نان تغییر نکند. قیمت نان در اقتصاد تورمی یعنی تامین معیشت فقرا. اما 
حالا آقای پزشکیانِ نهج البلاغه خوان، یارانه نان را هدفمند می‌کند، یعنی 

آدم فقیر نان را هم کمتر از گذشته می‌تواند بخرد.
حالا در ســطح بنگاه‌ها در لایحه بودجه دقــت کنیم، منابعی که قرار 
اســت کســری بودجه را تامین کند دولت قرار است دو کار کند یکی 
دارایی‌های خود را بفروشــد که بخشــی نفت است و بخشی هم اوراق 
منتشــر می‌کند. یعنی دولت به بانک ها اوراق می‌دهد و بانک ها حق 
ندارند اوراق را بفروشــند، در نهایت بانک ها باید این اوراق را به بانک 
مرکــزی بدهند و بانک مرکزی هم باید پایــه پولی را افزایش دهد؛ یا 
منابع ســهامداران خرد و کلان بازار ســرمایه را جذب کند. حالا چه 
انتظاری از رونق بازار سرمایه باید داشت؟  تامین مالی بنگاه‌های بخش 
خصوصی هم زیر ســوال اســت. ما با کســری بودجه پنهان و آشکار 
مواجه هستیم. کســری بودجه 1404 در کاغذ جبران شده، اما نکته 
این است که فروش نفت محقق می‌شود؟ آنچه که دولت آورده، یعنی 
می‌توانند راحت نفت بفروشند و قرار است اوضاع عادی باشد، اما حتی 
یک شهروند هم اوضاع را عادی نمی بیند تا فروش نفت راحت صورت 
گیرد تا منابع بودجه کامل تحقق پیدا کند! اصلا شرایط فعلی در لایحه 

بودجه دیده نشده است.

بهروز شیخ رودی
کارشناس بودجه و مالیه شهری
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همه اشــخاصی که مایل به انجــام معامله در بازارهای 
مالی هستند، زمان یا دانش لازم برای سرمایه‌گذاری را 
ندارند . با توجه به پیشرفت فناوری‌های مالی، روش‌های 
جدیدی برای حل این مشکلات وجود دارد که می‌توان 
به فراهم شدن امکان انجام معاملات تقلیدی و انعکاسی 
در بازارهــای مالی به عنوان یــک روش محبوب برای 
سرمایه‌گذاران برای دستیابی به اهداف مالی اشاره کرد. 
معاملات تقلیدی و انعکاسی پدیده نسبتاً جدید در حوزه 

سرمایه‌گذاری است.
 این معاملات روش مؤثری برای مشارکت سرمایه‌گذاران 
در بازارهای مالی اســت به ویژه برای ســرمایه‌گذارانی 
که زمان یا تخصص کافــی برای انجام معاملات به طور 
مستقل را ندارند. در این‌گونه معاملات، سرمایه‌گذار صرفاً 
معاملات انجام‌شده توسط معامله‌گران خبره و با تجربه را 
تقلید می‌کنــد. به عبارت دیگر، انجام معاملات به روش 
معاملات تقلیدی و انعکاسی به عنوان یک استراتژی نوین 
سرمایه‌گذاری به سرمایه‌گذاران به خصوص سرمایه‌گذاران 
کم‌تجربه با دانش و تخصص اندک اجازه می‌دهد تا بدون 
نیــاز به مهارت و تخصــص مالی و ســرمایه‌گذاری در 
بازارهای مالی از تجربه و موفقیت‌های سایر معامله‌گران 

خبره بهره ببرند.
منبع: تحقیق و توسعه بورس تهران

انعکاسی و  تقلیدی  معاملات 
 در بورس‌ها

آموزش

شرکت سبدگردان سرمایه و دانش از آذرماه 1399 پس 
از دریافت مجوزهای لازم از سازمان بورس و اوراق بهادار، 
فعالیت خود را در زمینــه مدیریت دارایی آغاز کرد. این 
شرکت در حال حاضر علاوه بر ارائه خدمات سبدگردانی 
اختصاصــی، مدیریت دو صندوق ســرمایه‌گذاری را نیز 
برعهــده دارد که در ادامه ضمــن معرفی این صندوق‌ها، 

مروری بر عملکرد آن‌ها خواهیم داشت. 

صندوق مشترک افق
خالص ارزش دارایی‌های صندوق سهامی مشترک افق با 
کاهشــی 40 درصدی در یک‌ســال اخیر در سطح 440 

میلیارد ریال نوســان دارد و مدیران صندوق سهمی 96 
درصــدی از ایــن دارایی را به بازار ســهام و به خصوص 
گروه‌های »شرکت‌های چندرشــته‌ای صنعتی«، »فلزات 
اساســی« و »بانک‌ها و مؤسســات اعتباری« اختصاص 

داده‌اند.
 با وجود شرایط کلی بازار سهام در یک‌سال اخیر، مقایسه 
عملکرد این صندوق در کسب بازدهی با بازدهی شاخص 
کل در بازه‌های ماهانه، شــش‌ماهه و یک‌ســاله حاکی از 
زیان کم‌تر در روندهای نزولی و سود بیشتر در روندهای 
صعودی بازار بوده به نحوی که در شــرایطی که بازدهی 
شاخص در یک‌ساله منتهی به آذر 1403 تنها 4/3 درصد 

بوده، صندوق افق بازدهی 11/6 درصدی داشته است.

صندوق صخره
ســبدگردان ســرمایه و دانش در فروردین‌مــاه 1401 
و بــا هدف جــذب ســرمایه‌های ریســک‌گریز صندوق 
ســرمایه‌گذاری صخره را در گــروه صندوق‌های بادرآمد 

ثابت تأسیس کرد. 
خالــص ارزش دارایی‌های این صندوق اکنون در نزدیکی 
ســطح 264 میلیارد ریال قــرار دارد. با توجه به ماهیت 
احتیاطی صندوق‌هــای بادرآمد ثابت، بازار ســهام تنها 
سهمی10 درصدی در سبد دارایی آن دارد و اوراق بدهی 
و ســپرده بانکی به ترتیب با 45 و 43 درصد بیشــترین 

بخش دارایی صندوق صخره را تشکیل می‌دهند.
 ایــن صندوق بادرآمد ثابت با کســب بیش از 24 درصد 
بازدهی در یک‌سال اخیر عملکرد خوبی در مقایسه با سود 

سپرده بانکی و بسیاری از رقبا داشته است.
در جدول مشــروح عملکرد صندوق‌های ســرمایه‌گذاری 

شــرکت  مدیریــت  تحــت 
سبدگردان ســرمایه و دانش را 

مشاهده می‌کنید.

بازدهی 1600 درصد سرمایه و دانش

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.

ارزش سهام عدالت 
به 130 همت می‌رسد

سهام عدالت

 ‍ نامناسب شدن وضعیت 
امنیت سرمایه گذاری در  کشور 

کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان سرمایه و دانش

در ناخودآگاه یک معامله گر 
معرفی کتاب

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

قرار می‌گیرد.
***

عضو شورای عالی بورس گفت: ارزش سهام عدالت سال 
آینــده از ۸۵ همت به ۱۳۰ همت می‌رســد؛ در حالی 
که این میزان را می‌توان جهت سرمایه‌گذاری و خرید 
سهام دولت هزینه کرد تا با تقویت پرتفوی، سهامداران 
از منافع آن اســتفاده کنند؛ در حالی که اصل تقسیم 
سود کار عاقلانه‌ای نیست. بهمن عبداللهی افزود:  هزار 
و ۵۰۰ میلیارد تومان ســهام تاکنون وصول شده است 
و تقسیم سود سهام عدالت منتظر ۵۰۰ میلیارد تومان 
مپنا نیســت، چرا که این رقم مبلغ چندانی نیست که 
بخواهیم معطل آن شویم.  وی ادامه داد: منتظر تصمیم 
شــورای عالی بورس در خصوص تقســیم سود سهام 
عدالت هســتیم و این موضوع در اولین جلسه شورای 

عالی بورس بررسی می‌شود.

به گزارش مرکز پژوهش‌هــای مجلس در جدیدترین  
ارزیابی امنیت ســرمایه گذاری در استان‌های مختلف 
کشــور  و بر اســاس داده‌های پرسشنامه‌ای  شاخص 
امنیت ســرمایه گذاری، هرچه عدد شــاخص به عدد 
10 نزدیک تر باشــد نشان از وضعیت نامناسب امنیت 
ســرمایه گذاری و هرچه به صفر نزدیک باشد نشان از 
وضعیت مناسب امنیت سرمایه گذاری در استان مورد 

نظر بوده است.
نتایج این مطالعه حاکی اســت که در بهار 1403 این 
شــاخص به عدد 77/5 رسیده اســت اینکه عدد این 
شــاخص در بهار سال 1402 معادل 73/5 درصد بوده 
اســت که حاکی از بدتر شدن وضعیت امنیت سرمایه 

گذاری در کشور می باشد. 
اســتان هرمزگان با شاخص 24/5 و استان کهگیلویه 
و بویــر احمد با 28/6 بهترین و بدترین عملکرد را در 

میان استان‌های کشور داشته اند.
شاخص امنیت سرمایه گذاری در اصفهان بدتر از سال 1402 
و با شاخص 94/5 رتبه 24 را از بین 31 استان کشور 

داشته است.
@eghtesadbazar

در دهه اخیر و با توســعه معاملات خرد فارکس، دسترسی 
عموم مردم به آن افزایش یافته اســت. فعالیت در فارکس 
نیازمند دانش، مهارت و تجربه فراوان است، اما از آن‌جا که 
برای ورود به این بازار محدودیت‌های خاصی وجود ندارد، افراد ناآگاه با آسیب‌های زیادی 

مواجه می‌شوند. در این مطلب، با رایج‌ترین کلاهبرداری‌ها در این بازار آشنا می‌شوید.
ربات‌ تریدینگ

اســتفاده از ربات‌ها برای تریدینگ در ســال‌های اخیر رواج بیشــتری یافته است. 
کلاهبرداران با شــعارهایی مانند »کسب سود شــبانه‌روزی« یا »سود تضمین‌شده« 
برخی از ربات‌های رایگان و ناکارآمد را با قیمت‌های بســیار زیاد به ســرمایه‌گذاران 
می‌فروشند. استفاده از ربات تریدینگ برای استراتژی‌های معاملاتی شخصی گزینه 
مناسبی است، اما خرید ربات و استفاده از ربات‌های رایگان و پولی موجود در بازار به 

دلیل کلاهبرداری‌های زیاد، به هیچ عنوان توصیه نمی‌شود. 
صندوق‌های سرمایه‌گذاری فارکس

این صندوق‌ها امکان ســرمایه‌گذاری غیرمستقیم و کسب سود در فارکس را فراهم 
می‌کنند، اما برخی کلاهبرداران در بستر بروکرهای غیررگوله، صندوقی راه می‌اندازند 

و با تبلیغ، جذب ســرمایه می‌کنند. با افزایش حجم معاملات و دریافت کمیسیون از 
بروکر، ســود به دســت می‌آورند یا بدون هیچ مسئولیتی در قبال ضرر، ریسک‌های 

غیرمتعارف با منابع صندوق انجام می‌دهند.
 کلاهبرداری با سیگنال‌های معاملاتی

در این روش رایج، کلاهبرداران با راه‌اندازی کانال ســیگنال‌دهی خصوصی، در ازای 
دریافت حق عضویت ماهانه، سیگنال خرید و فروش می‌دهند. اگر تخصص لازم برای 
حضور در فارکس را ندارید، بهتر است تا زمان کسب آمادگی لازم، قید حضور در آن 

را بزنید و به فکر معامله با سیگنال دیگران نباشید.
جام مقدس

کلاهبرداران با سوءاســتفاده از ناآگاهی و طمع ســرمایه‌گذاران تازه‌وارد، ادعاهایی 
واهی مطرح می‌کنند، مانند اینکه »تیم ما با اســتراتژی خاصش وین‌ریت‌ بیشتر از 
90درصد دارد« یا »هیچ‌گاه ضررده نیست« و بر همین مبنا هم عضوگیری و کسب 

 درآمد می‌کنند. هر تیم، شــرکت یا نرم‌افــزاری که ادعا کرد
»جام مقدس« دارد و از شما در مقابل ضرر در بازار محافظت 

می‌کند، کلاهبردار است.

فرهنگ‌سازی

کتــاب در ناخــودآگاه یک 
علی  نوشــته  گر  معاملــه 
عاطفی آقایان در ۲ بخش و 
۳۰۲ صفحه توسط انتشارات 

آراد منتشر شده است.
 این کتاب به‌صورت داستانی 
بــه مبحــث روانشناســی 
معاملات پرداخته اســت و 

روایتی نو از خودشناسی در پرتو تحلیل داستانی انتزاعی 
است. در این کتاب منحصربه‌فرد، شما با دو بخش جذاب 
و متمایز آشــنا خواهید شد. بخش اول با عنوان خواب 
در بیداری، یک داستان انتزاعی، تمثیلی و هیجان انگیز 
اســت که نکات روانشناســی را در قالب شخصیت‌ها و 
رویدادهای خاص به تصویر می کشد. این بخش، شامل 
داســتانی در سه قسمت اســت که به‌صورت دنباله‌دار 
نگارش شــده‌اند. هر یک از این قســمت‌ها پیش‌تر در 
جلدهای مجزایی از مجموعه کتاب‌های نکات کاربردی 

در تحلیل تکنیکال پیشرفته منتشر شده بودند.
بخش دوم کتاب در ناخودآگاه یک معامله گر با عنوان 
تعبیر بیداری به بررسی داســتان، مفاهیم و پیام‌های 

پنهان در این سری از داستان‌های سریالی می‌پردازد. 
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مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت  شرکت سبدگردان سرمایه و دانش

سجاد یزدانی 
کارشناس آکادمی هوش مالی

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی
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میا

 کف تکنیکالی4,7356,500ویسا
10 و زیر ارزش ذاتی

حمایت معتبر تکنیکالی و 22,25025,000کاسپین
10وضعیت بنیادی مناسب

p/e10 مناسب8,71010,000سپاها

گواهی شمش 
15انتظار رشد قیمت طلا-6,173,000طلا

ت
مد

د 
بلن

13,09017,000ترمه
جزو پنج صندوق برتر 
سهامی از نظر بازدهی 

عملکرد سالانه
20

10وضعیت بنیادی مناسب206,820230,000شپدیس

10سودآوری بنیادی38,69050,000فسبزوار

بازدهی روزشمار 31درصد -23,639خاتم
15سالیانه و بدون ریسک

4سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان ایساتیس پویا  
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

20پوشش ریسک ژئوپلیتیک349,750436,000طلای لوتوس

20پوشش ریسک-45,783طلوع

نسبت P/E پایین نسبت 3,3085,300ونوین
20به میانگین صنعت

ت
مد

د 
بلن

3,7615,970غپینو
حفظ حاشیه سود و 

افزایش فروش در نیمه 
دوم سال، پی بر ای 

مناسب
20

 وضعیت بنیادی 4,5006,160شسپا
20و تکنیکال مناسب

3سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان نوین نگر آسیا
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 اصلاح ساختار مالی1,4203,600وخارزم
P/E15  بسیار مناسب 

پتانسیل رشد باتوجه به 151,640220,000دارایکم
NAV 15اختلاف قیمت و

15بهبود عملکرد عملیاتی2,1323,050خساپا

 وضعیت بنیادی1,5063,200وبصادر
15و تکنیکالی مناسب

 تغییر نرخ فروش 1,6265,200قثابت
15بهبود عملکرد عملیاتی

ت
مد

د 
10کاهش ریسک پرتفوd-23,061داریکبلن

 بازدهی مناسب -15,625فراز
15و کم ریسک

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

10وضعیت بنیادی مناسب7,8409,500مبین

10وضعیت بنیادی مناسب8,71011,000سپاها

ارزندگی و سودآوری 9071,100شستا
10زیرمجموعه‌ها

ت
مد

د 
بلن

10وضعیت بنیادی  مناسب9,55012,500تاصیکو

 تنوع پرتفوی --مشترک افق
15و ریسک پایین

25پوشش ریسک--درآمد ثابت

20پوشش ریسک-طلا

2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

6231,190دی

احتمال مزایده نیروگاه 
دماوند با شرایط 

متفاوت،عزم جدی برای 
خروج از شمولیت ماده 

141 قانون تجارت

15

 افزایش نرخ محصولات3,3945,440خزامیا
15 شرایط بنیادی مناسب

 صندوق 
 کنترل ریسک پرتفوی10,12410,250صبای هدف

20سود تکرارشونده ماهانه

ت
مد

د 
بلن

3,8205,500فخاس
افزایش تولید، دارا بودن 
طرح توسعه و شرایط 

بنیادی مناسب
15

20پتانسیل سودآوری بالا3,53010,120غچین

2,0224,800وبملت
پتانیسل سودآوری 

بالا،وضعیت دارایی ارزی 
مطلوب

15

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان هدف

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

3,5334,170فصبا
افزایش قیمت آهن اسفنجی با 
توجه به محدودیت‌های قطعی 

گاز، پی بر ای زیر 5 واحد
10

39,10046,600سهرمز
نزدیکی به پایان سال مالی، 
پی بر ای بعد از مجمع زیر 

4.5 واحد
10

33,30038,900فزر
تکنیکال مناسب، احتمال 

افزایش نرخ دلار آزاد با توجه 
به تغییرات سیاسی کنونی

10

ت
مد

د 
بلن

پی بر ای جذاب زیر 5 واحدی 4,3005,440خموتور
15در صنعت قطعه‌سازی

پی بر ناو حدود 30 درصدی، پی 8,23010,832حکشتی
20بر ای آینده‌نگر زیر 4 واحدی

44,02056,500دپارس
سود حدود 950 تومانی در 

سال جاری، سودآوری مناسب 
زیرمجموعه‌ها

20

7,4709,267فنورد
پیش‌بینی سود حدود 170 
تومان و پی بر ای مناسب، 

سود مناسب تولید ورق
15

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه 
کوت

2,6002,319بترانس
بهبود گزارش های فصلی 
ناشی از رشد تولیدات و 
نرخ فروش ترانسفورماتور

16

5,5004,127فرابورس
احتمال بهبود عملکرد بازار 
سرمایه و افزایش ارزش 

معاملات 
16

حفظ حاشیه سود و تداوم 14,50013,790اردستان
16سودآوری در صنعت

ت
مد

ن 
میا

1,9001,540غزر
انتظار افزایش حاشیه 
 سود ناشی از افزایش 

نرخ محصولات
16

1,7001,368خبهمن
پتانسل سودآوری بالا و 

عرضه زیر مجموعه ها در 
بازار در آینده نزدیک

16

ت
مد

د 
بلن

بازدهی ثابت 21,013-ثبات
20و بدون ریسک

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان ویستاسبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین سبد پیشنهادی  شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10وضعیت بنیادی مناسب2,8035,000کچاد

10وضعیت بنیادی مناسب3,7205,000سرود

 وضعیت بنیادی2,5924,000کحافظ
10 و تکنیکال مناسب 

 وضعیت بنیادی مناسب 1,6222,800شگستر
15و طرح توسعه

ت
مد

د 
بلن

15وضعیت بنیادی مناسب 6,0509,000فملی

سرمایه گذاری کم ریسک 349,803500,000صندوق طلا
20و پوشش تورم

 اوضاع بنیادی4,1786,000فولاد
20 مناسب شرکت
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پیشگیری رایج‌ترین 
کلاهبرداری‎ها در فارکس
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