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سرمقاله
فشار بودجه بر بازار سرمایه

مجموع منابــع درآمدی بودجه 
کمتر از 20 درصد رشد داشته 
اســت ولی وقتی وارد جزئیات 
می بینیم  می شــویم  آن  منابع 
بخش درآمدی حدود 42 درصد 

رشد را نسبت به ســال 1402 نشان می دهد که 
حدود 1500 همت درآمدهای حاصل از مالیات و 
ســود شرکت های دولتی و ... در آن دیده می شود. 
همچنین مشخص است بخش درآمدهای مالیاتی 
نزدیــک بــه 50 درصد رشــد داشــته و از 750 
همت در ســال جاری به 1120 همت برای سال 
آینده افزایش پیدا کرده اســت. با توجه به شرایط 
شرکت ها که مالیات شــان در سال 1402 وصول 
می شــود و همچنین وضعیت درآمدی اشــخاص 
حقیقی،  به نظر می رسد این محاسبات رشد بالایی 

بوده و بیش برآورد باشد. 
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بررسی عملکرد 250 روزه معاملات نشان داد
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هدفگذاری ده هزارمیلیاردی
مدیر عامل شرکت  تأمین سرمایه دماوند مطرح کرد: 



گذشــته  هفته  بــازار 
از  بــا خبر دعــوت  را 
هلدینگ ها برای بررسی 
تجدید ارزیابی آغــاز و با خبر دعوت از بانک ها برای 
تجدید ارزیابــی به پایان رســاند. بانک ها همچنان 
در شــوک جریمه 26 همت بابت طرح ملی مسکن 
هســتند. در اوایل هفته، رئیس کمیسیون اقتصادی 
مجلس از ســرکوب نــرخ ارز در ماه های اخیر انتقاد 
کرد، اما در مقابل، شاهد کاهش قیمت ارز آزاد بودیم. 
در این میان، رئیس بانک مرکزی از آزاد سازی بخش 
دیگری از پول های بلوکه خبر داده است و همچنین 
گمرک خبر از واردات 13 تن طلا در 8 ماهه ابتدایی 

سال داده است. 
ســازمان بورس از صندوق های بخشــی مولتی ناو 
رونمایــی کرد. خرابی و خطاهــای متعدد کدال هم 
صدای ســرمایه گذاران را در آورده اســت و سازمان 
بورس فعلا توضیحی در این خصوص نداده است.آخر 
هفته، مقارن با سررســید آپشن های خودرو بود که 
ســبب رشد در این نماد شد. »خساپا« در این گروه، 
برنامه های خروج از زیان انباشــته را منتشر کرد که 
مهمترین و اجرایی ترین آن، افزایش سرمایه از محل 
تجدید ارزیابی است. عرضه سلب حق تقدم »فصبا« 
روی میز مانده اســت و تنها چند روز تا پایان پذیره 

نویسی باقیمانده است.

رشد مبلغ و فروش در گزارش های ماهانه
در کدال، علاوه بر انتشــار گزارش های شــش ماهه 
حسابرســی شده، شــاهد انتشار گزارشــات ماهانه 
شــرکت ها هم بودیم. در گزارشــات شــش ماهه، 
»غصینو« در تلفیق بیش از 110 تومان سود ساخته 
اســت. »کنور« بیش از 150 تومان ساخت. »هرمز« 
نیز 57 تومان در شــش ماهه ســاخت. صورت مالی 
توســعه آهن و فولاد گل گهر که می تواند به قطب 
ورق کشور در سال های آتی تبدیل شود، بیش از 5.7 
همت سود ســاخت که برای »وکغدیر« و »فغدیر« 
می تواند جالب و اثرگذار باشد. گزارش عمده فولادی 
و پترویی ها در آبان با کاهش ارزش فروش همراه بود. 
»حتاید« و »حســینا« با رشد فروش در آبان مواجه 

شدند.
در گزارش های ماهانه، فولاژ همچنان شــاهد رشد 
مبلغ و نرخ فروش اســت. »سبهان« فروشی بالاتر از 

متوسط ماه های قبل داشت. لاستیکی ها هم گزارش 
خوب با رشــد نرخ فروش را روانه کدال ساختند. به 

نظر این صنعت در آستانه تحول اساسی است.
در شــفاف ســازی ها هم »زمگســا« فروش پسته 
باغات خود را آغاز کرده است. »حتوکا« 50 کشنده 
خریــداری کرده و »جوین« مجــوز احداث نیروگاه 
تجدیــد پذیر گرفته اســت. چند شــرکت از جمله 
»شتران« در فراخوان 500 مگاوات برق تجدید پذیر 
شرکت کرده اند. »فخوز« طرح توسعه با ظرفیت 1.7 

میلیون تن آهن اسفنجی را افتتاح کرد. 
فاراک نیز خبر از الحاقیه برای قرارداد قبلی خود خبر 
داد. شاملا نیز شــاهد موج اخبار خوب است، بعد از 
گرفتن یک معدن جدید، حالا خبر از راه اندازی طرح 
توسعه سولفات پتاســیم با ظرفیت سالانه 40 هزار 
تن داده اســت. »وبهمن« نیز خبــر از فروش زمین 
بافکار داد. »کفرا« راه اندازی یک واحد جدید نســوز 
در شــرکت ذوب آهن را روانه کدال ساخت، اما این 
شرکت به دلیل مالکیت در معادن طلا »تاصیکو« نیز 
مورد توجه بازار قرار گرفته است. »بوعلی« نیز خبر از 
راه انــدازی واحد پارازایلین داد که عملا نمی تواند به 
سود این شرکت بیفزاید و حتی ممکن است کاهش 
سودآوری در پی داشته باشد. در گروه نیروگاهی، خبر 
انتشــار 30 همت اوراق برای تسویه بدهی نیروگاه ها 
منتشر شده و تهاتر مالیات با مطالبات نیروگاه ها نیز 
اجرایی شده است. صبا تامین و پارس آریان نیز بدون 

خبر خاصی، بسته هستند. 
بــازار منتظر انتقــال نمادها به بــورس و بازار بالاتر 
فرابــورس اســت. بانک دی نیز لغو پذیرش شــد و 
حالا باید به بازار پایه یا توافقــی برود. بازار نوآفرین 
هم رونمایی شــد و تاکید خاصی بــوده که این بازار 
جایگزین بازار پایه نیست، البته ورودی به بازار پایه با 

ایجاد بازار توافقی، بسته شده است.
شرکت های استانی ســهام عدالت در آستانه تعیین 
تکلیف و برگزاری مجامع هستند. در اقدامی جالب، 
رای ســهامداران غائب به تعاونی ها داده می شــود. 
»شــپنا« نیز خبر از افزایش سرمایه از محل انباشته 

به 37 همت داد.

کاهش رقابت در بورس کالا
در بورس کالا، هر چه هوا ســردتر می شــود، رقابت 
خرید ســیمان در مرکز، شرق و غرب و شمال کشور 

کمتر و در جنوب کشور بهتر می شود. رقابت در عمده 
محصولات از بین رفته است. حتی کاتد مس در حال 
معامله در قیمت پایه است و تنها در آلومینیوم و پلی 

پروپیلن شاهد رقابت بالا هستیم.
در اقتصاد کلان داخلی، شــاهد رونمایی از بودجه 
بودیم که بودجه انقباضی با افزایش شــدید مالیات 
را شــاهد خواهیم بود. حقوق دولتی معادن تغییر 
خاصی نکرده است. تورم آبان کاهشی شد و حجم 
معاملات مســکن هم رشــد خوبی داشته است اما 
قیمت کاهش یافت.در بازارهای جهانی، مدیرعامل 
بزرگتریــن صرافی رمز ارز جهان اســتعفا داد. وی 

متهم به پولشویی شده است.
 در ایــن حال، بیــت کوین صعودی بــود. مانگر، 
مهمترین شریک وارن بافت نیز درگذشت. بازارهای 
کامودیتی هم مثبت بود. اونس طلا به اوج شــش 
ماهه و حدود 2040 رســید که سبب رشد سکه و 
طلا در بازار داخل شد. البته سکه همچنان زیر 30 
میلیون تومان داد و ستد می شود. روی در محدوده 
2500 و ســرب 2200 و مس 8500 دلار اســت. 
موسســات پیش بینی رشــد قیمت سنگ آهن به 

بالای 140 دلار در سال آتی را دارند.

شروع آرام و متعادل
 بازار اولین روز را متعادل و منفی شــروع کرد. ارزش 
معاملات خرد نیز در محدوده 4000 میلیارد تومان 
قــرار گرفت. حدود 66 درصد از نمادها در بازه منفی 
معامله شدند. گروه قندی پرتقاضا و مثبت معامله شد. 
خبر کاهش عرضه شــکر جهانی هند و تایلند سبب 
موج تقاضا بر این صنعت شــد. »فصباح« و »کترام« 
بیشــترین ارزش معاملات را داشــتند. از اخبار مهم 
این روز می توان به آتــش بس موقت غزه از جمعه، 
فراخواندن هلدینگ ها برای تجدید ارزیابی به سازمان  

اشاره کرد.
در دومیــن روز هفته کوچکترهــا معاملات بهتری 
به نســبت نمادهای بزرگ و شــاخص ساز داشتند. 
گروه های کانی های غیرفلزی برخی غذایی ها و حمل 
و نقلی ها و لاستیک سازان با توجه بازار به درصدهای 
مثبت بالا رسیدند. شــاخص هم وزن به این ترتیب 
رشد بیشــتری به نسبت شــاخص کل ثبت کرد و 
بــا افزایش حدود 0.42 درصــدی به رقم 708 هزار 
واحدی رسید. بازار در حالت رکودی  و بی تحرک قرار 

گرفت و ارزش معاملات خرد نیز در محدوده 4200 
تومان ثبت شــد. از اتقاقات مهم این روز می توان به 
جابجایی بلوک 500 میلیونی »سایپا«  و صف خرید 
شــدن نماد »اخابــر« که با داغ شــدن خبر تجدید 

ارزیابی اشاره کرد.

اوج گیری شاخص 
در روز دوشنبه شاخص توانست با رشد 1647 واحدی 
به سطح 2 میلیون و 26 هزار واحد برسد.  بازار مثبت 
و با تقاضا شــروع شــد ولی باز هم فروشــندگان بر 
خریداران غالب شــدند. نمادهای کوچک و متوسط 
بیشــتر مورد توجه بــازار قرار گرفته انــد اما ارزش 
معاملات خــرد همچنان در ســطح 4000 میلیارد 
تومان است. در بازار این روز قطعه سازان و غذایی ها 
بیشتر مورد استقبال خریداران قرار گرفتند. از اخبار 
مهم این روز می توان به انعقاد قرارداد مهم کیســون 
در خصوص احداث شبستان جمهوری اسلامی حرم 

مطهر رضوی اشاره کرد.
در روز سه شــنبه شــاهد بازاری متعادل و پرتقاضا 
در تک ســهم های کوچک بودیم. بازار در گروه های 
غذایی، قطعه ســازان و زراعی ها پرتقاضا ظاهر شد. 
افزایش شایعات در خصوص تجدید ارزیابی دارایی ها 
ســبب شــد که نمادهایی با اخبار تجدید ارزیابی با 
تقاضا همراه باشند. »مخابرات« و »شستا« از جمله 
نمادهایی بودند که با این شــایعات مواجه شدند. در 
بازار روز سه شــنبه شاخص کل معاملات بهتری به 
نسبت هم وزن داشــت. ارزش معاملات خرد نیز در 
محــدوده 4100 قرار گرفت.از اخبــار مهم این روز 
احتمال افزایش ســقف معافیــت مالیاتی در لایحه 
بودجــه 1403 بود. در آخرین روز معاملاتی هفته با 
پایان یافتن آپشن های خودروسازان شاهد رنج مثبت 

در خودروسازان و به تبع آن در کلیت بازار بودیم.
 ارزش معامــلات خرد رکود جدیــدی در نیمه دوم 
سال زد و حدود 6200 میلیارد تومان ثبت شد. گروه 
بانکی با خبــر دعوت بانک ها برای تجدید ارزیابی به 

سازمان پس از مدت ها با تقاضا همراه شدند. 
شــاخص کل توانســت جهش 28 هــزار واحدی را  
تجربه کند و به ســطح 2 میلیــون و 60 هزار واحد 
برســد. صندوق های اهرمی با درصدهای بالا معامله 
شدند و حدود 300 میلیارد تومان ورود پول حقیقی 

به بازار ثبت شد.
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اخبـار هفته

۱۴۰۳ متکی بر درآمدهای پایدار  بودجه 
رئیس ســازمان برنامه و بودجه کشــور با تاکید بر 
اینکــه لایحه بودجه 1403 متکــی بر درآمدهای 
پایدار تدوین شــده، گفت: دولت بنا ندارد به هیچ 
عنوان مالیات کسبه و حقوق بگیران را افزایش دهد 

و قوانین مالیاتی نیز تغییری نکرده است.
داود منظور افزود: یکی از نشانه های اصلی در ارتباط با وابستگی بودجه 
به درآمدهای پایدار شــاخص تراز عملیاتی است که این عدد در بودجه 
1402 منهای 454 همت اســت؛ یعنی درآمدهای ما طبق قانون 454 
همت از هزینه های جاری کمتر اســت.وی ادامه داد: فرض بر این است 
که کسری تراز عملیاتی را از منابع حاصل از تملک دارایی های سرمایه ای 
جبــران کنیم و مهم ترین آن فروش نفت اســت.منظور گفت: در لایحه 
بودجــه 1403 تــراز عملیاتی را به منفی 307 همــت کاهش دادیم و 
امیدواریم در یک تا دو گام آینده بتوانیم این تراز عملیاتی را صفر کنیم 

و دولت را با درآمدهای پایدار اداره کنیم.

یق قرض الحسنه  توسعه تامین مالی خرد از طر
رئیس کل  بانک مرکزی گفت: توسعه و گسترش 
عملیات بانکداری اســلامی از طریق قرض الحسنه 
و تامیــن مالی خرد و غیر تجــاری عموم مردم با 
کمترین هزینه از اهداف بانک مرکزی است و طرح 
وام قرض الحســنه بدون کارمــزد تبلور این هدف 

است که باید به عنوان الگویی موفق توسعه یابد.
محمدرضا فرزین با اشــاره به اهمیــت تامین مالی خرد از طریق ترویج 
فرهنــگ قرض الحســنه برای تامیــن نیازهای ضــروری و غیرتجاری 
شــهروندان افزود:  هدف بانک مرکزی توســعه بانکداری قرض الحسنه 
و تامین مالی خرد مردم با کمترین هزینه اســت.  وی در ادامه اقدامات 
بانک مرکزی در توســعه قرض الحسنه را شامل افزایش سقف وام قرض 
الحسنه به 300 میلیون توان برای اشخاص حقیقی و 750 میلیون تومان 
برای کسب و کارهای کوچک و اشخاص حقوقی،  تغییر روش محاسبه 
کارمزد وام قرض الحسنه، اصلاح ضوابط وجوه اداره شده و ... برشمرد. 

مالیاتی  معافیت  25 درصدی  افزایش 
رئیس ســازمان امور مالیاتی از قبول پیشنهاد این 
ســازمان به رئیس جمهور و تأیید افزایش ســقف 
معافیت مالیاتی کارکنان و کارمندان در سال آینده 

خبر داد.
ســید محمد هادی ســبحانیان، گفت: با پیشنهاد 

ســازمان امور مالیاتی و تأیید رئیس جمهور، قرار است، سقف معافیت 
مالیاتــی کارکنــان، کارمندان، اصنــاف و مشــاغل در لایحه بودجه 
1403 افزایش یابد .همچنین شــنیده ها حاکی از آن اســت که نحوه 
مالیات ســتانی در ســال 1403 در حال اصلاح اســت و سازمان امور 
مالیاتی پیشنهاد کرده که سقف مالیاتی کارکنان و کارمندان با افزایش 
25 درصــدی از 10 میلیون تومان بــه 12 و 500 هزار تومان در ماه 
افزایش یابد و نیز ســقف معافیت مالیاتی اصناف و مشــاغل با افزایش 
110 درصــدی از 47 میلیــون و 500 هزار تومان در ســال به 100 

میلیون تومان افزایش پیدا کند. 

101 صندوق فعال در فرابورس
مدیرعامــل فرابورس ایــران به اهمیــت جایگاه 
صندوق های سرمایه گذاری در اقتصاد کشور و بازار 
سرمایه اشاره کرد و گفت: امروز تعداد صندوق های 
سرمایه گذاری فعال در فرابورس ایران از 100 عدد 

فراتر رفته است که اتفاق بسیار مهمی است.
محمدعلی شــیرازی با اشاره به اینکه ارزش کل معاملات در شش ماهه  70 
درصد، ســهام 120 درصد و ای تی اف 240 درصد رشد داشته است، افزود: 
در حال حاضر 101 صندوق فعــال در فرابورس حضور دارند. صندو ق  های 
فرابورس14 نوع متنوع هستند و انواع مختلف صندوق ها در فرابورس پذیرش 
شــده است. در سال 1402 نیز پذیرش 20 صندوق در فرابورس انجام شد. 
ارزش دارایی تحت مدیریت صندوق ها نیز 118 هزار میلیارد تومان است. وی 
ادامه داد: تعداد 21 صندوق جسورانه و خصوصی در فرابورس حاضر هستند 
که 8 صندوق در ســال جاری پذیرش شده اســت. مجموع سرمایه ثبتی 
صندوق های جسورانه و خصوصی بیش از 3 هزار و 300 میلیارد تومان است.

مجمــوع منابع درآمــدی بودجه کمتر 
از 20 درصد رشــد داشــته است ولی 
وقتی وارد جزئیات منابع آن می شــویم 
می بینیم بخش درآمدی حدود 42 درصد رشــد را نسبت به سال 1402 
نشان می دهد که حدود 1500 همت درآمدهای حاصل از مالیات و سود 

شرکت های دولتی و ... در آن دیده می شود. 
همچنین مشخص اســت بخش درآمدهای مالیاتی نزدیک به 50 درصد 
رشــد داشته و از 750 همت در ســال جاری به 1120 همت برای سال 

آینده افزایش پیدا کرده است. 
با توجه به شرایط شرکت ها که مالیات شان در سال 1402 وصول می شود 
و همچنیــن وضعیت درآمدی اشــخاص حقیقی،  به نظر می رســد این 

محاسبات رشد بالایی بوده و بیش برآورد باشد. 
با توجه به ســکونی که در شرکت ها و ســودآوری آن ها وجود دارد و در 
اطلاعات افشا شــده نیز دیده می شــود به نظر می رسد این بخش بیش 
از اندازه خوشــبینانه بررســی شده اســت و اگر دولت به نحوی در صدد 
وصول آن برآید فشار زیادی به شرکت ها، حقوق بگیران و مودیان مالیاتی 
وارد می شــود. بخش دیگر درآمدهای دولت در بودجه بحث ســود سهام 
شــرکت های دولتی اســت که 60 همت در نظر گرفته شــده و رشد 75 
درصدی را نشــان می دهد که به نظر می رسد این بخش نیز قابل وصول 
نباشد زیرا بعید است سود شرکت های دولتی در 1402 به این میزان رشد 

داشته باشد و بیش برآورد شده است.
بخش هــای دیگری نیز در بودجــه وجود دارد که بیش برآورد شــده و 
خوش بینانه برآورد شــده است و به نظر می رسد با ترکیب درآمدی دولت 
حتما با کســری بودجه مواجه خواهیم بود. بخشی از درآمد دولت ناشی 
از فروش شــرکت های دولتی و واگذاری آن هاست که 647 همت در نظر 
گرفته شــده است و اگرچه نسبت به ســال قبل کاهشی است اما به نظر 

نمی رسد با توجه به فرآیند طولانی که وجود دارد محقق شود.
برای بحث نرخ بهره مالکانه ردیف درآمدی جداگانه دیده شــده و نزدیک 
به 13.5 درصد رشــد برای آن در نظر گرفته شــده است. اگرچه در سال 
جاری رشد سنگینی در بهره مالکانه حقوق دولتی و معادن در نظر گرفته 
شده بود که نزدیک به 48.5 همت است و در سال آتی معادل 55 همت 
درنظر گرفته شــده است و به نظر می رسد فشــار زیادی به شرکت های 
معدنی وارد کند زیرا در سال جاری نیز افزایشی که نسبت به 1401 داده 

شد غیرمعمول و سنگین بود.
نفت نیز با قیمت 65 یورو محاسبه شده است که ارزش آن را 1.1 قیمت 
دلار حســاب می کنیم و بیش از 70 دلار می شود. اما باید دید دولت قادر 
به فروش 1.3 میلیون بشکه نفت با این قیمت هست یا خیر، که شواهد 6 
ماه گذشــته و وصولی دولت ظاهرا این عدد را تایید نمی کند؛ البته امکان 

دارد در سال آینده و با تمهیدات دولت به این عدد دست یابد. 
میزان فروش اوراق دولتی در بودجه 1403 نســبت به سال جاری بیشتر 
شــده است اما اگر محاســبات نرخ بهره را محاسبه کنیم به نظر می رسد 
دولت قصد دارد فروش اوراق بدهی خود را کاهش دهد. در ســال 1402 
اوراق در بودجه 296 همت بود و در سال آینده  320 همت است که رشد 
8 درصدی را نشــان می دهد و اگر بهره آن را حساب کنیم و تراز بگیریم 
که 20 تا 25 درصد و حتی بالاتر بهره دارد، نشــان می دهد دولت بخشی 
از اوراق خود را ســال آینده جمع خواهد کرد و شاید این مساله نکته ای 
برای بازار ســهام باشد که دولت قصد ندارد از بازار سرمایه، پول زیادی را 
جمع و خارج کند. البته اگر کسری منابع دولت بیشتر باشد احتمال دارد 

اوراق بیشتری نیز منتشر کند.
با توجه به بودجه 1403 کماکان بازار ســرمایه تحت فشــار خواهد بود 
اگرچه بازار تحت فشارهای غیر بودجه ای نیز هست. فشارها و دخالت های 
دولت در بحث های جاری شــرکت ها و قیمــت  گذاری روی محصولات و 

فروش آنها.
 همچنین بحث فشــار تســهیلات تکلیفی که به شدت بار سیستم بانکی 
را ســنگین کرده است و به نظر می رســد بالای 70 درصد منابع سیستم 
بانکی تحت لوای تســهیلات تکلیفی قرار گرفته باشد و با این اتفاق عملا 
بانک ها نمی توانند شــرکت های بازار ســرمایه را تامین مالی کنند و این 
نگرانی را ایجاد می کند که به دلیل عدم تامین مالی شــرکت ها در ســال 

آینده با رکود مواجه شوند. 
مجموع این ها فشــار مضاعفی را بر سودآوری شرکت ها می آورد و به نظر 
می رســد فشــار بودجه چه در سال 1402 وچه در ســال 1403 بسیار 

سنگین است.
دولت بایــد با کاهش هزینه های خود، بودجه را به تعادل برســاند  نه با 
فشارهایی که در بحث درآمدی به اقتصاد وارد می شود اما دولت برعکس 
عمل کرده و دولــت بجای اینکه برنامه منســجم و مدونی برای کاهش 
هزینه های خود داشــته باشــد، بیشــتر روی بحث ایجاد درآمد از منابع 
متنوعی حســاب می کند که بعضی از آنها ممکن است درآمد کوتاه مدتی 
برای دولت داشــته باشد اما اثرات مخرب آن بر اقتصاد و تولید به مراتب 

از درآمدی که ایجاد کرده است بیشتر خواهد بود. 

فشار بودجه بر بازار سرمایه
سرمقاله

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

محمدرضا عربی مزرعه شاهی
کارشناس بازار سرمایه

نشست خبری مجید عشقی، رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار با 
موضوع »برگزاری مجامع شرکت های سرمایه گذاری سهام عدالت« 

در روز سه شنبه 6 آذر برگزار شد.
رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار در ابتدا گفت: از ابتدای حضور 
در سازمان بورس، در شورای عالی بورس تلاش کردیم به یک اجماع 
کامل درخصوص نحوه برگــزاری مجامع و نحوه انتقال اراده مردم 
برســیم و هدف اصلی این اســت که در 36 شرکت سرمایه گذاری 
اســتانی بورسی و 13 غیر بورسی، اراده مالکیتی و رأی سهامداران 
را منتقل کنیم.مجید عشــقی افزود: در سال 99 که بحث برگزاری 
مجامع شرکت های سرمایه گذاری اســتانی مطرح شد، ایراد اصلی 
این بود که هیأت رئیســه در نظر گرفته شده، به طور کامل دولتی 
بود؛ در صورتی که هدف این بود که مشارکت مردم را داشته باشیم 
و به همین دلیل متوقف شد.وی ادامه داد: از سال گذشته، برگزاری 
مجامع شرکت های سرمایه گذاری استانی را بررسی کردیم تا انتقال 
اراده مالکیت مردم به درســتی انجام شــود و مدلی را در تیرماه به 

جمع بندی رساندیم.
به گفته او یکی از مهم ترین مؤلفه  موفقیت این مجامع، این اســت 

که مشارکت حداکثری سهامداران عدالت را داشته باشیم.
عشــقی توضیح داد: دعوتنامه مجامع شــرکت های سرمایه گذاری 
استانی با خود هیأت مدیره است، اما باتوجه به اینکه این شرکت ها 
نهاد مالی هســتند، بایــد صلاحیت اعضای هیأت مدیــره به تأیید 
ســازمان برســد؛ بنابراین اولین قدم این است که برای عضویت در 
هیأت مدیره فراخوان بدهیم.رئیس ســازمان بــورس اضافه کرد: با 
مکانیزمی، آرای اشــخاصی که شرکت نکردند به تعاونی شهرستان 
می رسد؛ با این شرط که در سال اول، این شرکت ها بتوانند با توجه 

به مقررات خود، حدنصاب حضور 20درصد را کسب کنند.
عشــقی در ادامه تصریح کرد: در تلاش هســتیم در سال اول، 5 تا 

10درصد از دارایی ها به شرکت ها برای سرمایه گذاری داده شود. 

وی همچنین تصریح کرد: یکی از دشواری های شرکت های تعاونی 
استانی این بود که پرداخت سود از محل سهام عدالت داشته باشند 
و مقرر شد شرکت های ســرمایه گذاری استانی هزینه هایی را بابت 
مجامع شــرکت های تعاونی استانی و شــرکت های سرمایه گذاری 
اســتانی به تعاونی ها پرداخت کنند.رئیس ســازمان بورس درمورد 
برگزاری مجامع اســتانی گفت: از دو استان به صورت پایلوت شروع 

می کنیم. در ابتدا با زنجان و خراسان شمالی شروع می کنیم.
او تصریح کرد: فراخوان عضویــت در هیأت مدیره برای مجامع دو 
اســتان زنجان و خراسان شمالی منتشــر می شود. احتمالا مجامع 
این دو اســتان اواسط بهمن ماه برگزار شود. برگزاری مجامع سایر 
اســتان ها هم اواخر اســفند شروع می شــود و تا خردادماه تعیین 
تکلیف خواهد شــد تا تمامی مجامع تا ابتدای شــهریورماه 1403 

برگزار شود.

شرایط تخصیص سهام عدالت به مشمولین
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار گفت: اختصاص سهام عدالت 
جدیــد به مشــمولین در حیطه اختیارات ســازمان بورس و اوراق 
بهادار نیســت؛ اما به طور کلی، مشمولین جدید افراد تحت پوشش 
بهزیستی، کمیته امداد و ایثارگران هستند و در این خصوص سبد 
ســهام پیشنهاد شــده که در این سبد، سهام شــرکت های دولتی 
حضور ندارند. این موضوع در دولت در حال مذاکره اســت و 5 تا 6 

میلیون را شامل خواهد شد.
عشقی ادامه داد: شــرکت های تعاونی استانی، وزارت تعاون و اتاق 
تعاون مسئول هستند اقدامات حصول حد نصاب 20درصد را انجام 
دهند و با تأیید وزارت تعاون، شرکت های تعاونی به عنوان نماینده 

سهامداران در مجامع سهام عدالت حضور خواهند داشت.
وی با بیان اینکه نقطه قوت مدل فعلی این است که هم از ظرفیت 
تعاونی اســتفاده شده و هم از ظرفیت بازار سرمایه، گفت: برگزاری 
مجامع در تعاونی ها متفاوت اســت؛ زیرا امکان جمع کردن آنها به 
سبب جمعیتشان نیست و به صورت بلوک بندی مجامع را برگزاری 
می کننــد. اگر حد نصاب مجامع شــرکت های تعاونی به 20درصد 
برسد، می توانند به عنوان نماینده در مجمع سرمایه گذاری استانی 

شرکت کنند. 
او در رابطه با ســهام عدالت متوفیان اضافه کرد: سود سهام عدالت 
متوفیان در حساب های جداگانه و در شرکت سپرده گذاری مرکزی 
نگهداری می شود، ســود بانکی به آن تعلق گرفته و بالای 10هزار 
میلیارد تومان سود در نظر گرفته شده برای سهام عدالت متوفیان 

است. 
سود متوفیان به حساب اشــخاصی که تقسیم ارث را انجام دادند، 
واریز می شــود. به گفته رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار آذرماه 
تقســیم سود ســهام عدالت را خواهیم داشت. همچنین سود سال 

جاری در دو مرحله پرداخت می شود.

رئیس سازمان بورس  و اوراق بهادار مطرح کرد:

آغاز مجامع با دو استان

 با ورود 300 میلیارد تومان رقم خورد

 حقیقی ها برای بازگشت دست به جیب شدند
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رویداد هفته
تورم سال آینده، کمتر از ۳۰ درصد

معاون ســازمان برنامه و بودجه بــا تاکید بر اینکه 
مأموریت لایحه بودجه سال آینده تحقق رشد هفت 
درصدی در اقتصاد است، اعلام کرد: برآورد این است 
که در سال آینده تورم به کمتر از ۳۰ درصد برسد.

حمیــد امانی همدانی گفت: نکتــه مهم در فرآیند 
تدوین لایحه بودجه ۱۴۰۳ این اســت که برخلاف بســیاری از دوره های 
پیشــین که ابتدا مصارف تعیین می شد و ســپس برای مصارف، منابعی 
در نظر گرفته می شــد، در تدوین لایحــه ۱۴۰۳ ابتدا منابع قابل حصول 
احصاء شد و سپس بر مبنای آن، مصارف مشخص شد. وی با بیان این که 
مأموریت لایحه بودجه ســال آینده تحقق رشد هفت درصدی در اقتصاد 
خواهد بود، گفت: مالیات کارکنان در ســال آینده به اندازه رشــد حقوق 
خواهد شــد. برآورد ما این اســت که تورم سالانه در پایان سال جاری به 
حدود ۳۹ درصد و در ســال آینده به کمتر از ۳۰ درصد برســد؛ بنابراین 

حدود ۳۰ درصد از رشد درآمد مالیاتی بر اثر تورم اتفاق خواهد افتاد.

یابی، راهی برای واقعی تر شدن ارزش بازار تجدید ارز
عضو هیات مدیره و معــاون نظارت بر بورس ها و 
ناشران ســازمان بورس، با تاکید براین که ارزش 
دارایی های شــرکت ها یکی از وجوه ارزشگذاری 
شــرکت ها اســت و در حال حاضــر ارزش بازار 
شرکت ها در بازار ســرمایه خیلی کمتر از ارزش 

روز دارایی های شرکت ها است، تاکید کرد: سرمایه گذاران و سهامداران 
حق دارند از ارزش روز دارایی ها مطلع شوند. 

رضــا عیوضلو گفت: این اتفــاق هم برای ســرمایه گذاران و هم برای 
تصمیم گیران و سیاستگذاران مزایایی درپی خواهد داشت. چراکه بعضا 
صورت های مالی که با بهای تاریخی در ســامانه کدال )ســامانه جامع 
اطلاع رســانی ناشران ثبت شده نزد ســازمان بورس( منتشر می شود؛ 
مبنای سیاســت گذاری نیز قرار می گیرد. وقتی تجدید ارزیابی صورت 
نگیرد، ارزشــگذاری بر اســاس اطلاعات تاریخی صورت گرفته ممکن 

است کارایی لازم را نداشته باشد.

NAV مولتی  صندوق های  ویژگی های 
رئیس مرکز نظارت بر صندوق های سرمایه گذاری 
سازمان بورس ترویج سرمایه گذاری غیرمستقیم را 

یکی از راه های ثبات بازار سرمایه ذکر کرد.
علی اکبر ایرانشــاهی گفت: صندوق سرمایه گذاری 
بخشــی )مولتی NAV( به مدیران اجازه می دهد 

علاوه بر یک صنعت بتوانند صنعت های دیگری را هم پذیره نویسی کنند. 
وی با بیان اینکه فرآیند صدور و مجوز در صندوق بخشــی کاهش یافته 
اســت، افزود: مدیر صندوق با ســرعت و زمان بیشتری با تایید سازمان 
بورس و اوراق بهادار و برگــزاری یک مجمع می تواند صنعت مورد نظر 
خود را اضافه کند.مدیران می توانند علاوه بر پذیره نویســی جداگانه، به 
ازای هــر صنعت، نماد و کد معاملاتی مجزایــی نیز ایجاد کنند. رئیس 
مرکز نظارت بر صندوق های سرمایه گذاری سازمان بورس و اوراق بهادار 
ادامه داد: همه کســانی که کُد بورسی داشته باشند می توانند از طریق 

کارگزاری خود اقدام به ثبت سفارش و خرید این صندوق ها کنند.

  بعد از رونمایی ســامانه میراث و تعیین تکلیف 
ســهام عدالت متوفیان که سال ها در دست انداز 
تصمیمات مســئولان مانده بــود و راه پر پیچ و 
خمــی را از ســرگذراند، بالاخــره وراث متوفیان 
با برنامه زمانبندی تعیین شــده از سوی شرکت 
ســپرده گذاری مرکزی می توانند نسبت به نقل و 

انتقال دارایی متوفیان خود اقدام کنند.
البته برای اینکه فرآیند نقل و انتقال سهام عدالت 
متوفیان با سهولت بیشتری انجام شود، مهم ترین 
گام همانطور که پیش از این نیز عنوان شــده بود، 
بحــث انحصار وراثت و تشــکیل پرونده در درگاه 
ذینفعان بازار سرمایه اســت. دراین صورت وراث 
براســاس جدول زمانبندی می توانند برای نقل و 
انتقال سهام عدالت متوفیان خود برنامه ریزی کنند. 
این فرآیند در مرحله نخست با مشارکت 8 شرکت 
کارگزاری با نام های مفید، آگاه، پارســیان، بانک 
سامان، بانک ملت، بانک ملی، اقتصاد بیدار و مبین 
ســرمایه  و دو بانک ملی و ملت در سراسر کشور 
آغاز شــده و در مراحل بعدی ســایر کارگزاری ها  
ودفاتر الکترونیک قضایی نیز به آن اضافه می شوند. 

 جزییات فرآیند انتقال سهام
 متوفیان سهام عدالت به وراث

وراث سهام عدالت برای دریافت جدول زمان بندی و 
تشکیل پرونده باید به درگاه ذینفعان بازار سرمایه به 
آدرس ddn.csdiran.ir و برای اطلاع از آخرین اخبار 
و رویدادهای این طرح ملی به رســانه های رسمی 

مراجعه کنند.
محمد باغستانی، مدیر عامل شرکت سپرده گذاری 
مرکزی با اشــاره به جزییات فرآیند انتقال سهام 
متوفیان ســهام عدالت به وراث آنها گفته اســت: 
بــا تــلاش متخصصان و کارشناســان شــرکت 
سپرده گذاری مرکزی، سامانه انتقال سهام متوفیان 
سهام عدالت به وراث با نام میراث آماده بهره برداری 
است، به طوری که این ســامانه تست های فنی، 
امنیتی و پایداری خود را با موفقیت پشــت ســر 
گذاشــته اســت.وی افزود: در مرحله نخست این 
طرح با مشارکت تمامی شعب 8 شرکت کارگزاری 
مفید، آگاه، پارســیان، بانک ســامان، بانک ملت، 
بانک ملی، اقتصاد بیدار و مبین سرمایه در سراسر 
کشور آغاز شده است. باغستانی در اختیار داشتن 
برگه انحصار وراثت و سجامی بودن یکی از وراث 
را از مهم ترین مدارک برای مراجعه به شرکت های 
کارگزاری اعلام واضافه کرده است: این شرکت در 
این فرآیند از سرخط های شماره دار، هیچ پیامکی 
ارســال نخواهد کرد و مردم نباید بــه این گونه 
پیامک ها توجه کنند. بر اســاس آخرین اطلاعات 
منتشره، بیش از سه میلیون و 7۰۰ هزار سهامدار 
ســهام عدالت از سال ۱۳8۴ فوت کرده اند که زیر 
ساخت های لازم برای تعیین تکلیف انتقال سهام 
این تعداد متوفی فراهم شــده است و با رونمایی 
سامانه میراث، این طرح ملی وارد مرحله عملیاتی 

شده است. 

امکان جدید برای وراث متوفیان سهام عدالت
بــرای رفاه بیشــتر وراث متوفیان ســهام عدالت 

امکانات جدیدی فراهم شده است. 
آنطــور که محمــود حســنلو، معاون شــرکت 
ســپرده گذاری مرکزی گفته است: بنا بر اظهارات 
برخی از هموطنــان مبنی بر اطلاع نداشــتن از 
دارایی سهام عدالت متوفی و درخواست های مکرر 
مطرح شــده برای دریافت گزارشی از وجود/عدم 
وجود سهام عدالت برای آنها، شرکت سپرده گذاری 
مرکزی امکان استعلام وضعیت سهام عدالت برای 
متوفیــان را از طریق درگاه یکپارچه ذینفعان بازار 
سرمایه به آدرس https://ddn.csdiran.ir فراهم کرده 
است. وی  با اشاره به روند استعلام وضعیت سهام 
عدالت متوفیان اضافه کرده است: اشخاص سجامی 
می توانند بعد از ورود به درگاه فوق از طریق گزینه 
امور سهام عدالت متوفی و با ورود کد ملی و تاریخ 
تولد متوفی، اقدام به استعلام دارایی سهام عدالت 
متوفی کنند.حســنلو اظهار داشت: در این بخش 
وراث می تواننــد علاوه بر اطلاعــات کلی متوفی، 
پرتفوی سهام عدالت و اطلاعات کلی راجع به سایر 
دارایی های متوفی را در بازار سرمایه دریافت کنند.

وی از وراث خواسته است: از زمان ثبت نام سهام 
عدالت یعنی از ســال 8۳ به بعد فردی را از دست 
داده اند، با مراجعه به این درگاه اقدام به اســتعلام 
کــرده و در صورتی که متوفی آنها دارای ســهام 
عدالت بود با توجه به زمانبندی اعلام شده توسط 
شرکت سپرده گذاری مرکزی به مراکز همکار این 
شــرکت در این طرح مراجعه و اقدام به تقســیم 
دارایی متوفی کنند. براســاس گفته های حسنلو؛ 
شرکت ســپرده گذاری مرکزی با همکاری بیش 
از ۶ هزار شــعبه در سراسر کشــور شامل شعب 
کارگزاری های بورســی و شعب بانک های »ملت، 
پارســیان، ملی و تجارت« در سراســر کشور به 
صورت رایگان خدمت تقسیم قهری سهام عدالت 

را به مردم کشور ارائه می کند.
وی تاکید کرده است: مراکز فوق به صورت برخط 
به ســامانه های این شــرکت متصل هستند و در 
صورت تایید پرونده، حداکثر بعد از یک روز کاری 
تقسیم دارایی انجام شده و در پرتفوی وراث ثبت 
می شود.معاون شرکت سپرده گذاری مرکزی این 
توضیح را هم داده است؛ هر یک از ورثه می توانند 
با مراجعه به درگاه یکپارچه ذینفعان بازار سرمایه 

از آخرین وضعیت پرونده خود اطلاع پیدا کنند. 

 مراقب کلاهبرداری انتقال دارایی
 متوفیان سهام عدالت باشید

مدیر امنیت اطلاعات سپرده گذاری مرکزی دراین 
میان با اعلام هشــدارهایی از وراث متوفیان سهام 
عدالت خواسته است که مراقب کلاهبرداران باشند.

امید ارباب زاده، مدیر امنیت اطلاعات سپرده گذاری 
مرکزی اوراق بهادار و تســویه وجــوه دراین باره 
گفته اســت: تمامی پیامک ها یا تماس های تلفنی 
با موضوع انتقال دارایی متوفیان ســهام عدالت به 
وراث ایشان جعلی و با هدف کلاهبرداری است.وی 
با اعلام این که هیچ پیامک و یا پیام در شبکه های 
اجتماعی از طریق ســپرده گذاری مرکزی در این 
خصوص ارســال نمی شــود، اضافه کرده است: با 
توجه به افتتاح سامانه »میراث« که وظیفه انتقال 
دارایی متوفیان سهام عدالت را بر عهده دارد، برخی 
از ســودجویان با قصد کلاهبرداری اقدام به ارسال 
پیام در بستر پیامک اپراتورهای همراه و شبکه های 
اجتماعی داخلی و خارجی می کنند و از این طریق 
درخواســت می کنند که جهت اطلاع از جزئیات و 
یا انجــام این نوع انتقال دارایی بر روی یک لینک 
کلیک کــرده و یا برنامک خاصــی را نصب کنند 
که پس از نصب این گونه برنامک ها دسترســی به 
اطلاعات تلفن همراه فــرد قربانی، از راه دور برای 

کلاهبردار فراهم می شود.
اربــاب زاده اضافــه کرده اســت: کلاهبردار پس 
از فریــب فرد قربانی، به کلیــه پیامک ها از جمله 
کدهــای یکبار مصرف که از طریق بانک ارســال 
می شود  نیز دسترسی پیدا می کند و از این طریق 
به راحتی می تواند با دانستن این اطلاعات در بستر 

مجازی حساب قربانیان را خالی کند.
وی در ادامه این را هم اضافه کرده است: تنها راه 
اطلاع از زمان بندی انتقال دارایی، از طریق ورود 
به درگاه جامع ذینفعان بازار ســرمایه به نشــانی 
https://ddn.csdiran.ir اســت و بــرای این منظور 
می بایســت یک نفر از وراث کــه ثبت نام و احراز 
هویت وی در سجام تکمیل شده است، با مراجعه 
به این درگاه و وارد کردن کد ملی متوفی از زمان 
درخواســت جهت انتقال دارایــی متوفی مطلع 
شــود و پس از آن نیز تنها راه انتقال دارایی سهام 
عدالت متوفی به وراث مراجعه یک وارث سجامی 
شــده به همراه اســناد مورد نیاز به دفاتر یکی از 
شرکت های کارگزاری است.ارباب زاده این توضیح 
را هم داده اســت: نکته مهم تر برای جلوگیری از 
کلاهبرداری توجه به این مســاله اســت که تمام 
سامانه های دولتی با پسوند »ir.« تمام می شوند و 
پسوند های دیگر مورد اعتماد و قاب قبول نیستند 
و چنین نشانی های مشکوک به هیچ عنوان نباید 
باز شــوند و در عین حال اکیــداً از نصب این هر 
برنامه پیشــنهادی دیگر نیز جلوگیری شود. افراد 
در صورت مواجه با چنین مواردی حتما با سامانه 

۱۵۶۹ تماس بگیرند. 

صندوق ها چه بر سر بورس آوردند؟
دیدگاه

خالص ارزش کل صندوق های  سرمایه گذاری 
)ارزش کل بازار صندوق های سرمایه گذاری( 
در انتهــای آبان مــاه ۱۴۰۲، 8,۴۳۵,8۰۱ 

میلیارد ریال است.
همچنین خالص ارزش دارایی های کل صندوق های سهامی 
در ایــن تاریــخ: ۹۹۴,88۳ میلیارد ریــال، خالص ارزش 
دارایی هــای کل صندوق های با درآمــد ثابت ۵,۵۴۴,۱۵۴ 
میلیــارد ریال، خالــص ارزش دارایی های کل صندوق های 
مختلط نیز ۶۰,۹۹۵ میلیاردریال و در نهایت خالص ارزش 
دارایی های کل ســایر صندوق های ســرمایه گذاری در این 

تاریخ عدد ۱,8۳۵,7۶۹ میلیارد ریال بوده است.
در ادامــه می تــوان گفــت صنــدوق ثروت هامــرز بــا 
 ۳۶،۹۰درصد تغییر از ابتدای سال جاری و با گذشت 8ماه
 بالاترین بازدهی را برای خود ثبت کرده است، صندوق های 
آسمان آرمانی سهام و واســطه گری مالی یکم به ترتیب 
 بــا ۲۳،8۱ درصــد و ۲۲،۴۴ درصد در رتبه دوم و ســوم 

قرار گرفتند.

صندوق هـای سـرمایه گذاری همیشـه 
بازارهـای  ارکان  مهم تریـن  جـزو 
مالـی و سـرمایه در دنیـا بوده اسـت و 
کشـور ایـران هم جـدا از ایـن موضوع 
نیسـت اگـر به اعـداد و ارقامـی که در 
صندوق هـا منتشـر شـده نگاهی کنیم 

حـدود 8۵۰ همـت نزد صندوق هاسـت کـه نزدیک به ۱۲درصـد نقدینگی 
کشـور را تشـکیل می دهـد واضـح اسـت کـه ایـن صندوق هـا چقـدر در 
بـازار دارایـی و مالـی حائزاهمیـت اسـت. امـا از آنجایـی کـه بخشـی از 
ایـن صندوق هـا، بـه صـورت صندوق هـای قابـل معاملـه و ETF هایـی کـه 
در بـورس قـرار دارنـد و بخشـی از بـازار بـورس را هـم تشـکیل می دهند، 
می تواننـد بـازار سـرمایه را هـم تحـت تاثیر قـرار دهند و هرگونـه تغییر یا 

بازدهـی در عملکـرد آنهـا تاثیرگذار اسـت.
در سـال ۱۴۰۲ارزش معامـلات در بـازار بـورس افزایش پیدا کرده اسـت و 
ایـن رشـد، باعـث تحت تاثیر قـرار دادن شـاخص کل هم بـوده و از طرفی 
تمامی صندوق ها رقیب خرید و فروش سـهام در بورس هسـتند وکسـانی 
کـه علاقمنـد بـه سـرمایه گـذاری در بـازار سـرمایه هسـتند در معاملات 
سـهام و یـا در صندوق هـا سـرمایه گـذاری کـرده و از سـود و منفعـت آن 

اند. بهرمند شـده 
 اگـر عملکـرد صندوق هـا بهتـر از بازدهـی بـازار یـا شـاخص بورس باشـد 
باعـث می شـود که سـهامداران، سـرمایه گـذاران و مردم پول را به سـمت 
صندوق هـا ببرنـد کـه عملکرد و بازدهی بهتـر و نتیجه مطلوبتـری را برای 
آنهـا دارد ، در نتیجـه پـول از طریـق بـورس وارد صندوق هـا می شـود و 
همچنیـن بالعکـس و اگـر به هر علتـی عملکـرد صندوق ها خوب نباشـد، 
پـول از صندوق هـا خـارج و وارد بـازار بـورس می شـود و خریـد و فـروش 
سـهام افزایـش یافتـه و ارزش معامـلات سـهام هم صعود خوبـی می گیرد.

هرگونـه شـوک و اتفاقـی می توانـد تاثیـر بسـزایی بر بـازار سـرمایه اعم از 
صندوق هـا بگـذارد، در ایـن باره می توان به بخشـنامه جدیدی که منتشـر 
شـده اشـاره کـرد کـه بـروز این اتفـاق باعـث اخـذ مالیـات از صندوق ها و 
همچنیـن خـروج پـول از صندوق ها بیشـتر شـده و این حجم از پـول وارد 

بازارهای موازی شـده اسـت. 
بازار هـای مـوازی دارایی هایـی نظیر طلا ،سـکه و دلار اسـت و تاثیر بسـیار 
زیـادی بـر بـازار سـرمایه و دارایـی می گـذارد و ایـن عوامـل تاثیرگـذار بر 
عملکـرد صندوق هـا و بازارسـرمایه باعث تصمیم گیری های شـبانه و تاثیر 

آنها بـر عملکرد صندوق هاسـت.
از دیگـر عوامـل مهـم و تاثیرگـذار می توان به نرخ سـود بانکی اشـاره کرد 
 کـه هـر میـزان نرخ سـود بانکی بیشـتر باشـد ، نـرخ سـود صندوق ها هم 
قاعدتـا بیشـتر می شـود و ایـن امـر باعـث سـخت تر شـدن کار صندوق ها 

خواهد شـد. 
در نتیجـه دارایی ریسـکی را خریـداری می کنند که دچـار ناپایداری برای 
صنـدوق می شـود. اگـر بخواهـم بـه عوامل بیشـتری اشـاره کنم بـه رونق 
و رکـود بـورس هـم دور از ایـن مسـئله نیسـت کـه میـزان رونـق و رشـد 
بـورس بیشـتر باشـد پـول از صندوق ها خـارج و وارد بازار سـهام می شـود 
البتـه اگر کل شـاخص بورس و روندکل سـهام مثبت باشـند عملکرد بازار 
و صندوق هـا مثبـت خواهـد شـد امـا اگـر ایـن دو در بـازه طولانـی مدت 

مثبـت باشـند عملکـرد بازار بـورس بهتر خواهـد بود.
رشـد قیمـت دارایی هـای مـوازی نظیـر طـلا ، سـکه ، خـودرو و مسـکن 
باعـث می شـود میـزان ورود و خروج پـول از صندوق ها افزایـش پیدا کند. 
اخـذ مالیـات ۱۰درصدی سـبب خارج شـدن پـول از صندوق هـای درآمد 
 ثابـت شـده کـه حـدود ۵۵۰ همـت پـول در صندوق هـای درآمـد ثابـت

 وجود دارد. 
ایـن صندوق هـا خـارج کننـد،  از  را  پـول  بخواهنـد  مـردم  زمانـی کـه 
صندوق هـا هـم بـرای پرداخـت پـول مـردم بایـد سـهام را بفروشـند در 
نتیجـه فشـار در بـازار بـورس زیـاد می شـود و ایـن فشـار باعـث می شـود 
گروهـی کـه پیـرو لیدرهـای بـازار و صندوق هـا هسـتند پشـت سـر ایـن 
لیدرهـا حرکـت کنند و با این اتفاق فشـار فروش بیشـتر می شـود و زمانی 
کـه فشـار فروش بیشـتر شـود موجب تشـکیل صف های فـروش و کاهش 
ارزش و شـاخص بازار خواهد شـد با این بخشـنامه می توان انتظار داشـت 

در بـازه کوتـاه مـدت شـاخص بـورس دچـار ریزش و کاهشـی شـود.
 امـا ایـن امـر بـرای مـردم منفعتـی نـدارد و بیشـتر کمکـی بـرای دولـت 
اسـت بخاطـر اینکه طبـق آمارها حـدود ۶۵ درصد نقدینگـی یعنی حدود 
۴۵۰۰همـت پـول در سـپرده های مـدت دار، میـان مـدت و بلنـد مـدت 
وجـود دارد کـه یـک حسـاب سرانگشـتی نرخ سـود ۲۱درصـدی حداقلی 
و اخـذ مالیـات ۱۰درصـدی دولـت سـالی حداقل ۱۲هـزار میلیـارد تومان 
درآمـد از ایـن مـورد بیان شـده دارد، از این مـورد کل درآمـدی که دولت 

از مالیـات بـر ثـروت ۶ مـاه اخیـر ۱۴۰۲ داشـته، ۵۰ همت بوده اسـت.
بایـد توجـه داشـت خـروج پـول از صندوق هـا و کاهـش شـاخص بـورس 
تاثیـر منفـی و ناخوشـایندی بـرای مـردم دارد و این امر باعث خواهد شـد 

مـردم بـه بازار هـای مـوازی روی آورند.

پیشرفت  در حوزه مالی کشورهای اسلامی 
رئیس کمیته فقهی ســازمان  بورس و اوراق بهادار 
گفت: امروز شاهد پیشرفت های عظیمی در حوزه 

مالی کشورهای اسلامی هستیم.
غلامرضا مصباحی مقدم تصریح کرد: طی بررسی های 
صورت گرفته در حوزه مالی اسلامی توجه به مسائل 

حاکمیت شــرکتی، محیط زیســتی و رعایت حقوق ذینفعان و توجه به 
مســائل فناوری در حوزه توکن ســازی اهمیت روز افزونی یافته است.

وی گفت: توسعه محصولات اسلامی در راستای همگرایی ملت اسلامی 
موضــوع محوری طی یک دهه اخیر بوده که نیاز به تعامل بین خبرگان 
دارد. وی بــا تاکید بر اینکه برگزاری پانزدهمین همایش بین المللی بازار 
ســرمایه اسلامی نشان از توجه سازمان بورس و اوراق بهادار به همگرایی 
ملت اسلامی است، افزود: در ایران اقدامات قابل توجهی در راستای ابزار 
مالی اسلامی متناسب با مسائل فقهی صورت گرفته و این مسئله موجب 
می شود سرمایه گذاران نسبت به شرعی بودن اعتماد کامل را کسب کنند.

فرشید عفتی باران
(۳۶۰ )صندوق  یزی  ر برنامه  مدیر 

بررسی عملکرد 250 روزه معاملات نشان داد

هفت نماد 200درصدی بورس
مرضیه حیدری

ر خبرنگا

بیشترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات بورس تهران

درصد تغییرنام شرکتنماد

270.22سر. مسکن شمال شرقثشرق

213.04عمران و توسعه فارسثفارس

194.44سیمان فارسسفار

143.45پرداخت الکترونیک بانک پاسارگادپی پاد

135.43شیشه و گازکگاز

بیشترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات فرابورس

درصد تغییرنام شرکت نماد

279.05گسترش سرمایه گذاری ایرانیانوگستر

232.16سر. مسکن پردیسثپردیس

200.60سر. تدبیرگران فارس و خوزستانسدبیر

130.17سپیدار سیستم آسیاسپیدار

189.80بیمه میهنمیهن

بیشترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات بازارپایه

درصد تغییرنام شرکت  نماد

376.07صنایع پتروشیمی گلستانشستان

269.18گسترش قطعه سازی کمندفکمند

179.23آرین توسکاوآتوس

172.67تهران شیمیشتهران

164.64آزمایشلازما

کدام نماد در راس بود؟
طبق آنچیزی که بررسی شد از ابتدای سال تاکنون که حدود 
8ماه و یا بــه عبارتی ۲۵۰ روز از کار بازارســرمایه می گذرد، 
نمادهای هایی همچون ثشــرق، ثفارس، سفار، پی پاد و کگاز 
۵نمادی بودند که در بازار بورس بیشترین بازدهی را داشتند.
همچنین نمادهایی همچون وگستر، ثپردیس، سدبیر، ویسرو و 
میهن نیز در تابلوی معاملات فرابورس بیشترین بازدهی را آن 
خود کردند.شستان، فکمند، وآتوس، شتهران و لازما نیز در بازار 

پایه و با گذشت هشت ماه از سال در صدر قرار گرفتند.

پربازده ترین صندوق های سرمایه گذاری
 در هشت ماهه نخست سال 1402

درصد تغییرنام صندوق رتبه 
36.90ثروت هامرز1
23.81آسمان آرمانی سهام2
22.44واسطه گری مالی یکم3
21.75مشترک دماسنج4
21.21بازده بورس5
19.56مشترک نوید انصار 6
16.37مشترک سینا7
16.18مشترک سبحان8
15.96اوج دماوند9
15.90ترمه ایساتیس پویا10
15.90ثروت داریوش11
15.88مشترک کارگزاری حافظ12
15.75اعتبار سهام ایرانیان13

مشترک ایساتیس14
15.32 پویای یزد

14.90سهام ویستا15
منبع: پارت

نقل و انتقال سهام عدالت متوفیان به وراث ؛چگونه؟

یافت خدمت تقسیم دارایی سهام عدالت متوفیان  فرآیند در
متقاضیان برای دریافت سهام عدالت متوفیان خود ابتدا بعد از ورود به درگاه یکپارچه 
ذینفعان بازار ســرمایه به آدرس ddn.csdiran.ir  وارد بخش "امور سهام عدالت متوفی" 
شــوند.پس از آن با وارد نمودن کدملی و تاریخ تولد متوفی در بخش "اســتعلام نوبت 
تشکیل پرونده" ، نســبت به این موضوع که آیا زمان تشکیل پرونده متوفی فرارسیده 
یا خیر و اینکه متوفی دارای چه دارایی اســت، مطلع شوند.همچنین وراث در صورت 
تائید زمان تشکیل پرونده می توانند به یکی از دفاتر کارگزاری یا بانک های ملی، ملت، 
پارسیان و تجارت مراجعه کنند. نکته مهم دراین باره این است که پس از تشکیل پرونده 
در یکی از دفاتر، امکان پیگیری پرونده از طریق بخش "اســتعلام وضعیت پرونده" در 

درگاه یکپارچه برای تمامی وراث، قابل مشاهده است. 

اسناد و مدارک لازم برای مراجعه وراث به دفاتر کارگزاری 
وراث فرد متوفی هنگام مراجعه به یکی از دفاتر اعلام شده باید مدارک زیر را به همراه 

داشته باشند:
1-  تصویر کارت ملی و صفحه اول شناسنامه متوفی

2- اصل یا تصویر برابر با اصل کارت ملی و صفحه اول شناسنامه تمامی وراث تعیینی در گواهی 
حصر وراثت )با این توضیح که رسید متقاضی کارت 
ملی و یا گواهی شــماره ملی ممهور به مهر سازمان 

ثبت احوال می تواند جایگزین کارت ملی باشد(
3- اصل یا تصویر برابر با اصل گواهی حصر وراثت 
متوفی )در صورتی که مادر در عداد وراث باشد؛ 
مســتنبط از بند ب ماده 892 قانون مدنی جهت 
کنترل حاجب، صفحات شناسنامه مربوط به تعداد 

فرزندان پدر و مادر متوفی نیز الزامی است(
4- در صورتی که متوفی داراي وصیت نامه رسمی 
باشــد که در گواهی حصر وراثت نیز به آن اشاره 
شده است، ارائه اصل یا تصویر برابر با اصل وصیت 

نامه نیز ضروري است. 

سال تاریخ

آذر ۱۱ ۱۳۸۶و ۱۳۸۷ 

آذر ۲۵ ۱۳۸۸و۱۳۸۹ 

دی۹ ۱۳۹۰و۱۳۹۱ 

دی۲۳ ۱۳۹۲و۱۳۹۳

بهمن۷ ۱۳۹۴و۱۳۹۵

بهمن۲۱ ۱۳۹۶و۱۳۹۷ 

اسفند ۵ ۱۳۹۸و۱۳۹۹ 

اسفند۱۹ ۱۴۰۰ به بعد

جدول زمانبندی انتقال 
سهام عدالت متوفیان به وراث
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فر ابورس

ح های توسعه ای   جای خالی طر
بازار سرمایه در بودجه

115 646

صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

15.6-14.7510,339,000654,502-کی بی سی

15.79-13.458,850,0001,201,222-ثرود

7.2-12.513,930,000635,977-آ س پ

9.68-11.8617,737,500629,293-سدبیر

10.74-10.749,312,480282,700-داوه

6.38-7.7329,500,0001,125,407-فصبا

4.82-6.8918,380,00072,376-درازی

4.85-6.2465,646,00010,799-تماوند

9.14-5.6314,490,000440,574-ثتران

9.62-5.3912,852,000399,661-ثغرب

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

12.813,252,5001,395,57218.09کرومیت

11.8862,777,863531,35813.34بجهرم

11.6332,697,832352,26611.63سجام

11.0823,060,000246,3679.91کتوکا

11.0338,688,000282,61112.84پارتا

10.613,260,2501,792,74010.6نطرین

10.0820,052,000689,38812.87زفجر

9.4933,240,000173,5477.99بزاگرس

9.256,173,3951,621,8067.77کرمان

9.1315,540,00088,98110.84رافزا

عملکـرد یادداشت  )WFE( جهـان  بورس هـای  فدراسـیون 
9ماهـه بورس هـای عضـو در ایـن فدراسـیون را در 
جدیدتریـن گـزارش خـود منتشـر کـرده اسـت که 
ارزش بـازار بورس هـای جهـان، ارزش معامـات و تعـداد شـرکت های 
پذیرفتـه شـده در آنهـا مـورد بررسـی قـرار گرفتـه اسـت. فدراسـیون 
بورس هـای جهـان درواقـع وظیفـه سـازماندهی و ارتباط بیـن بازارهای 
بـورس و سـهام در کشـورهای مختلـف را، بر عهـده دارد. در جدیدترین 
بـورس  تهـران و  ارزش معامـات  ایـن فدراسـیون وضعیـت  گـزارش 
فرابـورس ایـران شـرایط خوبی نداشـتند و نسـبت بـه ژانویـه 2023 به 

ترتیـب افت هـای 53 و 55 درصـدی همـراه بودنـد. 
بـر ایـن اسـاس ارزش کل بورس هـای عضـو در ایـن فدراسـیون تـا 
پایـان 9 ماهـه 2023 بیـش از 101 تریلیون دلار شناسـایی شـده که 
نسـبت بـه سـپتامبر 2022 رشـد داشـته اسـت. ایـن در حالی اسـت 
کـه مشـکات جهانـی همچنـان پابرجاسـت، جنـگ بیـن  حمـاس و 
رژیـم صهیونیسـتی، جنـک تجـاری آمریـکا و چیـن و جنـگ روسـیه 
بـر بورس هـا  از جملـه تنش هـای منطقـه ای اسـت کـه  اوکرایـن  و 
تاثیرگـذار اسـت. همچنیـن تـورم جهانـی هـم کاهش داشـته اسـت.

wfe ارزش بازار بورس های عضو 
منطقـه  سـه  در  بـورس  بازارهـای  ارزش  عملکـرد  بررسـی  طبـق 
APAC جنوبـــی(،  و  مرکـــزی  شـمالی،  )آمریـکای   Americas 

) آســـیا- اقیانوســـیه( و EMEA ) اروپا-خاورمیانـه- آفریقـا(؛ ارزش 
بـازار بورس های منطقه Americas در سـپتامبر سـال 2023 حدود 
50 هزار و 488 میلیارد دلار بوده اسـت که نسـبت به سـپتامبر سـال 
گذشـته حدود 12.5 درصد رشـد داشـته اسـت. در این منطقه بورس 
سـانتیاگو با ارزش 197 میلیارد دلاری بیشـترین ارزش بازار را داشـته 
اسـت کـه نسـبت به سـپتامبر سـال گذشـته حـدود 33 درصد رشـد 
داشـته اسـت.  ارزش بـورس جامایـکا امـا بـا افـت 9 درصـدی به 12 
میلیـارد دلار رسـیده اسـت که بیشـترین رقـم نـزول ارزش را در این 

است.  داشـته  منطقه 
در منطقـه  APAC هـم مجمـوع ارزش بازار 31 هـزار و 833 میلیارد 
دلار شناسـایی شـده که نسـبت به سـپتامبر سـال 2023 رشدی 9.5 
درصـدی از آن خـود کـرده اسـت. بورس کـره با رشـد 25.5 درصدی 
بیشـترین رقم رشـد و بورس پاکسـتان بـا افـت ارزش 18.3 درصدی 
بیشـترین رقـم کاهـش ارزش را نسـبت بـه سـپتامبر سـال گذشـته 

داشـته اند.
شـرایط ارزش بورس هـا در منطقـه EMEA هـم نسـبت به سـپتامبر 
سـال 2022 رشدی 22 درصدی داشته اسـت. ارزش بورس قزاقستان 

بـا 1311 درصـد رشـد، بیشـترین رقـم رشـد را از آن خـود کـرده و 
بـورس سیشـل با افـت 60 درصـدی بیشـترین رقم کاهش را نسـبت 
 به سـپتامبر سـال گذشته داشـته اسـت. در این منطقه بورس تهران و

 فرابـورس نیـز بـه ترتیب بـا ارزش هزار و 656 میلیـارد دلاری و 343 
میلیـارد دلار، 45 و 44 درصـد رشـد ارزش نسـبت به سـپتامبر سـال 

داشـته اند.  گذشته 
نکتـه: براسـاس قیمـت دلار آزاد که در محـدوده 50 هـزار تومان در 
نوسـان اسـت، ارزش بـازار سـهام ایران در حـال حاضر کمتـر از 145 
میلیـارد دلار اسـت در حالی کـه در آمارهـای فدراسـیون بورس هـای 
جهـان ارزش بـازار سـهام ایـران بیـش از هـزار و 656 میلیـارد دلار 
اعام شـده اسـت. بـر این اسـاس مبنـای محاسـبه دلاری ارزش بازار 
بـورس تهـران و همچنین فرابـورس ایران هنوز هـم ارز 4200 تومانی 

یـا همـان »ارز جهانگیری« معروف اسـت. 

 شرکت های پذیرفته شده در بورس ها
عضـو  بورس هـای  در  شـده  پذیرفتـه  شـرکت های  تعـداد  مجمـوع 
پایـان  بـه  منتهـی  در سـال   )wfe( بورس هـای جهـان  فدراسـیون 

سـپتامبر 2023 بـا کاهـش همـراه بـوده اســـت. 
پذیـرش  در  کاهـش  بیشـترین   EMEA منطقـه  اسـاس  ایـن  بـر 
شـرکت های جدیـد را بـا افـت 8.9 درصـدی داشـته اسـت. بـه ایـن 
ایـن منطقـه  صـورت کـه 13 هـزار و 193 شـرکت در بورس هـای 
پذیرفتـه شـده اند کـه تعـداد 2 هـزار و 210 شـرکت از آنهـا خارجـی 
و 10 هـزار و 963 شـرکت هـم داخلـی هسـتند. در میـان ایـن افـت 
پذیـرش حتـی بورس هـای یورونکسـت بـا بـا هـزار و 941 شـرکت، 
بـورس لنـدن بـا هـزار و 867 شـرکت و بـورس نـزدک هـزار و 238 
شـرکت کـه بیشـترین تعـداد پذیـرش را داشـته اند هـم نسـبت بـه 
سـپتامبر سـال گذشـته خـود بـا افت های منفـی 2، 4 و یـک درصدی 
همـراه بودنـد. در همیـن منطقه اما عملکـرد بورس تهـران و فرابورس 

نسـبت بـه سـپتامبر 2023 بـا رشـد همـراه بـوده اسـت. 
بـه ایـن صـورت کـه بـورس تهـران بـا 384 شـرکت پذیرفتـه شـده 
داخلـی و فرابـورس ایـران هـم بـا 187 شـرکت پذیرفته شـده داخلی 
رشـدهای یـک و 11 درصـدی نسـبت بـه سـپتامبر سـال گذشـته 
برخـوردار بودنـد. لازم بـه ذکـر که در بـورس تهران و فرابـورس ایران 

هیـچ شـرکت خارجـی پذیرفته نشـده اسـت. 
پـس از آن بورس هـای منطقـه Americas بـا افـت 4.3 درصـدی 
تعـداد 10 هـزار و 916 شـرکت را پذیـرش کردنـد کـه هـزار و 692 
شـرکت خارجـی و 9 هزار 224 شـرکت هـم داخلی بودند. بیشـترین 
نـزول مقـدار پذیـرش را هـم بـورس برمـودا بـا کاهـش 23 درصـدی 

در اسـن منطقه داشـته اسـت کـه در پایـان سـپتامیر 2023 تنها 10 
شـرکت داخلـی و 23 شـرکت خارجـی در آن پذیـرش شـده اند. 

منطقـه APAC امـا در ایـن مـدت خـاف جهـت دو منطقـه دیگـر 
حرکـت کـرده و نسـبت بـه سـپتامبر سـال گذشـته نـه تنهـا افـت 
نداشـته بلکـه با رشـدی 0.7 درصـدی هم همـراه بوده اسـت. در این 
منطقـه تعـداد 31 هـزار و 174 شـرکت در بورس ها پذیرفته  شـده اند 
کـه 759 شـرکت خارجـی و 30 هـزار و 415 شـرکت هـم داخلـی 
بودنـد. بیشـترین رشـد پذیـرش را هـم بورس هند داشـته که نسـبت 
به دوره مشـابه سـال 2022 توانسـته 6.6 درصد رشـد را کسـب کند.
 در ایـن میـان بـورس قزاقسـتان بیشـترین افـت را داشـته اسـت؛ به 
گونه ای که تنها 121 شـرکت در آن پذیرفته شـده اسـت و نسـبت به 

سـپتامبر 2022 حـدود 18 درصد کاهش داشـته اسـت. 
نکته: در بسـیاری از بورس های جهان تنها شـاهد حضور شـرکت های 
بومـی و داخلی هســـتیم، امـا در برخی بورس ها، شـرکت های خارجی 
نیـز پذیرفتـه شـده اند و بـه طـور معمول تعـداد این شـرکت ها کمتر از 

شـرکت های داخلی است.

wfe ارزش معاملات بورس های عضو  
بررسـی آمـار معامـات در 9 ماهـه ابتدایـی سـال نشـان می دهـد که 
مجمـوع معامـات در منطقـه Americas بـا رشـد 9.4 درصـدی 
همـراه بـوده کـه بـه حـدود 4 هـزار و 410 میلیـارد دلاری در مـاه 
سـپتامبر رسـیده اسـت. این منطقه از نظر تنوع آمار معامات بسـیار 
قابـل توجـه اســـت. ارزش معامـات بـورس گـروه میاکـس در پایان 
سـپتامبر 2023 حـدود 126 میلیـارد دلار بـوده که نسـبت بـه ژانویه 
سـال 2023 بـا حـدود 72 درصـد رشـد همـراه بـوده اسـت. در ایـن 
میـان ارزش معامـات بـورس لاتینکس نسـبت به ژانویه سـال 2023 
افتـی 87 درصـدی را ثبـت کـرده اسـت و ارزش معامـات آن در ماه 
سـپتامبر 2023 کـه 9 مـاه نخسـت سـال محسـوب می شـود، بـه 9 
میلیـون دلار رسـیده اسـت.  در منطقه APAC هـم ارزش معامات با 
صعـودی 10.4 درصـدی نسـبت به ژانویـه 2023 به حـدود 3 هزار و 
440 میلیـارد دلار رسـیده اسـت که بـورس هوچی مین با رشـد 174 
درصـدی و همچنیـن بـورس تایـوان با رشـد 101 درصدی بیشـترین 
رشـد ارزش معامـات را داشـته اند. در ایـن میـان ارزش معامـات 
بـورس باکـو بـه 0.11 میلیـون دلار رسـیده کـه افتـی 63 درصـدی 

نسـبت بـه ژانویه سـال 2023 داشـته اسـت. 
 در منطقـه EMEA ارزش معامـات نسـبت بـه ژانویـه افتـی 13.3 
درصـدی 2023  داشـته کـه مجمـوع آن تـا پایـان سـپتامبر 2023 به 
حدود 903 میلیارد دلار رسـیده اسـت. بیشـترین ارزش رشـد معامات 
نسـبت بـه ژانویـه 2023 در ایـن منطقـه متعلـق بـه بورس سیشـل در 
آفریقـا با رشـد 1950 درصدی اسـت. همچنین بیشـترین کاهش را در 
همیـن مـدت بورس لوسـاکا با افـت 77 درصدی داشـته اسـت.  بورس 
تهـران نیـز کـه در منطقه  EMEA قـرار دارد، افت 53 درصدی داشـته 
و ارزش معامات آن نسـبت به ژانویه 2023 به 14 میلیارد دلار رسـیده 
و فرابـورس ایـران هم در همیـن مدت افت 55 درصدی داشـته و ارزش 

معامـات آن در سـپتامبر 2023 بـه 7 میلیارد دلار رسـیده اسـت. 

بودجه سال 1403 بر اساس برنامه هفتم توسعه 
بسته شده است و این اقدام می تواند نوید بخش 
اصاح بخشــی از بی نظمی بودجه ای دولت در 
دهه گذشته باشد. اما بودجه مزبور مانند لوایح بودجه سال های قبل ضعف 
مشــترکی دارد و آن عدم توجه به توسعه بازار سرمایه از جنبه ساختاری 
است. بنابراین می بینیم که در بودجه از بازار سرمایه به عنوان محلی برای 
تامین مالی منابع بودجه یاد می شــود ولی صحبتی از توسعه و بهبود آن 
به میان نیامده است. لایحه بودجه سال 1403 از حیث منابع بودجه ای بر 
مبنای سیاســت انقباضی پولی صِرف بسته شده است که از حیث کنترل 
نقدینگی می تواند مثبت تلقی شــود. در واقع اتکا بیشــتر به درآمدهای 
مالیاتی و استفاده از منابع حاصل از انتشار ابزارهای مالی اسامی، امتناع 
دولت از استفاده از ابزارهایی است که باعث خلق پول می شوند. این اقدام 
راه اصاح تورم اســت ولی نحوه اجرای آن و کنترل اثرات منفی افزایش 

هزینه های مالیاتی بر بنگاه ها و خانوار حیاتی است. 
نرخ تســعیر ارز در لایحه بودجه 1402 به دلار و برابر 23 هزار تومان بود 
که در قانون بودجه به 25 هزار تومان افزایش یافت. این نرخ از امسال به 
یورو و معادل 31 هزار تومان در نظر گرفته شــده است که افزایش حدود 
20 درصدی را نشــان می دهد که به نظر منطقی می آید. در واقع افزایش 
این نرخ با توجه تورم جهانی و تورم داخلی، واکنش سیاست گذار در قبال 
رشد تورم بوده است. این اقدام دولت از دو جنبه بر بازار سرمایه تاثیرگذار 
اســت. اول اینکه حذف عامل نرخ دلار به عنوان پارامتر ریســک بازار از 
بودجه کشور اقدام درستی است؛ مشروط به اینکه تجارت، معامات نفت 
ما و سایر وابســتگی ها به این پارامتر نیز همزمان کمتر شود. بنابراین در 
دراز مدت می توان انتظار داشــت که بازار سرمایه تا حد قابل ماحظه ای 
بتواند مســتقل از تنش های ناشی از نوسانات قیمت دلار باشد. همچنین 
بســتن بودجه بر اساس ارزهای در دسترس تر از دلار می تواند به صنایع و 
شــرکت ها هم در صورت تحقق پیش شرط فوق کمک کرده و باعث رشد 

و بازدهی شرکت ها و ناشران بورسی شود.
دولت از محل واگذاری دارایی های مالی مبلغ 310 هزار میلیارد تومان تامین 
منابع خواهد کرد که نسبت به مبلغ 269 هزار میلیاردی سال 1402 افزایش 
حدود 8درصدی را نشان می دهد. امسال نیز بخش قابل ماحظه ای از بودجه 
کشور از طریق فروش اوراق خواهد بود و انتظار می رود این انتشار این اوراق 
تاثیر منفی بر رشد احتمالی بورس داشته باشد زیرا به هر حال ورود پول به 
اوراق با درآمد ثابت یا اوراق بدهی دولتی عماً اثر منفی بر بازار ســهام دارد. 

البته این موضوع متاثر از نحوه، زمان و میزان انتشار این اوراق نیز است.
با توجه ویژه ای که بودجه 1403 به بازار ســرمایه دارد و رویکرد انقباضی 
آن، می توان انتظار داشــت در سایه کنترل تورم، رشد هزینه های عملیاتی 
در شــرکت های بورسی کمتر شــود، اما افزایش مالیات ها، افزایش قیمت 
حامل های انرژی و هزینه هایی از این دســت، شــاید اجازه افزایش حاشیه 
سود را به شرکت ها ندهد. این مساله می تواند باعث تردید در رشد شاخص 
بورس در ســال آتی شود. بهره مالکانه و حقوق دولتی معادن از 48 هزار و 
500 میلیارد تومان به 55 هزار میلیارد تومان در سال 1403 افزایش یافته 
که بر این اســاس سقف درآمد دولت از معادن 13.4 درصد نسبت به سال 
1402 افزایش را نشــان می دهد. این مساله می تواند باعث کاهش حاشیه 
سود شرکت های بورسی شود. همچنین، بر اساس بند الف تبصره 9 لایحه 
بودجه ســال 1403 وزارت نفت از طریق شــرکت های دولتی تابعه ذیربط 
موظف است ما به التفاوت بهای خوراک نفت خام و میعانات گازی پالایشگاه ها 
و شرکت های پتروشــیمی و فرآورده های نفتی خریداری شده از آنها را از 
طریق گشایش اعتبارات اسنادی دریافت و به حساب تعیین شده نزد خزانه 
داری کل کشور واریز کند. در واقع امکان تهاتر قیمت خوراک پتروشیمی ها 
و فراورده های نفتی خریداری شــده توسط دولت، از این طریق فراهم شده 
است. شاید شــفاف تر شدن این مبادله و اعام دقیق نرخ یا حتی دامنه ای 

مشخص برای آن بتواند آرامش نسبی به صنایع مرتبط به آن بدهد.

نگین عظیمی
خبرنگار

علی جمالی
سرمایه بازار  ارشد  کارشناس 

طبق گزارش 9 ماهه فدراسیون بورس های جهان 

تعداد شرکت های 
بورسی آب رفت

جدول شماره یک - ارزش بازار بورس های جهان در 9 ماهه 2023 )میلیارد دلار( 

درصد سپتامبرآگوستجولایژوئنمیآوریلمارسفوریهژانویهنام منطقه
تغییر*

Americas48.34447.60248.86047.98749.04351.12152.86051.47450.48812.5)آمریکای شمالی، جنوبی، مرکزی(

APAC34.21332.72833.34233.21732.33732.82434.16632.53131.8339.5)آسیا، اقیانوسیه(

EMEA24.39024.25124.89226.15524.51325.05125.61325.41924.70222.6)اروپا، خاورمیانه، اروپا(

*درصد تغییر نسبت سپتامبر 2023 به سپتامبر 2022 است.

جدول شماره 3 - ارزش معاملات بورس های جهان در 9 ماهه 2023 )میلیارد دلار( 

درصد سپتامبرآگوستجولایژوئنمیآوریلمارسفوریهژانویهنام منطقه
تغییر*

Americas4.0324.0985.7503.6804.7005.0204.2904.7384.4109.4)آمریکای شمالی، جنوبی، مرکزی(

APAC3.1153.9254.8104.4964.1414.3364.2614.3853.44010.4)آسیا، اقیانوسیه(

-EMEA1.0429481.24785497791788393190313.3)اروپا، خاورمیانه، اروپا(

*درصد تغییر نسبت سپتامبر 2023 به سپتامبر 2022 است.

درصد مجموعخارجیداخلی نام منطقه
تغییر

Americas9.2241.69210.916- 4.3)آمریکای شمالی، جنوبی، مرکزی(

APAC30.41575931.1740.7)آسیا، اقیانوسیه(

EMEA10.9632.21013.193- 8.9)اروپا، خاورمیانه، اروپا(

*درصد تغییر نسبت به ژانویه 2023 ست.

جدول شماره 2 - تعداد شرکت های پذیرفته شده 
در بورس های جهان در پایان 9 ماه 2023 

     

 

  

 

 

8,000
8,200
8,400
8,600
8,800
9,000
9,200
9,400
9,600
9,800
10,000
10,200

 
 
 
 
 
 
 
 
 

  ) (     



5 | آذر 1402  هفته دوم  سال یازدهم  شماره 521 |اوراق بهادار

بورس از  مردم  فرار  عامل  دولت 
یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار 10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت10 سهم پر نوسان در بورس - منفی

بورس

261 7839 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

19.96-19.4314,487,3163,087,019-کترام

17.88-15.0421,580,800658,733-بالبر

6.31-9.5323,160,000255,604-سقاین

8.22-7.3637,760,000250,117-وتوس

5.86-6.0862,888,319911,165-وساخت

3.55-5.6821,648,000148,839-سبهان

9.2-5.6230,420,000964,407-سیلام

5.57-5.434,404,480108,298-فنورد

4.24-5.298,340,800193,728-غدام

6.94-4.88,040,000429,594-ولغدر

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

106,500,000569,71016.39 17.16 وبشهر

664,200,0003,524,98319.16 16.40 اخابر

17,550,000160,25713.45 15.19 شگل

15,528,090942,65720.38 15.05 خاذین

24,192,000408,33512.06 14.81 خموتور

27,216,000554,5959.57 13.90 لابسا

751,200,0001,001,47313.2 13.30 رمپنا

12,220,0001,312,22518.53 13.04 غنوش

25,741,400617,21810.85 13.03 فلوله

37,618,663276,86510.73 12.35 بنیرو

اینکــه افراد بازار ســرمایه را محل اول 
پس انداز خود نمی دانند و حتی ترجیح 
می دهنــد به اصطلاح پــول زنگ زده را 
نیز بــه ســرمایه گذاری های عقیم مثل 
طــلا و دلار یا ملــک ببرنــد در چند 
مورد ریشــه دارد که در هرصورت ایراد 

بر سیاســت گذار وارد است. اولا تجربه ســال 99-98 که بازار سرمایه به 
مردم عامه شناســانده نشــده و مردم با فرهنگ ســرمایه گذاری و دانش 
حداقلــی اقتصاد کاربردی آشــنا نبودنــد. در این مورد مجــددا دولت و 
ســازامان بورس مقصرند که رســالت خود یعنی فرهنگ سرمایه گذاری و 
آشــنایی مردم با اقتصــاد کاربردی و دانش مالی عمومــی و... را به انجام 
نرســاندند. در یک ســاختار درست آموزشــی برای اینکه مردم در آینده 
برای سرمایه گذاری هایشــان درست فکر کنند و متضرر نشوند باید درکی 
از سنجش ریسک داشته باشــند. بنابراین لازم است در سیستم آموزشی 

اقتصاد عمومی نیز آموزش داده شود.
 در ســال 98و99 دولت وقت برای جبران کسری بودجه خود و با توجه 
به سیاســت خود که قصد نداشــت از بانک مرکزی استقراض کند یعنی 
چاپ پول مســتقیم اتفاق بیفتــد، در دوره  بحبوحه قبــل از انتخابات و 
افزایش فشــار تحریم ها و کاهش شــدید فروش نفــت، با مدل اصطلاحا 
دوباره فروشــی دارایی که مورد اعتراض بسیاری نیز بود )یعنی ETFهای 
بانکی و پالایشــی که منطقی نبود( مجددا این اتفــاق رقم خورد و بازار 
بیش از اندازه رشــد کرد و مردم عادی که به سرعت پول به بازار سرمایه 
می آوردند از این مســاله زیان دیدند. ریشــه این موضوع در کتابی به نام 
تورم و اخلاق توضیح داده شده است که تجربه حدودا 240 ساله فرانسه 
دربــاره تورم مالی و چــاپ مداوم پول که موجب تورم می شــود، اخلاق 
ســرمایه گذاری از بین رفته و مردم تــلاش می کنند برای این که از تورم 
دور باشــند به سمت بازارهایی روند که بتوانند سود کنند و طبیعی است 

که این اتفاق در کشورمان رخ دهد. 
نکتــه بعد این که دولت در ابتدا به شــدت ســهام فروخــت بدون اینکه 
محدودیتی بگذارد تا مردمی که آشــنایی با بورس ندارند تمام زندگی خود 
همچون منزل، خودرو، و ســایر اموال ضروری را نفروشند تا سهام بخرند و 
باعث شــد مردم آسیب ببینند. مردم با ریسک بازار سرمایه آشنا نبودند و 
تفاوتی بین خرید ســهام، ملک، طلا و ســپرده بانکی و ... نمی دیدند و این 
تجربــه بدی بود که رخ داد. مورد بعد اینکــه دولت نیز علاقه ای ندارد که 
سرمایه مردم سمت بخش تولید برود. دولت وقتی با سیاست های نادرست 
در زمینه مالیات ستانی جلو می رود باعث می شود مردم ناخودآگاه به سمت 
بازاری روند که بتوانند بیشــترین نفع را بــدون دخالت دولت ببرند. مردم 
می دانند اگر ملک، طلا، و دلار بخرند دولت نمی تواند به آنها فشار آورد که 
قیمت ها را کاهش دهند و یا ثابت نگه دارند. اقتصاد فرمان پذیر نیســت و 
در بلند مدت درس می دهد و باعث می شود مردم به سمت بازاری روند که 

اصطلاحا عرضه کننده دست دولت نیست. 
دولت به بازار ســرمایه به محلی برای ســرمایه گذاری های بلند مدت نگاه 
نمی کند، بلکه هروقت به پول احتیاج داشت به شرکت های نهاد مالی دستور 
می دهد سهم بفروشند و پول تهیه کنند. مدیران نهادهای مالی، صندوق های 
بازنشستگی، ذخیره فرهنگیان، تامین اجتماعی و ... می دانند که اگر ملک 
بفروشــند و چند سال بعد ارزش آن چندین برابر شود بازخواست می شوند 
اما برای فروش سهام چنین نیست و این باعث می شود مردم تمایلی نداشته 
باشند در بازاری سرمایه گذاری کنند که دولت از سمت شرکت ها سودشان 
را می گیرد، مالیات ســتانی کرده، شفاف بوده و ممکن است روزی مالیات 
عایدی ســرمایه از آنها بگیرد و هم عرضه دست دولت است. پس طبیعی 
است که پول خود را به بخشی مثل ملک می برد که می داند نه دولت مالیات 
می گیــرد، نه عرضه می کند، نه می تواند قیمت را کنترل کند و این نتیجه 

اتفاقاتی است که دولت رقم زده است.

در مهرماه ســال جاری خبرگزاری ایســپا از ۱2 هزار نفر از افراد بالای ۱۵ سال کشور 
نظرسنجی به روش مصاحبه حضوری انجام داد و این سوال مطرح شد که »اگر شرایط 
مالی شــما به گونه ای باشد که بتوانید پس انداز کنید، ترجیح می دهید پس انداز خود را 
چگونه مدیریت کنید؟« یافته های این نظرسنجی نشان می دهد، 33.3 درصد از مردم ایران گفته اند اگر پس اندازی 
داشته باشند، ترجیح می دهند در زمین و مسکن سرمایه گذاری  کنند و 20.7 درصد ترجیح می دهند طلا و سکه 
بخرند، همچنین ۱۵.۵ درصد اشتغال زایی و کارآفرینی و ۱۵.2 درصد دیگر نیزگفته اند در بانک پس انداز می کنند. 
همچنین نتایج این نظرسنجی نشان می دهد، 2.7 درصد بازار دلار و ارز و 2.7 درصد در بازار خودرو، سرمایه گذاری 
کرده و تنها ۱.3 درصد در بورس و ۱.3 درصد در رمزارزها و بازارهای جهانی سرمایه گذاری می کنند. به این ترتیب 

بازار سرمایه یکی از کسادترین بازارها جهت سرمایه گذاری ارزیابی می شود.

 
 

تمایل به سنتی ها
با توجه به این نظرسنجی، اکثر مردم یعنی یک سوم افراد تمایل دارند در زمین و مسکن سرمایه گذاری کنند. پس 
از آن نیز در رتبه دوم ترجیح می دهند سرمایه خود را تبدیل به طلا و سکه کنند. 2.7 درصد خرید خودرو و 2.7 
درصد دلار را برای پس انداز مناسب می دانند به این ترتیب مشخص می شود که به طور کل مردم ترجیح می دهند 
سرمایه خود را تبدیل به کالایی کنند که تحت نظارت خودشان باشد. ضمن این که حدود ۱۵ درصد هم ترجیح 
می دهند پول خود را به بانک بسپارند با این حساب حدود 7۵ درصد افراد مایل اند سرمایه خود را به نوعی به کالایی 

قابل لمس تبدیل کرده و یا به صورت پول نقد حفط کنند.
هنوز جای امیدی هست

همینطور شاهدیم که ۱۵.۵ درصد تمایل به کارآفرینی دارند که شاید تنها نقطه امیدوارکننده در این نظرسنجی 
باشد. سایر گزینه ها نیز 6 درصد انتخاب مردم را تشکیل می دهد اما کمترین میزان توجه به رمزارزها و بازار سرمایه 
بازمی گردد.اینکه چرا تنها ۱.3 درصد تمایل به سرمایه گذاری در بازار سرمایه و صندوق ها دارند، نکته حائز اهمیتی 
است که باید به آن توجه کرد. نزدیک به 99 درصد مردم سرمایه خود را به هرجایی غیر از بازار سرمایه می برند. 
بررسی ها نشان می دهد تمایل مردم به روش های سنتی همچون خرید مسکن، طلا و سکه همچنان بیشتر از سایر 
روش هاست، اما آیا این تنها دلیل است که مردم سرمایه خود را به هر بازاری به غیراز بازار سرمایه می برند؟ تجربه 
نشــان داده است بورس در مقاطع مختلف اعتماد ســهامداران را از بین برده و با ضررهای سنگین آن ها را ناامید 
ساخته است همچون سقوط سال ۱399 و همچنین اردیبهشت ماه ۱402 که از خاطر مردم نمی رود. به این ترتیب 
چندان عجیب نیست که علاوه بر خروج بسیاری از سهامداران از بازار سهام، سرمایه گذاران جدید نیز به این بازار 
ورود نکنند و به بازارهایی جذب شــوند که در دهه های مختلف خود را ثابت کرده  اند، به ویژه بازارهایی همچون 
ملک و طلا که از گذشته های بسیار دور، روش امن و سودآوری برای مردم بوده است. همچنین باید توجه داشت 
بازارهای طلا و ملک برای مردم به مراتب ملموس تر و شناخته شده تر هستند اما شناخت و دانش مردم از بورس و 
معاملات سهام بسیار اندک بوده و این نیز دلیل دیگری بر بی  اعتمادی آن ها است.از سوی دیگر، چنانچه نمودارهای 
افت و خیز ارزش ملک و طلا را بررسی کنیم، خواهیم دید در بدترین حالت ها نیز زیان چندانی به سرمایه گذار خود 
نمی زنند و روند قابل درک تری برای مردم دارند هرچند این بازارها نیز در زمان هایی با رشد و افت های بالایی روبه رو 
بوده اند اما باز هم این نوسانات برای سرمایه گذاران به ویژه مردمی که تمایل به ریسک زیادی ندارند، قابل درک تر 
بوده است. همچنین نقدشوندگی ملک و طلا و سایر کالاهای معاملاتی به دلایل مختلف بیشتر از بازار سهام است. 

سرمایه باید لمس شود
بانک ها نیز هر چند ســود اندکی دارند اما در هر حال موظف به پرداخت اصل پول و سود آن به صاحبان حساب 
هســتند، در حالی که اگر اتفاقی در بازار ســهام بیفتد با صف های فروش طولانی روبه رو می شــویم که زیان های 
پی درپی را همراه دارد و اضطراب ناتوانی در فروش که روزهای متوالی ســهامداران ناظر آن بوده اند و به چشــم 
دیده اند، ارزش سهامشان کمتر و کمتر می شود اما نمی توانند سهمی بفروشند تا جایی که علاوه بر از دست دادن 
سود آن، اصل سرمایه نیز ارزش خود را از دست می دهد. سرمایه گذاران در زمینه سهام صبر کافی ندارند و به آن 

به دید ســرمایه ای که در بلندمدت به سود برسد یا زیانشان را جبران کند، نگاه نمی کنند چرا که بر خلاف ملک 
و طلا شــاهد بوده اند که بسیاری از ناشران بورسی به کل ورشکسته شده اند  و سهامی را دیده اند که کلا بی ارزش 
شده  و یا سال های متمادی بی ارزش باقی مانده اند و پس از گذر سال ها به ارزش نسبی رسیده اند. همه این ها در 
ذهن سرمایه گذار حس بدبینی و بی اعتمادی بیشتری نسبت به این بازار ایجاد می کند. غیرملموس بودن سهام از 
دیگر نکاتی اســت که به بی اعتمادی جامعه ای که به اقتصاد همچنان دید سنتی دارد، دامن می زند. از این منظر 
رمزارزها نیز که در این آمار از اقبال کمی برخوردارند، وضعیتی مشابه بورس دارند. باید توجه داشت که به طور کل 
ریسک های سرمایه گذاری در بازار سهام همواره بیشتر از سایر بازارها بوده است. سودهای بسیار بالا و از طرف دیگر 
زیان های بسیار زیادی در این بازار اتفاق می افتد. بنابراین حرفه ای بودن، داشتن دانش و تجربه کافی از ضروریات 

بازار سهام است که اکثر مردم به دلایل مختلف همچون کمبود وقت و... توان ورود به آن را ندارند.
    

صندوق ها قربانی بی اعتمادی 
صندوق ها نیز که تضمین های بیشتری به سرمایه گذاران می دهند و سودهای خوبی نصیب مشتریان خود می کنند، 
در آتش بی اعتمادی بازار سرمایه می سوزند و آنچنان که باید مورد توجه سهامداران قرار نگرفته اند و در مقایسه با 
بازارهای ملک و طلا حرف چندانی برای گفتن ندارند. شاید شناخته نبودن صندوق ها برای مردم مهمترین دلایل 
کم بهره بودن این ابزارها باشد. اما باید توجه داشت که این صندوق ها هم زیرمجموعه بورس بوده و کالای فیزیکی 
به سرمایه گذاران بی اعتماد خود نمی دهند هرچند تعهدات خوبی برای آنان دارند. البته باید به این نکته هم توجه 
کرد که صندوق ها نیز به نوعی از تورم عقب افتاده اند.حال باید دید بازارســرمایه چگونه می تواند نقاط ضعف خود 
را بپوشاند و اعتماد را به مردم بازگرداند، نکته مهم دیگری که باید به آن توجه شود، این است که در اواخر سال 
۱40۱بورس رشد خوبی داشت و طبق نظر بسیاری از کارشناسان این صعود منطقی بود و به دلیل افت های پیشین 
و رسیدن قیمت سهم ها به کف خود بسیار مناسب و جذاب بود، اما ناگهان در اردیبهشت ماه با اتفاقاتی همچون 
انتشار نامه افزایش نرخ خوراک دوباره شاهد سقوط نیم میلیون واحدی شاخص کل بورس و زیان سهامداران در 
این زمان بودیم، ضمن اینکه با توجه به اطلاعات و اخبار به دست آمده مردم متوجه شدند عده ای از این اتفاق با 
خبر بوده و پیش از زیان سهام خود را فروخته و از بورس خارج شده اند. درز اطلاعات نهانی که منجر به سوءاستفاده 

و سودهای رانتی در این بازار شده است خود به تنهایی یکی از مهمترین عوامل بی اعتمادی است.
شاخص درجا می زند

 مجموعه این اتفاقات که باعث جذب سهامداران به بورس و سپس ریزش و در ضرر ماندنشان شد، ضمن یادآوری 
خاطره تلخ سقوط مردادماه ۱399، باعث شد بسیاری از مردم دیگر به بورس اعتماد نکنند و حتی سایر مردم را 
از سرمایه گذاری در آن برحذر دارند چراکه همه احساس شدید فریب خوردگی می کنند. مشخص است که جلب 
اعتماد برای بار چندم به مراتب ســخت تر خواهد بود و همچنان که شاهدیم شاخص در محدوده 2 میلیون واحد 
درجا می زند و هربار که به نظر می رسد صعودی در پیش است دوباره به همان نقطه باز می گردد چنانکه بسیاری 
این وضعیت را حاصل کنترل عمدی آن می دانند. البته در زمانی که شاخص منفی شده و برای نزول به پایین تر از 
2 میلیون واحد می رود، این اتفاق نمی افتد و مقاومت 2 میلیون واحدی حفظ می شود. بنابراین نه تنها کارشناسان 
این وضعیت را حاصل دستکاری و کنترل عمدی ارزیابی می کنند بلکه فعالان آماتور بازار سرمایه که نگاهی به بازار 

دارند نیز همین برداشت را می کنند.
در نتیجه با مجموعه این اتفاقات و تجربه ها تعجبی ندارد که مردم از بورس فراری باشند و به بازارهایی بروند که 
برایشان امن تر بوده و طبق آمار نیز کارنامه مطمئن تری در حفظ سرمایه و سوددهی داشته  اند. طبیعتا تنها افرادی 
وارد این بازار می شوند که علم و تجربه کافی را در آن داشته باشند به ویژه نوسان گیرها که معمولا در هر بازاری 
می توانند سود خود را ببرند. این اتفاق برای ناشران مناسب نبوده و تولید را با مشکل مواجه خواهد کرد چراکه تامین 

سرمایه از طریق بورس راهی مناسب برای رشد شرکت ها و کارخانه ها و... به شمار می رود.
باید دید طرح هایی همچون ســهام یار که سهم سهامداران را بیمه می کند و یا صندوق ها که ابزارهایی مطمئن تر 
برای سرمایه گذاری در بورس در اختیار سرمایه گذاران قرار می دهند، می توانند اعتماد را به بازار سرمایه بازگردانند 
یا خیر. همچنین باید توجه کرد که توصیه کارشناسان بازار سهام و سازمان بورس و اوراق بهادار نیز سرمایه گذاری 
غیرمستقیم و از طریق صندوق ها بوده است. شاید مهمترین فعالیت جهت جذب سرمایه سهامداران به بازار سرمایه، 

بالا بردن دانش مردم نسبت به شناخت روش های سرمایه گذاری غیرمستقیم باشد.

محمدرضا شاهوردیلو
خبرنگار

روزبه شریعتی
کارشناس بازار سرمایه

نمودار نوسان طلای 18 عیار/750 در همه ادوارنمودار نوسان دلار در همه ادوارنمودار نوسان سکه امامی در همه ادوار
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مهندسى و فنى ۱۳٫۳خدمات

۱۰٫۷۷مخابرات

آشاميدني و غذايي ۶٫۶۶محصولات

تلويزيون و راديو ۶٫۳۳ساخت

تکثير و چاپ ۵٫۸۴انتشار،

معادن ساير ۵٫۵۱استخراج

انباردارى و نقل و ۵٫۳۶حمل

کاغذى ۵٫۱۶محصولات

۴٫۹۴منسوجات

پاپوش انواع ساخت و چرم پرداخت ۴٫۸۶دباغى،

واکاوی نتایج تازه ترین نظرسنجی؛

چرا مردم از بورس فراری شدند
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دریچــه

به گفته تحلیلگرانی که پس از اقدامات محرک اخیر در منطقه خاورمیانه، 
برآوردهای خود را از رشد تقاضا در چین افزایش داده بودند، قیمت سنگ 
آهن دریایی در نیمه اول ســال 2024 بــه 150 دلار در هر تن افزایش 

خواهد یافت.
چشــم انداز قیمت با برآوردهای قبلی 130 دلار در هر تن و ســطح روز 
دوشنبه هفته قبل یعنی رقم 135 دلار در هر تن مقایسه می شود. با این 
حال، طبق داده های شــرکت مشــاوره  Steelhome، این میزان هنوز 
بسیار پایین تر از رکورد 232.5 دلار در هر تن است که در ماه می 2021 
ثبت شده بود. ســنگ آهن در هفته های اخیر پس از آنکه دولت مرکزی 
چین از مجموعه ای اقدامات برای احیای اقتصاد در حال رشد خود، به ویژه 

بازار بیمار املاک، رونمایی کرد، افزایش یافت.
چین بیش از دو سوم سنگ آهن جهان را خریداری می کند و تقاضای آن 
قیمت های جهانی و برنامه های تولید را توســط معدنچیان برجسته مانند 

BHP و Vale تعیین می کند.
قیمت هــا پیش از این در ســال 2023 به دلیل صــادرات قوی تر از حد 
انتظار فولاد چین و تقاضای فزاینده از بخش های زیرســاختی و تولیدی 
که تا حدی کاهش بخش املاک را جبران کرده است، انتظارات را نادیده 

گرفته است.
تحقیقات BMI نشان می دهد انعطاف پذیری قیمت ها به دلیل احساسات 
مثبت نســبت بــه امیدهای محرک چیــن در ســرزمین اصلی، کاهش 
موجودی انبارها و تقاضای شــدید بخش های غیرمالی این کشور از جمله 

ماشین آلات، کشتیرانی، خودروها و زیرساخت ها ادامه خواهد یافت.
به گفته برخی تحلیلگران، واردات سنگ آهن چین در سال 2023 ممکن 
اســت به رکورد بالایی برســد، در حالی که برخی دیگر فکر می کنند که 
می تواند دومین ســال تولید از بالاترین سطح از سال 2020 باشد، زمانی 

که تولید فولاد به 1.065 میلیارد تن رسید.
قیمت ها نیز با عرضه نسبتاً محدود در سال آینده حمایت خواهد شد.

بر اساس یادداشــت تحقیقاتی CICC، عرضه جهانی سنگ آهن دریایی 
ممکن اســت تا 3.8 درصد افزایش یابد. اما تحلیلگران اضافه می کنند که 
تقاضا در خارج از چین نیز در حال افزایش است که منجر به رقابت برای 

محموله ها می شود.
دیوید کاچوت، مدیر تحقیقــات Wood Mackenzie گفت: در خارج 
از چین، انتظار می رود تقاضای ســنگ آهن در سال 2024 بهبود یابد که 
ناشی از تقاضای قوی هند و کمی بهبود تقاضای از دست رفته در دو سال 

گذشته در اروپاست.
پی هائو، تحلیلگر کارگزاری بین المللی FIS گفت: چین همچنین احتمالاً 
شــاهد افزایش اندکی در عرضه قراضه فولاد در سال آینده خواهد بود. او 
خاطرنشــان کرد که کارخانه های چینی از حمایت سیاســی زیادی برای 

خرید بیشتر از خارج از کشور برخوردار نیستند.
 )EAF( قراضه خوراک اصلی در فولادســازی بر پایه کوره قوس الکتریکی
 )BF-BOF( اســت و در فولادسازی بر پایه کوره اکسیژن پایه کوره بلند

استفاده می شود.
تحلیلگران پیش بینــی می کنند که قیمت ها در نیمه دوم ســال 2024 
کاهش می یابد، زمانی که انتظار می رود محموله ها افزایش یابد و به ویژه 

اگر پکن تصمیم بگیرد تولید فولاد را محدود کند.
پکن تولید فولاد را در سال های 2021 و 2022 کاهش داد تا انتشار کربن 
را کاهش دهد، اما امسال به دلیل نگرانی ها در مورد اقتصاد، این سیاست 

را تاکنون اجرا نکرده است.
BMI  میانگین چشــم انداز قیمت خود را برای ســال آینده با 20 درصد 
افزایش به 120 دلار رســانده اســت، در حالی که گلدمن ساکس برآورد 
 خــود را بــا 22 درصد افزایش به 110 دلار رســانده اســت. پیش بینی

Wood Mackenzie   هشــت درصد بیشتر و 108 دلار است. این در 
مقایسه با میانگین 119 دلار در سال جاری تاکنون است.

بــا این حــال، تحلیلگران محدوده وســیع تری را بیــن 90 تا 150 دلار 
در هر تن برای ســال آینــده پیش بینی می کنند که تــا حدی به دلیل 
عدم اطمینان در مورد ســقف فولاد و مداخله بالقوه دولت مرتبط است. 
 تاکنون در سال 2023 قیمت ها از 99 دلار تا 137 دلار در هر تن متغیر 

بوده است.

آهن  سنگ  برای  دلاری   150 پیش بینی 

رکود مدت دار در بازار فولاد
رکود در بــازار محصولات فولادی در بازار افزایش یافته اســت. گفته 
می شــود این کالاها مشتری ندارند و سرد شدن هوا به تدریج تقاضا را 

برای این محصولات کاهش می دهد. 
فعالان صنعت فولاد می گویند قیمت این محصول در خلال ســال های 
اخیر به حدی افزایش یافته که به کاهش شدید قدرت نقدینگی منجر 
شده است و در حال حاضر توان خرید این محصول بسیار پایین است. 
کمبود نقدینگی در بازار فولاد نه در ســمت مصرف کننده که در میان 
تولیدکنندگان کوچک و متوسط نیز بیداد می کند به طوری که میزان 
تولیــد این گروه از فعالان حوزه  ممکن اســت بــه زودی با افت قابل 
توجهی روبه رو شــود. در یک ماهه منتهی به 8 آذر میزان تقاضا برای 
محصولات فولادی به شدت پایین بود. بر اساس آمارهای رسمی بورس 

کالا در مقابل 922 هزار تن محصول فولادی عرضه شده در بورس کالا 
تنها 156 هزار تن تقاضا شــکل گرفت که از رکود شدید در این بخش 
حکایــت دارد. در یک ماه منتهی به هشــتم آبان ماه اما میزان عرضه 
محصولات فولادی لااقل 30 درصد کمتر از این رقم و تقاضا 40 درصد 
بالاتر بود. در دوره منتهی به هشت آبان تالار محصولات فولادی شاهد 
عرضــه 698 هزار تن انواع محصولات بــود که برای آن 233 هزار تن 

تقاضا شکل گرفته است.
بررســی و مقایســه این دو دوره متوالی نشــان می دهد، میزان تقاضا 
کاهش و عرضه افزایش یافته اســت که این مســاله بــه دو دلیل رخ 
داده اســت؛ نخســت آن که قیمت ها با آن که کاهش یافته ولی هنوز 
در محدوده مورد علاقه خریداران نیست و دوم این که تولیدکنندگان 
نیز تمایل دارند از بازار غیرواقعی خارج شوند و به عبارتی مانع از افت 

بیشتر قیمت ها شوند. 

فعــالان صنعت فولاد با ابراز نگرانی از وضعیت تولید در نتیجه کمبود 
برق و گاز در ماه های پایانی ســال می گویند، دولت احتمالا امســال با 
سختگیری های بیشتری به میدان بیاید و برای این منظور قیمت های 
پایین برای تولید به صرفه نیست ضمن آن که تولیدات انباری می تواند 

منافع بیشتری را برای آینده آنها تضمین کند. 
با این حال قیمت فولاد در ده ماه گذشته به طور متوالی کاهش یافته 
و روند کاهشــی آن باعث شــده تقاضا حرکت کند و انتظار می رود با 
خریدهای بیشــتر قبل از پایان سال برای این محصول روبه رو باشیم. 
واقعیت آن اســت که دولت خواب های بدی برای فعالان صنعت دیده 
اســت که از آن جمله به گرانی سوخت و برق و گاز و آب و دستمزد و 
مواد اولیه و مالیات و... می توان اشاره کرد و به همین دلیل در زمستان 
حجم تولید و خریدهای دپویی افزایش می یابد که این امر شاید به بازار 

برخی محصولات رونق بدهد.

دولــت بودجه ســال آینده 
کشــور را بار دیگر انقباضی 
بســت در حالی که افزایش 
شــدید در درآمدهــای مالیاتــی در کنــار کاهش 
درآمدهای نفت دو موضوع بســیار بارز اقتصاد ایران 
در سال آینده هســتند که در کنار سخت تر کردن 
زندگی عموم مردم، اثرات زیان باری روی شرکت های 
تولیدی ایرانی و به طور مشخص شرکت های بورسی 

خواهد داشت. 
بر اســاس آمــار و ارقام بودجه ســال آینده، میزان 
درآمدهای مالیاتی بــا 49.8 درصد افزایش روبه رو 
شده و این در حالی است که درآمد نفتی با کاهش به 
614 هزار میلیارد تومان رسیده است. از سمت دیگر 
دولت ســقف مصارف ارزی را برای واردات کالاهای 
اساسی معادل 15 میلیارد دلار در نظر گرفته که این 
موضوع نیز روی فعالیت گروه هایی از صنایع همچون 

صنایع غذایی و شوینده ها اثرگذار است.
دولت همچنیــن در بخش بهره مالکانــه معادن و 
حقوق دولتی معدن، 55 هزار میلیارد تومان درآمد 
پیش بینی کرده که نسبت به رقم مشابه سال جاری 
13.4 درصد رشــد خواهد داشــت و این بخش نیز 
روی شرکت های معدنی فعال در بورس اثرات منفی 

بر جای خواهد گذاشت. 
دولت همچنین مبلغ 758 هــزار میلیارد تومان به 
عنوان منابع هدفمنــدی یارانه ها در نظر گرفته که 
نشــان می دهد باید درآمدهای مربــوط به آن را از 
منابع گوناگــون از جمله حقــوق ورودی، عوارض، 
نرخ خــوراک، ارز و... تامین کند که همه این موارد 
روی عملکرد شــرکت های ایرانی و به طور مشخص 
شــرکت های فعال در بورس اثــرات منفی بر جای 

خواهد گذاشت. 
بررسی وضعیت بازار سهام کشور در زمان ماه های 
منتهــی به عرضــه لایحه بودجه نشــان می دهد، 
شــرکت های مختلف از جمله شرکت های صادراتی 
نســبت به متغیرهــای مهمی همچون نــرخ ارز، 
مالیــات، حقوق مالکانه و حقــوق گمرکی واکنش 

نشان می دهند. 

دلارستیزی در بودجه
دولت اما در اقدامی عجیب نرخ تســعیر ارز را برای 
منابع و مصارف سال آینده بودجه نه بر مبنای دلار 

بلکه بــر مبنای یورو تعیین و هر یــورو را 31 هزار 
تومان قیمت گذاری کرده است. با فرض یورو نیز نرخ 
تسعیر در لایحه بودجه سال آینده افزایشی است که 
روی متغیرهای اساسی شرکت ها مانند نرخ خوراک 
پتروشیمی ها، فولادی ها، نرخ تبدیل، عوارض ارزی، 
ســوخت و... اثر مثبت خواهد داشــت. البته دولت 
اعلام کرده نرخ ارز 28500 تومانی که برای واردات 
کالاهای اساسی و قیمت گذاری برخی کالاها در نظر 
گرفته، تغییر نکرده ولی مشــخصا اعلام نکرده چرا 
نرخ تســعیر را بر مبنای یورو در نظر گرفته است و 
این نشان می دهد دولت سیزدهم تصمیم دارد یورو 

را لااقل در بودجه جایگزین دلار کند. 
فعالان بازار سرمایه با اشاره به تصمیمات دولت های 
دوازدهم و سیزدهم در بازار سرمایه در سال های اخیر 
می گویند این تصمیمات مانع از اوج گیری مداوم بازار 
شده اند و این در حالی است که در یک شرایط پایدار 
و با تصمیمات عقلایی می توانســتیم شاهد جهش 
مناسب و مداوم بازار بر اساس الگوی دو دهه گذشته 
در این بازار باشــیم. با این حال دولت های گذشته با 
تصمیماتی همچون آزادسازی ناگهانی نرخ خوراک، 
رشد شدید نرخ حقوق مالکانه، تصمیمات متوالی در 
حوزه ارز، انتشــار اوراق دولتی بدون در نظر گرفتن 
ظرفیت های آن، تغییرات نرخ ســود بانکی بدون در 
نظــر گرفتن منافع بازار و ده ها تصمیم دیگر مانع از 
چنین رویدادی شــده اند که موجی از نااطمینانی و 
ریسک را در حوزه ســرمایه گذاری در بورس ایجاد 

کرده است. 
یک بررسی ساده از صادرات کشور نشان می دهد 52 
درصد از صادرات به کالاهای پتروشیمی و میعانات 
گازی وابســتگی دارد و از آنجا که بر اساس تبصره 
10 لایحــه بودجه، دریافتی حاصل از فروش داخلی 
فرآورده های نفتی و فــروش صادراتی فرآورده های 
نفت و گاز با احتساب عوارض و مالیات ارزش افزوده 
و نیز فروش خوراک گاز به پتروشــیمی ها و سوخت 
صنایع به حســاب سازمان هدفمندســازی یارانه ها 
واریز می شود، بنابراین باید گفت یکی از تهدیدهای 
بالقــوه شــرکت های صادراتی برای ســال آینده از 

همین جا ناشی می شود. 

اقدامات غیرهوشمندانه
هرچند دولت ســعی کرده در زمان تصویب لایحه 

بودجه روی متغیرهای حساسی مانند نرخ خوراک 
پتروشیمی ها دست نگذارد اما این اقدام دولت ابدا 
هوشمندانه نیســت، چراکه اولا دولت در دو سال 
اخیر به طور مشــخص نشــان داده در حوزه های 
حساس در هر برهه از ســال می تواند دخالت کند 
و بار روانــی و مالی تصمیمات خود را به راحتی بر 
دوش تولیدکننده و ســهامداران قرار دهد. از سوی 
دیگر دولت بار ناشی از تصمیم درباره نرخ خوراک 
را به طوری کاملا واضح بر ســایر متغیرها همچون 
مالیــات منتقل کرده و با تاکید بــر نکته اول باید 
بگوییم نرخ خوراک تصمیم ذخیره دولت برای سال 

آینده خواهد بود. 
از ســمت دیگر دولت به تازگی با تصمیماتی که در 
حــوزه خوراک گرفته طبیعتا به ســمت تغییر نرخ 
حرکت نخواهد کرد چراکه فعلا بر اساس فرمول بندی 

جدید تکلیف نرخ خوراک را تعیین کرده است. 
در کنار شــرکت های پتروشــیمی، کانه های فلزی، 
سیمان، فلزات اساسی، صنایع غذایی و فرآورده های 
نفتی نیز بخش های مهمــی از محصولات صادراتی 
صنایع بورسی محسوب می شوند که به دلیل مصرف 
بالای ســوخت گاز از یک ســو و عوارض صادراتی 
دولت روی کالاهای مختلف به بهانه خام فروشــی از 
ســوی دیگر درگیر لایحه بودجه سال آینده کشور 

خواهند بود. 
هرچند دولت می گوید، قرار نیست نرخ ارز در بودجه 
سال آینده تغییر کند، اما تحولات ارز رسمی از 4200 
تومان به 28500 تومان و پس از آن 37500 تومان 
نشان می دهد دولت مطلقا در نرخ ارز با شرکت های 
تولیدکننده مماشــات ندارد که با احتساب 9 درصد 
نرخ گشایش ارزی و 4 درصد کارمزد نرخ ارز کنونی 
با نرخ بازاری اختلاف چندانی ندارد و بر این اساس 
برخلاف گذشــته، نرخ ارز دیگــر دغدغه بودجه ای 
شرکت ها نیست، بلکه سایر سیاست ها در حوزه ارز 
از اهمیت بیشــتری برخوردار است که از آن جمله 
می توان به رفع تعهد ارزی شــرکت های صادراتی به 
عنوان یکی از مخربترین تصمیمات دولت در حوزه 

صادرات در سال های اخیر اشاره کرد. 
نکته دیگر آن که دولت بر اساس تورم بالایی که در 
کشور وجود دارد و پیش بینی کاهش صادرات نفت 
تلاش کــرده بودجه ای انقباضی در پیش بگیرد و از 
آنجا که این بودجه قطعا با سیاست های بسته بانک ها 

در ارائه تسهیلات و نقدینگی در گردش شرکت های 
تولیدی همــراه خواهد بود، بــار آن قطعا بر دوش 

بخش خصوصی و مردم خواهد افتاد.

حقوق دولتی به جنگ معدنی ها می رود
نکته دیگر که در ســال آینده بودجه شــرکت های 
صادراتی را تحت الشــعاع خود قــرار خواهد داد، 
افزایش 13 درصدی حقوق دولتی معادن است که 
بسیاری از کانه های فلزی و سنگ آهنی های فعال 
در بورس را در شــرایط دشــواری قرار خواهد داد. 
این تصمیم در بودجه سال های اخیر هر ساله باعث 
بروز مشــکلات مالی فراوان بــرای نمادهای فعال 
در این حوزه در بورس شــده و این در حالی است 
که بســیاری از معادن کوچک غیربورسی به دلیل 
توجیه ناپذیری حقوق مالکانه و دولتی از دور خارج 
شده اند، چراکه هزینه های متعدد دیگر به خصوص 
در حوزه حمل و نقل و ماشین آلات باعث شده سهم 
بالای حقوق دولتی به فلج شــدن این معادن منجر 
شود. این در حالی است که شرکت های صادرکننده 
محصولات معدنی با عوارض صادراتی مختلفی نیز 
روبه رو هســتند و در عمل بســیاری از هزینه های 
تحمیلــی به این شــرکت ها ناشــی از تصمیمات 
 دولت اســت کــه فعالیت آنهــا را توجیــه ناپذیر

ساخته است.
داستان به همین جا ختم نمی شود؛ دولت سال آینده 
حقوق گمرکی واردات مواد اولیه و ماشــین آلات را 
نیز از یک درصد بــه دو درصد افزایش داده که این 
موضوع روی همه صنایع بورسی و غیربورسی اثرگذار 

خواهد بود.
لایحه بودجه ســال آینده اگر با همین کیفیت به 
تصویب برسد، سال بسیار ســختی را برای بورس 
به ویژه ســهام شرکت های صادراتی رقم خواهد زد 
و این جدا از بســیاری مشــکلات کنونی است که 
ایــن صنایع با آن روبه رو هســتند. در حال حاضر 
تحریم ها و هزینه های بالای مالی در کنار سیاست 
رفع تعهد ارزی، نوسانات نرخ ارز، هزینه های حمل 
و... مشــکلات فراوانی را برای این قبیل شرکت ها 
ایجاد کرده و افزایش فشارها توسط دولت از طریق 
بودجــه می تواند ســال بی رمقی را بــرای فعالان 
اقتصادی و بــورس رقم بزنــد. امیدواریم مجلس 

کلیات لایحه را رد کند.

اخبـار کالایی

ابزار بورسی،  گذار از ناترازی انرژی
در شرایطی که ریسک ناترازی در عرضه و تقاضای 
انــرژی وجــود دارد، باید بیش از همــه به بحث 
صرفه جویــی توجه کرد که در صورت تمرکز بر آن 
و موفقیت در مدیریت تقاضــا، امکان  گذار امن از 
ناتــرازی انرژی را در اختیار قــرار می دهد. گواهی 

صرفه جویــی از ابزارهای مهمی اســت که می توانــد با جذابیت کاهش 
مصرف انرژی، مصرف انرژی را مدیریت کند.

علی نقوی، مدیرعامل بورس انرژی در این باره گفت: گواهی صرفه جویی، 
اوراق بهادار قابل معامله ای است که نشان دهنده تعهد ناشر آن به تحویل 
مقدار معینی از یک حامل انرژی مشــخص به دارنده آن در تاریخ مقرر 
است و از محل صرفه جویی محقق شده یا تعهد به صرفه جویی انرژی در 
یک دوره زمانی معین ناشی شده است. از منظر دیگر اختیاری است که 
در دسترس شخص یا گروهی قرار می گیرد تا نسبت به یک حامل انرژی 

صرفه جویی کند و قادر باشد این صرفه جویی را واگذار یا مبادله کند.

جذب نقدینگی سرگردان به گواهی شمش طلا
مدیرعامل بورس کالای ایران، راه اندازی بازار رسمی 
معاملات طلا در قالب گواهی سپرده شمش طلا با 
قابلیت رصد و نظارت را یکی از دستاوردهای بزرگ 
دولت ســیزدهم در جهت مشارکت آحاد مردم در 
اقتصاد، حتی با ســرمایه های خرد عنوان کرد و از 

جذب 6  هزار و 200 میلیارد تومان نقدینگی به این بازار رسمی خبر داد.
ســید جواد جهرمی گفت: تا پیش از راه اندازی این معاملات، بســیاری از 
واردکنندگان شمش طلا و نیز صادرکنندگان کالاها که به منظور رفع تعهد 
ارزی اقدام به واردات شــمش طلا کرده بودند، در فروش شمش های خود 
مشــکل داشــتند. موضوع تقلب در عیار طلای مورد معامله یکی دیگر از 
مســائل اساسی بازار غیررســمی بود که آحاد مردم با آن مواجه بودند. به 
عبارتی تنها ابزار و دارایی امن مورد معامله، مســکوکات طلای ضرب شده 
بانک  مرکزی بود که این امر ســبب شد قیمت ســکه طلا به واسطه نبود 
جایگزین مشابه برای آن، دچار حباب قیمتی بعضا چند میلیون تومانی شود.

دانش بنیان ها و  سنگان  فولاد  همکاری 
در راستای تحقق ارتقای بهره وری در صنایع معدنی، 
توافق نامه احداث پلنت 300 هزار تنی فرآوری مواد 
معدنی هماتیتی به روش SMR بین شــرکت های 
فولاد سنگان خراسان و شرکت دانش بنیان هورمان 

صنعت شریف منعقد شد.
این توافق نامه توسط علی امرائی، مدیرعامل شرکت صنایع معدنی فولاد 
ســنگان خراسان، حسین لطفی، مدیرعامل شرکت دانش بنیان هورمان 
صنعت شــریف و یحیی پالیزدار، مدیرعامل شرکت پشتیبانی و توسعه 
فناوری و نوآوری فولاد مبارکه امضا شد. بر اساس این توافق نامه، احداث 
 SMR پلنت 300 هزار تنی جهت فرآوری مواد معدنی هماتیتی به روش
توسط کنسرسیومی از شرکت های دانش بنیان مورد موافقت طرفین قرار 
گرفت. همچنیــن ارائه اطلاعات و داده های مورد نیاز و مبتنی بر توافق 
طرفین، بهره گیری از متخصصان توانمند جهت اجرای پروژه و... از دیگر 

محورهای این توافق نامه همکاری است.

وسازی شهید قاضی بازدید مدیرعامل شستا از دار
مدیرعامل شــرکت سرمایه گذاری تامین اجتماعی 

)شستا( از داروسازی شهید قاضی بازدید کرد.
عارف نوروزی در ایــن بازدید، بر اجرای طرح های 
توسعه ای در شرکت های زیرمجموعه شستا تاکید و 
اعلام کرد: در مورد اجرای طرح های توسعه ای باید 

بیشتر کار شــود تا بعد از تامین نیازهای داخلی به صادرات نیز بتوانیم 
توجه ویژه ای داشته باشیم. وی با بیان این که نباید سهم بازار را از دست 
بدهیــم، افزود: با توجه به رویکرد تولید محصولات تزریقی در شــرکت 
داروسازی شــهید قاضی، توسعه این شرکت یک توسعه ملی بوده و در 
این راه باید جنگید که بســیار لازم و ضروری است و شستا همه جانبه 
از شرکت داروسازی شهید قاضی حمایت خواهد کرد. تولید محصولات 
جدید، انحصاری و با کیفیت، افتخار شرکت داروسازی شهید قاضی بوده 
و باید این شــرکت وارد حوزه محصولات جدید شده و سبد محصولات 

تولیدی خود را افزایش دهد.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

اثر لایحه بودجه بر شرکت های صادراتی بررسی شد

تحریم های دولتی بورس در 1403
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رویدادها
۲.۶ هزار میلیارد تومانی ذوب آهن شناسایی سود 

مدیرعامــل ذوب آهن ضمــن معرفی محصولات 
جدید از شناسایی سود ۲.۶ هزار میلیارد تومانی در 

نیمه نخست سال خبر داد.
مهدی کوهی در خصوص تامین مالی و تهاتر مواد 
معدنی ذوب آهن، اعلام کرد: از وزیر راه درخواست 

شد مجوزی برای سهمیه مواد صنایع معدنی ذوب آهن در نظر بگیرد که 
می تواند تامین مالی برای پروژه ها محسوب شود. ایشان در حال بررسی 
موضوع بوده و بعد از نتیجه نهایی، اطلاع رســانی خواهد شد. ذوب آهن 
با ۵۲ ســال سابقه همچنان به صنعت فولاد خدمت می کند و همچنان 
در سه مسیر اساسی پیشران توسعه صنعتی بشمار می رود و گواهی تنها 
ســازنده داخلی ریل را از وزارت صنعت دریافت کرد. نخستین پیشرانی 
این شــرکت در روز های تحریم، تولید ریل راه آهن بود و تاکنون ۱۵۰ 
هزار تن ریل تحویل راه آهن سراسری شده و به تازگی۱۰۰ درصد ریل ها 

از جمله خط راه آهن همدان - سنندج متعلق به ذوب آهن است.

»جانجا«  ذخایر  افزایش 
مدیرعامل تجلی توسعه معادن و فلزات در خصوص 
پــروژه جانجا توضیح داد: باتوجــه به ذخایری که 
احتمالا اکتشاف تکمیلی شود ممکن است ذخیره 
جانجا به اندازه ای افزایش پیدا کند تا بتواند در رده 

شرکت ملی مس باشد. 
مرتضی علی اکبری گفت: شرکت های بزرگی در این کنسرسیوم شرکت 
کرده اند و شرکت تجلی با مشارکت ۵ درصدی در آن حضور دارد. باید ۶۰ 
میلیون تن باطله برداری شــود که در مرحله اول ۲۰ میلیون تن توسط 
شرکت معدن کار باختر در حال باطله برداری است. امید می رود تا ۲ سال 
آینده بتوان در یک مرحله به تولید اولیه کنسانتره رسید. وی در خصوص 
شرکت معدن کار باختر، گفت: سود این شرکت با توجه به نرخ های سازمان 
برنامه و بودجه در پایان هر سال مشخص می شود که بطور کلی سود قابل 
ملاحظه ای خواهد داشت. شرکت برای باطله برداری بخش اول یعنی ۲۰ 
میلیون تن برنده شده و قطعا برای مراحل دوم و سوم حضور خواهد داشت.

تحویل نخستین محموله کراس اور وارداتی  »خپارس«
مدیرعامل سایپا از تحویل نخستین محموله کراس اور 
وارداتی DL۵ پــارس خودرو به ثبت نام کنندگان و 
دستور کار تولید و عرضه خودروهای برقی و هیبرید 

برای شهرهای بزرگ آلاینده خبر داد.
محمدعلــی تیموری گفت: گروه ســایپا در ۲3ماه 

اخیر برنامه جامعی تدوین کرده که مســائل زیست محیطی و گسترش 
پلتفرم های برقی در آن جایگاه ویژه ای دارند. با عرضه محصولات به روز 
و کیفی و ارایه خدمات پس از فروش مناســب،  ســعی بر این است به 
اعتماد مشتریان به نحو مطلوب، پاسخ داده شود. وی افزود: در راستای 
کنترل بازار، ارتقای محصولات جاری و بخصوص افزایش رقابت پذیری،  
واردات و مونتاژ خودروهای وارداتی در دستور کار قرار گرفت. در مرحله 
نخســت،  خودرو DL۵ به صورت تمام وارداتی به مشتریان تحویل داده 
شد و در مرحله دوم، قرار است این خودرو همراه با داخلی سازی،  مونتاژ 

و به بازار عرضه شود.

تمایل سرمایه گذاری های خارجی به صبا فولاد 
مدیرعامــل صبا فــولاد خلیج فــارس از تمایل به 
سرمایه گذاری های خارجی به دلیل موقعیت مکانی 

این شرکت خبر داد.
احســان دشــتیانه گفت: در صورت نگاه از بیرون 
به کل بســته اقتصاد، مشخص می شــود تا زمانی 

که پولی از بیرون به شــرکت ها تزریق نشــود اتفاقــی هم رقم نخواهد 
خورد. اما با وجود شــرایط فعلی اقتصاد و بسته بودن پول های بیرونی، 
تمایل به سرمایه گذاری های خارجی به شرکت صبا فولاد خلیج فارس 
وجود دارد که ناشــی از موقعیت مکانی شــرکت است. چرا که سرمایه 
گذاری در طرح های صادرات محور برای ســرمایه گذاران مناسب بوده و 
کمبود دارایی های فیزیکی بازار فولاد را نمی توان جبران کرد. دشــتیانه 
افزود: صبا فولاد با ســهام پروژه به شــیوه ای با افزایش سرمایه از محل 
حق تقدم شروع به کار کرده تا سهامداران جدید در پروژه و شراکت وارد 

سرمایه گذاری شوند و قادر به کاهش ریسک باشند.

رصدصندوقها

در نشست خبری »داتین« مطرح شد: 

پردازش ۲۰ میلیارد تراکنش و اعطای ۷ همت تسهیلات خرد 
  مدیرعامل داتین با اعلام پردازش ۲۰میلیاردی 
تراکنش توســط راهکار جامع بانکی این شرکت، از رشد چهار برابری 
درآمد داتین از ســال ۱۴۰۰ به ۱۴۰۲ و رســیدن به دو هزار میلیارد 
تومان درآمد در سال  ۱۴۰۲ خبر داد و در ادامه، مسیر جدید داتین را 

ارائه محصولات مالی فناورانه به مصرف  کننده دانست. 
محمد نژادصداقت در ابتدای نشســت با تاکید بر اینکه فلسفه وجودی 
داتین مبتنی بر توسعه فراگیری مالی شکل گرفته است، گفت: »فناوری 
بهترین روش برای دسترسی افراد و کسب و کارها به خدمات مالی است 
و داتین به عنوان یک شرکت فناور، همیشه دو حوزه فعالیتی را مدنظر 
داشــته که یکی از آنها، تامین بسترهای زیرســاختی نهادهای بانکی 
و مالی اســت که از آغاز تاســیس تا به امروز آن را دنبال کرده است. 
دیگری، ارائه محصولات مالی فناورانه به مصرف کننده است که با توجه 
به تجربه ۱۲ساله داتین در خدمت دهی به بانک ها و شرکت های بیمه 
احســاس کردیم، می توانیم محصولات جذابی را برای مصرف کنندگان 
طراحی و کمک کنیم تا در راستای فراگیری مالی، مصرف کننده انتفاع 

بیشتری داشته باشد.«
او بــا بیان اینکه داتین در طول این ۱۲ســال فعالیت خود توانســته 
با رویکرد توســعه گرایی و مقیاس  پذیــری، ۴۲محصول و خدمت را در 
جهت حل مســائل فناورانه بانکی و بیمه طراحی کند، گفت: ما برای 
حل همه مســائل فناورانه یک بانک و بیمه تنها نباید راهکار داشــته 
باشــیم بلکه باید،  یک ســبد کاملی از محصولات داشته باشیم تا در 

تمامی حوزه ها بتوانیم نیازشان را رفع کنیم.
به گفته نژادصداقت، توســعه و مقیاس پذیــری دو عنصر کلیدی برای 
داتین است و این شرکت توانسته با تاسیس یا مشارکت در شرکت های 
زیرمجموعه برای حوزه های »نزدیک به کســب و کار اصلی«، راه اندازی 
واحدهای کسب وکاری مستقل، توسعه ظرفیت هایش در حوزه سرمایه 
انســانی و  تعریف خطوط کسب وکاری متعدد برای رسیدن به این دو 

عنصر کلیدی، خود را سازماندهی کند. 
مدیرعامــل داتیــن در ادامــه بیان کرد: بخشــی از فعالیت ها هســته 
کســب وکاری داتین هستند و بخشــی دیگر، حوزه های نزدیک به این 
 SBU هســته کســب وکار اســت که در این حوزه ها، به دنبال تشکیل
هستیم تا زمانی که شــرایط فراهم و به شرکتی مستقل و زیرمجموعه 
 داتین تبدیل شــوند؛ مشــابه آنچه برای داتیــن در زیرمجموعه فناپ 

رخ داد.

درآمد بیش از 2 هزار میلیارد تومان در سال 1402
نژادصداقت در توضیح رشــد درآمدی داتین با بیان اینکه نســبت به 
ســال ۱۴۰۰ رشــد ۴برابری داشــته ایم، عنوان کرد: داتین با داشتن 
۴۲محصول و خدمت فناورانه، در سال ۱۴۰۲به بیش از ۲ هزار میلیارد 
تومان درآمد می رســد که این مقدار نسبت به سال ۱۴۰۰ رشد چهار 
برابری دارد. داتین در پی آن اســت تا در ســال ۱۴۰3 رشد درآمدی 

۸۰درصدی را محقق کند.

پردازش 20 میلیارد تراکنش توسط راهکار جامع بانکی داتین
نژادصداقت با بیان اینکه تاکنون ۷ بانک کشــور به راهکار جامع بانکی 
داتین اعتمــاد کرده اند و تمامی فرآیندهای مالــی و بانکی خود را از 
طریق این راهــکار انجام می دهند، گفت: امروز راهــکار جامع بانکی 
داتیــن، ۲۰ میلیارد تراکنش را پردازش می کند که نســبت به ســال 
گذشــته، رشد ۱۱ درصدی را داشته است. همچنین داتین ۲۰ درصد 
از تراکنش های شبکه شــتابی را پردازش می کند که می توان گفت از 
هر ۵ تراکنشــی که شهروندان کشــورمان انجام می دهند، یکی از این 

تراکنش ها توسط داتین مدیریت می شود.

مدیرعامل داتین با اشــاره به اینکه هم اکنــون ۶۵ هزار همکار بانکی 
از داتین اســتفاده می کنند. تصریح کرد: تاکنــون راهکار جامع بانکی 
داتین توانســته درخواســت های بیش از ۱۰۰ میلیــون کارت بانکی 
فعال، ۱۴میلیــون و ۸۰۰ کاربر موبایل بانــک و همین طور ۸ میلیون 
کاربر اینترنت بانک را پاســخگو باشد. همچنین، ۱۴ هزار خودپرداز به 
ســامانه های بانکی داتین متصل هستند و این راهکار جامع در ۶ هزار 

شعبه استفاده می شود.
او همچنین با اشــاره به تازه ترین پــروژه راهکار جامع بانکی داتین در 
سال ۱۴۰۲ گفت: بانک کارآفرین اواخر سال گذشته به جمع مشتریان 
داتین پیوســت و تاکنون فعالیت هایی همچون بومی سازی، مهاجرت 
داده و مانورها را انجام داده است و بخش دیگری از فعالیت ها مانده که 
مراحل نهایی را می گذراند و تمام تلاشــمان این است که تا پایان سال 

جاری بانک کارآفرین به سامانه های بانکی داتین مجهز شود.

Coreless به Core داتین در مسیر حرکت از
آینده راهــکار جامع بانکی داتین، بخش دیگــری بود که نژادصداقت 
در توضیــح آن گفــت: »ما یک اولویــت داریــم و آن، ارتقای دائمی 
تکنولوژی هایمان اســت تا همیشــه بتوانیم با جدا کردن ماژول های 
نرم افــزار، شــرایط مقیاس پذیری را همواره داشــته باشــیم. حرکتی 
را از Core به Coreless شــروع کرده ایم و این مســیر، یک مسیر 
چند ســاله اســت.« او در ادامه، بهبود و ارتقــای دائمی فناوری های 
استفاده شــده و توسعه بازار را با هدف جذب مشتریان جدید و افزودن 
 محصــولات جدیــد دو موضوع دیگــر در آینده راهــکار جامع بانکی 

داتین برشمرد. 

اعطای هفت هزار میلیارد تومان تسهیلات خرد از طریق ویپاد
مدیرعامل داتین با اشاره به اینکه ویپاد با هدف توسعه خدمات رسانی 
بانک پاســارگاد از ۲۰ ماه پیش تاکنون در داتین طراحی و اجرا شده، 
گفت: ویپاد ترابانک پاســارگاد اســت و داتین توسعه  دهنده و مجری 
طرح بانک دیجیتال پاســارگاد اســت. هدف ما این اســت که بتوانیم 
به بخشــی از هموطنان مان که تاکنون قادر به دریافت خدمات بانکی 

به ویژه اعتباری نبوده اند، خدمت مالی ارائه دهیم.
او ویژگی های کلیدی ویپاد را چنین توضیح داد: ویپاد در تلاش است 
تا برای همه افراد اعتبار بســازد و در فرآینــدی عادلانه، قاعده مند و 
دســترس پذیر از هر نقطه و در هر لحظه از شــبانه روز، حداکثر  در  ۲ 

دقیقه خدمت ارائه دهد. 
به گفته نژادصداقت، ویپاد به دنبال ارائه محصولاتی در حوزه فراگیری 
مالی اســت و در این راســتا، تمامی خدماتش را بــرای جامعه هدف 
خود بهینه ســازی می کنــد. او، ایجاد حســاب و خدمــات پرداخت 

مبتنی بــر کارت بانکی، اعتبارســنجی و دسترســی به ارائــه اعتبار 
 خرد، بیمه و ســرمایه گذاری و افتتاح ســپرده بلندمدت را خدمات و 

محصولات ویپاد برشمرد. 
مدیرعامل داتیــن با بیان اینکه دایره ارائه خدمات ویپاد توانســته به  
۱۲هزار شــهر و روستا کشیده شــود، از اعطای ۷ هزار میلیارد تومان 
تســهیلات خرد بانک پاسارگاد توســط ویپاد خبر داد و گفت: ویپاد 
بعد از ۲۰ ماه فعالیت توانســته ۷ همت تســهیلات خــرد را در قالب 
۵/۲ میلیون پرونده تســهیلاتی در لحظه و در فرآیندی شفاف و بدون 

دخالت عامل انسانی، در اختیار عموم جامعه قرار بدهد.

راهکارهای سازمانی داتین
نژادصداقت با تاکید بر اینکه تجمیع و نگهداری اطلاعات ســازمانی و 
خودکارســازی فرآیندهای داخلی برای رسیدن به تحول دیجیتال در 
بانک ها امری مهم و ضروری است، گفت: »راهکارهای سازمانی داتین، 
اتوماسیون فرآیندهای اجرایی بانکی و مدیریت کلان مالی است که تا 
به امروز توانســته، مدیریت تمامی فرآیندهای حوزه سرمایه انسانی ۶۰ 
هزار نفر از همکاران شــبکه بانکی و بیــش از ۵ میلیون قلم منقول و 

غیرمنقول بانک های کشور را انجام دهد.
به گفتــه او، راهکارهای ســازمانی داتیــن در بانک های پاســارگاد، 
گردشگری، سرمایه، سپه، شــهر و بیمه پاسارگاد استقرار دارد و برای 
مباحث مربوط به حقوق و دستمزد، آموزش و ارتقا و…  از سامانه های 
داتین استفاده می کنند. به زودی بانک سینا نیز به آن تجهیز می شود.  

سرمایه گذاری جدی در حوزه محصولات تحلیلی هوشمند
به گفته مدیرعامل داتین، کشــف تقلب و تخلف و مبارزه با پولشویی 
دو حوزه مهم اما کمتر پرداخته شده است که داتین قصد دارد به بازار 

این دو حوزه ورود جدی داشته باشد.
نژادصداقت با اعلام اینکه داتین می خواهد در حوزه محصولات تحلیلی 
هوشمند ســرمایه گذاری کند، گفت: »ما به دنبال بهره گیری از هوش 
مصنوعی برای محدودســازی خدمات و کشف تراکنش های نابهنجار، 
کشــف تراکنش های قمار، تشخیص حســاب های اجاره ای و تفکیک 

حساب های تجاری و شخصی هستیم.

پاسخگویی به نیازهای فناورانه بیمه ها
مدیرعامل داتیــن با بیان اینکه در حوزه بیمــه فاصله معناداری بین 
ســطح بلــوغ بانک ها و بیمه ها بــه لحاظ فناوری وجــود دارد، گفت: 
شــرکت های بیمــه به دلایل مختلفی مســیر تحولی خودشــان را با 
فنــاوری گره نزده اند و ما هنــوز نمی توانیم از تحول دیجیتال صحبت 
 کنیم. بنابراین، باید نیازهای اولیه را پاســخ بدهیم و بعد وارد لایه های 

دیگری شویم. 
او در توضیح عملکرد بیمه گری داتین بیان کرد: طی سال های گذشته 
تلاش کردیم تا راهکاری جامع برای صنعت بیمه داشــته باشــیم اما 
هزینه ها و نوع ســرمایه گذاری شــرکت های بیمه مانع از این بود که 
بتوانیــم خیلی جدی بــرای آینده اش برنامه ریزی کنیــم. ما به دنبال 
این هســتیم که روش دیگری را برای این قســمت داشــته باشــیم 
 و با یک ســرمایه گذاری جدی تــری بتوانیم تحولــی را در این حوزه 

رقم بزنیم.
مدیرعامل داتین آمــار عملکردی راهکار بیمه گــری داتین را اینطور 
برشــمرد: راهکار جامع بیمه گری داتین تا به امروز توانســته صدور ۲ 
میلیون معرفی نامه و  ۱۸ میلیــون بیمه نامه گروهی و انفرادی، ۵/۱۷ 
میلیون پرونده خســارت بیمه ای و ۷ میلیون شــخص بیمه شده را در 

رشته های بیمه ای اشخاص در کارنامه خود به ثبت برساند.

ین صندوق  هفته »امین نهایت نگر« برتر
در هفته ای که گذشت شاخص کل بورس روندی صعودی 
در پیش گرفت. شاخص کل بورس در این هفته با ۸,۰۶۷ 
واحــد افزایش به محدوده ۲,۰۲۶ هزار واحد رســید. در 
هفته منتهی به ۶ آذر  مــاه صندوق های قابل معامله در راس صندوق های 
پربازده قــرار گرفتند. صندوق  »امین نهایت نگر«، »قابل معامله ســهامی 
درسا« و »مشترک دماسنج« به ترتیب با کسب 3,۶3 و ۲,۶۱ و ۲,۱۶ درصد 
بازدهی، عنوان پربازده ترین صندوق های این هفته را از آنِ خود کردند. در 
هفته گذشــته خالص ورود پول به صندوق های سرمایه گذاری مثبت بود. 
ورود وجــه نقد به کل صندوق های ســرمایه گذاری ۴۲ هزار میلیارد ریال 
بود که صندوق های قابل معامله با ۴۰,۶۲۱ میلیارد ریال بیشــترین ورود 
وجه نقد را داشــتند. در این هفته صندوق های بازارگردانی با خالص خروج 
۲،3۱۱ میلیارد ریال بیشــترین خروج وجه نقد را داشــتند. نماگر خالص 
ارزش دارایی هــای صندوق ها در انتهای این هفته بر روی عدد ۸ میلیون و 

۴۱۱ هزار میلیارد ریال ایستاد. 

دیدگـاه
 راه حل جلوگیری از نوسانات هیجانی

توسعه سرمایه گذاری غیر مستقیم است
مدیرعامل و عضو هیات مدیره کارگزاری آگاه اعلام کرد: توســعه و ترویج 
سرمایه گذاری غیر مستقیم تنها راه حل مناسب و قابل اتکا برای جلوگیری 

از نوسانات هیجانی است. 
محمدرضا ســرافراز، مدیرعامل و عضو هیات مدیره کارگزاری آگاه با اشاره 
به صدور مجوز صندوق های مولتی nav در بازار سرمایه، گفت: با پتانسیل 
خوب صنعت خودرو در بازار سرمایه و تخصیصی که مجموعه در خصوص 
مدیریــت دارایــی دارد، این صندوق می تواند منابــع لازم را جذب کند تا 
فرآیند فعال ســازی آن به زودی انجام شــود. وی در خصوص مزایای این 
صندوق ها عنوان کرد: این صندوق ها برای افرادی که زمان لازم و یا تخصص 
سرمایه گذاری و تحلیل در صنایع را ندارند، بهترین گزینه خواهد بود و هدف 
گروه آگاه این اســت که علاوه بر بستری قابل اعتماد برای سرمایه گذاری، 

ابزارهای لازم را برای سرمایه گذاری ساده و فارغ از پیچیدگی  فراهم کند.
مدیرعامل و عضو هیات مدیره کارگزاری آگاه با تاکید براین که بازار سرمایه 
باید بستر قابل اعتمادی برای ســرمایه گذاران باشد، اظهار داشت: تنها راه 
حل مناسب و قابل اتکا برای جلوگیری از نوسانات هیجانی توسعه و ترویج 
سرمایه گذاری غیر مستقیم است تا افراد با هر سطح پس انداز و دارایی و با 
هر ذائقه ای بتوانند در بازارهای مختلف ســرمایه گذاری کرده و این مهم را 
مد نظر قرار دهند که صندوق می تواند بازده قابل اتکایی را برای آنها فراهم 
کند. وی یادآور شــد: بازدهی قابل قبول صندوق ها، روند و حجم معاملات 
صندوق ها نسبت به کل بازار نشان دهنده این است که ذائقه سرمایه گذاران 

به سمت سرمایه گذاری غیرمستقیم در حال حرکت است.

هلدینــگ مدیریت انرژی امید تابــان هور )وهور( 
پــس از شــرکت و بازگشــایی پاکت های اســناد 
مناقصــه عمومــی ســرمایه گذاری در ســاخت و 
بهره بــرداری ۴۵۰۰ مگاوات نیروگاه خورشــیدی، 
 برنده نهایی ســبد شماره ۴ این مناقصه به ظرفیت

۵۰۰ مگاوات شد.
بازگشــایی اســناد مناقصه عمومی سرمایه گذاری 
در احــداث و بهره بــرداری ۴۵۰۰ مگاوات نیروگاه 
خورشــیدی به صورت قانونــی، ۵ آذر ماه ۱۴۰۲ 
بــا حضور اعضــای کمیته مناقصــات، نمایندگان 
سرمایه گذاران و محمود کمانی، مدیرعامل سازمان 
انرژی هــای تجدیدپذیــر و بهــره وری انرژی برق 

)ساتبا( انجام شد.
هلدینگ مدیریت انــرژی امید تابان هور به عنوان 

یکــی از بزرگتریــن ســرمایه گذاران 
صنعت انرژی که در حال حاضر دارای 
9 شرکت فرعی و وابسته تولیدکننده 
نیروی برق در سراسر کشور است، در 
این مناقصه شــرکت کرد و برای سبد 
شــماره ۴ با ظرفیت ۵۰۰ مگاوات و 

مشتمل بر ۱۲ ساختگاه واقع در استان های زنجان، 
فــارس، قم، مرکزی و هرمزگان به ارائه پیشــنهاد 
پرداخــت که پس از بازگشــایی پاکت هــا، به طور 
رســمی از طرف ســازمان ســاتبا به عنوان برنده 

مناقصه در سبد مذکور معرفی شد.
شایان ذکر است؛ پیرو ابلاغ مصوبه شورای اقتصاد 
درباره مصوب شــدن احداث ۴۵۰۰ مگاوات انرژی 
تجدیدپذیــر از محــل صرفه جویی ســوخت مایع 

نیروگاه هــای حرارتی با اســتفاده از 
ظرفیت مــاده ۱۲ قانــون رفع موانع 
تولیــد رقابت پذیر و ارتقای نظام مالی 
کشــور در تاریخ ۱۲ مهر ماه ۱۴۰۲، 
مناقصه  کیفــی  ارزیابــی  فراخــوان 
عمومی برای ســاخت ۴۵۰۰ مگاوات 
انرژی خورشــیدی، مشتمل بر پنج سبد، شامل دو 
سبد ۱۵۰۰ مگاواتی و سه سبد ۵۰۰ مگاواتی، طی 
دو نوبــت آگهی در یکی از روزنامه های سراســری 

منتشر شد. 
دوره احداث، یک ساله و هزینه احداث حدود 3۱۰ 
میلیون دلار است و بر اساس مصوبه شورای اقتصاد 
مدت قرارداد ۲۵ سال است که در پنج سال ابتدای 
قرارداد برق تولیدی به صورت تضمینی و به قیمت 

۷,3 سنت دلار به ازای هر کیلووات ساعت از سوی 
ســازمان انرژی های تجدیدپذیر و بهره وری انرژی 
برق )ساتبا( خریداری می شــود. همچنین پس از 
ســال پنجم بهره برداری، شرکت می تواند به مدت 
۲۰ ســال از محل فروش برق به صنایع، صادرات، 
رمزارز و تابلوی سبز بورس انرژی با توافق ساتبا در 
چارچوب مقررات وزارت نیــرو، درآمد پایدار قابل 

توجهی کسب کند.
تامیــن مبلــغ ســرمایه گذاری برای احــداث این 
ساختگاه ها، ۷۵ درصد از محل تسهیلات دریافتی 
از صندوق توســعه ملی و ۲۵ درصد از طریق سایر 
ابزارهای نوین مالی در راستای اجرایی کردن سند 
راهبردی توســعه ســرمایه گذاری در بخش انرژی 

گروه امید، تامین می شود.

»وهور« برنده مناقصه ساخت نیروگاه  خورشیدی

  8,411

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 41،990
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

 2،721
سهام

 2,830
سایر
363 2,497

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۳.۶۳

۲.۶۱

۲.۱۶

۱.۹۷

۱.۸۹

۱.۸۰

۱.۸۰

۱.۷۶

۱.۷۵

۱.۷۴

٪
امین نهایت نگر

قابل معامله سهامی درسا

مشترک دماسنج

مشترک سپهر آتی

نوید دانایان پارس

مشترک عقیق

آرمان رایا یکم

بازده بورس

آوای تاراز زاگرس

راهبرد ممتاز ابن سینا

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

٪۳۴

٪۱۶

٪۹

٪۴

٪۴

٪۳

٪۲

٪۱

٪۱

٪۲۳

بانک ها و موسسات اعتباری
سایر صنایع

فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای
سرمایه گذاری ها

فلزات اساسی
محصولات شیمیایی

استخراج کانه های فلزی
بیمه وصندوق بازنشستگی به جزتامین اجتماعی

هتل و رستوران
سایر دارائی ها

رضا حامدی فر
کارشناس بازار
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با  مقابله  برنامه های  پیشرفت 
تغییرات آب و هوایی نه عمیق 
بوده و نه ســریع، با این حال 
باید اذعان کرد که واقعی بوده 
است. مجله »اکونومیست« در 
تازه ترین شماره خود با اشاره 
به اینکه جهــان ثروتمند در 
عمل بــه تعهداتش در زمینه 

تغییرات اقلیمی عقب افتاده اســت، نوشت: توافقی که 
بر اساس چارچوب تعیین شده از سوی سازمان ملل در 
سال 2015 در پاریس منعقد شد، بسیار ضعیف و ناتوان 
بود. همانگونه که بسیاری در آن زمان تذکر دادند، این 
توافق به کشورها نگفت که چه باید بکنند، نتوانست به 
صورت دستوری به عمر سوخت های فسیلی پایان دهد، 
دریاهــا را عقب راند یا بادها را آرام کند. اما دســت کم 
توانست مبنایی برای نشست های بعدی باشد. در بیست 
و هشتمین نشست تغییرات اقلیمی در دوبی، ارزیابی از 
شرایط کنونی و اقدامات انجام شده به طور شگفت آوری 
مثبت است. در نشست پاریس انتظار می رفت که بدون 
اقدام مثبت، میزان گرمایش زمین نسبت به دوره قبل 

از انقلاب صنعتی بیش از 3 درجه سانتیگراد باشد.

دانشــمندان با بهره گیری از 
هوش مصنوعــی در مبارزه 
با ســرطان به موفقیت هایی 
مجلــه  یافته انــد.  دســت 
»نیوزویــک« در تازه تریــن 
شــماره خود با اشاره به این 
موضوع نوشته است: از آنجا 
که فناوری هوش مصنوعی، 

ابزارهــای تصویربرداری جدیــدی در اختیار محققان 
قرار داده اســت، آنها با دســتیابی به داده های فراوان 
دربــاره تومورها، در مقابله با ایــن بیماری پیچیده به 
موفقیت هایی رســیده اند. ساشا روث یکی از نخستین 
کسانی است که برای انجام درمان های جدید داوطلب 
شده اســت. در این درمان، برای کسانی که در مراحل 
اولیه سرطان بودند، داروهای جدیدی به کار گرفته شد 
تا سیســتم طبیعی ایمنی بدنشان در برابر سلول های 
سرطانی تحریک و تقویت شود. نکته جالب توجه اینکه 
برای نخستین بار در تاریخ درمان سرطان، 100 درصد 
بیماران بهبود پیدا کردند. پزشک ساشا روث با شادمانی 
به او گفت که همه اسکن ها و آزمایشات را بررسی کرده 

است و او دیگر هیچ علائمی از سرطان ندارد.

برندگان نوبل اقتصاد
حاکمیت اقتصادی

جایزه علوم اقتصادی به یادبود آلفرد نوبل در سال 
 Sveriges( 1968 از ســوی بانک مرکزی سوئد
Riksbank( پایه گذاری شد. گرچه نوبل اقتصاد از 
نظر فنی در مجموعه جوایز نوبل قرار نمی گیرد، اما دریافت کنندگان 
ایــن جایزه را »برنده نوبل اقتصــاد« می نامند. امروزه این جایزه از 
ســوی آکادمی سلطنتی علوم سوئد در اســتکهلم به برندگان اهدا 
می شود. تاکنون 55 جایزه نوبل اقتصاد به 93 اقتصاددان از سراسر 
جهان تعلق گرفته اســت که اقتصاددانان آمریکایی با بیش از 60 
جایزه، بیشــترین سهم را به خود اختصاص داده اند. در شماره های 

پیشین با تعدادی از برندگان نوبل اقتصاد آشنا شدید. در این شماره نیز به معرفی 
الینور اوستروم و اولیور ویلیامسون، اقتصاددانان آمریکایی برنده جایزه نوبل اقتصاد 
ســال 2009 می پردازیم. این اقتصاددانان به دلیــل تحلیل حاکمیت اقتصادی به 
ویژه در حوزه های عمومی )مشترک( و شرکتی موفق به دریافت این جایزه شدند.

الینور اوستروم
الینور کلر لین اوستروم، متفکر سیاسی و اقتصاددان سیاسی آمریکایی در آگوست 
1933 در لس آنجلس )کالیفرنیا( به دنیا آمد. او نخســتین زنی است که موفق به 
دریافت جایزه نوبل اقتصاد شــده اســت. پژوهش های او با اقتصاد نهادی جدید و 
احیای اقتصاد سیاســی مرتبط بود. اوســتروم پس از دریافت مدرک کارشناسی و 

دکترای علوم سیاســی از دانشگاه کالیفرنیا لس آنجلس، به ایالت ایندیانا رفت و در 
هیات علمی دانشــگاه ایندیانا مشغول به کار شــد. او هم زمان در دانشگاه دولتی 
آریزونا نیز به فعالیت پرداخت. خانم اوســتروم در دانشگاه ایندیانا به عنوان استاد 
ممتاز، پروفســور علوم سیاســی و معاون کارگاه تئوری سیاسی و تحلیل سیاسی 
تدریس می کرد. در دانشــگاه دولتی آریزونا نیز او ســمت اســتاد 

پژوهشگر را داشت و بنیانگذار مرکز مطالعات تنوع نهادی بود. 
اوســتروم یکی از پژوهشــگران اصلی برنامه حمایت از تحقیقات 
مشارکتی کشــاورزی پایدار و مدیریت منابع طبیعی بود. مدیریت 
این برنامه به عهده دانشگاه ویرجینیا بود و تامین مالی آن را آژانس 
توسعه بین المللی آمریکا به عهده داشت. از دهه 1960 اوستروم به 
موضوع مدیریت منابع و تاســیس مرکزی برای آن مشغول بود که 
دانشمندان متعددی را از سراسر جهان جذب کرد. او سالیان درازی 
به مطالعه اثر متقابل بین مردم و اکوسیســتم ها پرداخت و نشــان 
داد که اســتفاده از منابع پایان پذیر از سوی گروه هایی از مردم )جوامع، تعاونی ها، 
تراســت ها، اتحادیه های کارگری( می تواند منطقی باشد و از کاهش منابع، خواه با 
دخالت دولت یا بازارهای دارای مالکیت خصوصی، جلوگیری کند. اصطلاح »قانون 
اوستروم« ضرب المثل یا گفتار حکیمانه این بانوی برنده نوبل اقتصاد است و نشان 
می دهد که چگونه پژوهش های اقتصادی او چارچوب تئوریک و فرضیات اقتصادی 

پیشین را به چالش می کشد. 
اوستروم علاوه بر نوبل اقتصاد، جایزه جان سی کارتی، جایزه منتخب آکادمی علوم 
آمریکا و جایزه علوم سیاســی جان اسکایت را نیز دریافت کرده است. او در ژوئن 

سال 2012 درگذشت.
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شــرکت معدنــی امــلاح ایــران  در ســال 1363 بــا ســرمایه 10 میلیــون ریــال تاســیس و بــه ثبــت رســید. 
موضــوع فعالیــت شــرکت اکتشــاف، اســتخراج و فــرآوری امــلاح مختلــف معدنــی بالاخــص ســولفات 
ســدیم می باشــد. ایــن شــرکت در حــال حاضــر حــدود 190 هــزار تــن پــودر ســولفات ســدیم تولیــد 
می کنــد. واحــد تولیــد نمــک تصفیــه شــده در ســال 1383 در شهرســتان گرمســار بــا ظرفیــت 35 هــزار 
تــن طــی ســال بــه بهــره بــرداری رســید. بــا توجــه بــه نیــاز کشــور و تقاضــا بــه جهــت صــادرات، در ســال 
1400 کارخانــه توســعه نمــک تبلــور کنــار کارخانــه ی قبلــی بــا ظرفیــت ۴۵۰۰۰ تــن بــه بهره بــرداری رســید 

و ظرفیت تولید نمک تبلور دو برابر شد.   
عمــده  محصــولات  تولیــدی  حــال  حاضر شــرکت ، سولفات ســدیم اســت کــه در صنایــع  پودر شــوینده ، 
شیشه ســازی  و  نســاجی کاربرد  دارد  و  شــرکت معدنــی امــلاح ایــران بزرگتریــن  ارائــه  دهنــده  ایــن  
محصول   در ایران  اســت، پس از آن، نمک تصفیه شــده بیشــترین بخش تولید را به خود اختصاص 
داده اســت. طبــق گــزارش شــرکت، 2محصــول کلرایــد کلســیم و ســولفات پتاســیم از آبــان مــاه ســال جــاری در چرخــه فــروش قــرار می گیــرد.

مفروضات تحلیل
هــای  دوره  نســبت  بــه  فــروش  و  تولیــد   -  1

اســت. شــده  بینــی  پیــش  گذشــته 
2 - نــرخ افزایــش هزینــه هــای عمومــی و اداری 

%30 در نظــر گرفتــه شــده اســت.
3 - نــرخ افزایــش قیمــت محصولات، بر اســاس 

آخریــن مجــوز در نظر گرفته شــده اســت.
4 - از آبــان مــاه ســال جــاری، 2محصــول جدیــد 
یعنــی ســولفات پتاســیم و کلرایــد کلســیم وارد 

چرخــه فــروش می شــوند.

2,621 سود سال 1402

4,344 سود سال 1403

19,510 قیمت سهم

%90درصد تقسیم سود

P/E 4.79 فوروارد

p/e محاسبه پیش بینی صورت سود و زیان شرکت "شاملا"                 

ظرفیت شرح
1403واحد

1402
14011400

کارشناسیکارشناسی
شش ماهه شش ماهه دوم

26,712,82515,631,0689,711,5345,919,5348,046,2766,003,973میلیون ریالدرآمدهای عملیاتی

12,318,3677,189,3494,591,1622,598,1873,860,1422,833,930میلیون ریالبهای تمام  شده درآمدهای عملیاتی

14,394,4578,441,7195,120,3723,321,3474,186,1343,170,043میلیون ریالسود )زیان( ناخالص

442,604359,486179,743179,743303,342223,916میلیون ریالهزینه های فروش، اداری و عمومی

031,49415,74715,74767,9037,950میلیون ریالسایر درآمدها)هزینه( عملیاتی

13,951,8538,050,7394,924,8823,125,8573,950,6952,938,177میلیون ریالسود )زیان( عملیاتی

259,978259,978129,989129,989184,205147,918میلیون ریالهزینه های مالی
سایر درآمدها و هزینه های 

0438,5330438,533447,0191,368,173میلیون ریالغیرعملیاتی درآمد سرمایه گذاری ها

سایر درآمدها و هزینه های 
050,698050,69824,31820,030میلیون ریالغیرعملیاتی اقلام متفرقه

سود )زیان( عملیات در حال تداوم 
13,691,8758,178,5964,794,8933,383,7034,237,8274,138,402میلیون ریالقبل از مالیات

1,962,9041,102,647687,409415,238435,271411,402میلیون ریالمالیات بر درآمد سال جاری

20,61129,0100-000میلیون ریالمالیات بر درآمد سال قبل

11,728,9717,075,9494,107,4842,947,8543,831,5663,727,000میلیون ریالسود )زیان( خالص

2,700,0002,700,0002,700,0002,700,0002,700,000840,000میلیون ریالسرمایه 

4,3442,6211,5211,0921,4194,437ریالسود هر سهم

مقدار فروش سولفات سدیمتحلیل ساسیت

#REF!177,000 179,000 182,000 185,000 188,000 

ش
رو

خ ف
نر

 67,816,0384,147 4,190 4,254 4,319 4,384 

68,716,038 4,188 4,231 4,297 4,362 4,428 

69,716,038 4,233 4,278 4,344 4,410 4,477 

70,716,038 4,279 4,324 4,391 4,459 4,526 

71,716,038 4,325 4,370 4,438 4,507 4,575 

مقدار فروش نمک تصفیه شدهتحلیل حساسیت

#REF!61,000 63,000 65,000 67,000 69,000 

ش
رو

خ ف
نر

 25,555,7024,256 4,272 4,288 4,304 4,321 

26,555,702 4,282 4,299 4,316 4,333 4,350 

27,555,702 4,309 4,327 4,344 4,362 4,379 

28,555,702 4,336 4,354 4,372 4,390 4,408 

29,555,702 4,362 4,381 4,400 4,419 4,437 
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نرخ فروش پودر سولفات پتاسیم 
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نرخ فروش نمک تصفیه شده 

۱۴۰۱  ۱۴۰۲  

12
30

1

13
00

4

12
77

1

12
34

5

13
20

6

13
52

5

13
44

0

14
85

3

14
98

6

15
67

0

15
64

7

16
68

8

13
60

0

27
42

4

19
61

9

21
63

6

21
56

6

22
46

3

23
29

6

5000
10000
15000
20000
25000
30000

ین
ورد

فر
ت  
ش

به
ردی

ا
  

داد
خر

  

یر
ت

داد  
مر

ور  
ری

شه
  

هر
م

ان  
آب

ذر  
آ

من  دی  
به

ند  
سف

ا
  

نرخ فروش نمک تصفیه شده 

۱۴۰۱  ۱۴۰۲  

12
30

1

13
00

4

12
77

1

12
34

5

13
20

6

13
52

5

13
44

0

14
85

3

14
98

6

15
67

0

15
64

7

16
68

8

13
60

0

27
42

4

19
61

9

21
63

6

21
56

6

22
46

3

23
29

6

5000
10000
15000
20000
25000
30000

ین
ورد

فر
ت  
ش

به
ردی

ا
  

داد
خر

  

یر
ت

داد  
مر

ور  
ری

شه
  

هر
م

ان  
آب

ذر  
آ

من  دی  
به

ند  
سف

ا
  

نرخ فروش نمک تصفیه شده 

۱۴۰۱  ۱۴۰۲  

محمد امین رستگار
کارشناس سرمایه گذاری گـروه مالی شهـر

چکیده تحلیل بنیادی نماد 

19
7

57
6 78

3

76
1

69
7

62
3

53
6 72

4 83
6

71
5 76
1 83

795
3

93
2

87
9

91
3 10

70 117
4

12
19

200
400
600
800
1000
1200
1400

ین
رد

رو
ف

ت 
ش

به
ردی

ا
 

داد
خر

 

یر
ت

داد 
مر

ور 
ری

شه
 

هر
م

ان 
آب

ذر 
آ

من دی 
به

ند 
سف

ا
 

مبلغ فروش ماهانه

۱۴۰۱  ۱۴۰۲  

)هزار ریال()هزار ریال(

12
30

1

13
00

4

12
77

1

12
34

5

13
20

6

13
52

5

13
44

0

14
85

3

14
98

6

15
67

0

15
64

7

16
68

8

13
60

0

27
42

4

19
61

9

21
63

6

21
56

6

22
46

3

23
29

6

5000
10000
15000
20000
25000
30000

ین
ورد

فر
ت  
ش

به
ردی

ا
  

داد
خر

  

یر
ت

داد  
مر

ور  
ری

شه
  

هر
م

ان  
آب

ذر  
آ

من  دی  
به

ند  
سف

ا
  

نرخ فروش نمک تصفیه شده 

۱۴۰۱  ۱۴۰۲  

)هزار ریال(



| آذر 1402  هفته دوم  سال یازدهم  شماره 521 |

یادداشت
بورس در محدوده کف قیمت

تکنیکالــی،  مختلــف  جنبه هــای  از 
روانشناســی و بنیــادی بازار ســرمایه 
تقریبا در محــدوده کــف قیمتی قرار 
دارد. اگر بخواهیم مشــخصا شاخص و 
عموم سهامی که بیشتر بزرگ هستند را 
مدنظر قرار بگیریم، حوالی 2میلیون و با 

چند درصد تغییر یک محدوده حمایتی بسیار قوی و همچنین نقطه جذابی 
برای ورود نیز اســت. البته به دلیــل اینکه در بحث بازارهای مالی قطعیت 
وجود ندارد و اگر اتفاق ناگواری رخ دهد می تواند تاثیراتی را داشته باشد اما 
در حال حاضر وزن این احتمالات در مدیریت ریســک چندان بالا نیست و 

احتمالا کف جدیدی برای شاخص نخواهیم داشت. 
همانطور که اشــاره شــد به دلیل اینکه بازار در نقطــه ارزندگی قرار دارد 
آماده صعود نیز اســت اما این صعود نیاز به یــک محرک دارد. قوی ترین 
محــرک دلار اســت و به ویژه دلار مبادله ای که نرخ فروش شــرکت های 
صادراتی هســتند اما مشــخص کردن زمان دقیق آن دشوار است و البته 
خوشبین هستیم که بازار سرمایه زمستان داغی را مجددا خواهد داشت که 
با تزریق بخشــی از پول سود سال گذشته شرکت های بورسی این محرک 
ایجاد می شــود. ضمن آنکه خود دلار و وضعیت کنترل کردن آن توســط 
دولت با چالش های زیادی همراه اســت. اما احتمالا در ماه های آینده این 
اتفاق رخ می دهد و در کل تا پایان سال انتظار بازاری صعودی را داریم و تا 

بهار شاخص می تواند 50 درصد بازدهی را ثبت کند. 
بهترین تعبیر برای جلب اعتماد این است که دولت گاهی کاری نکند و به 
نوعی تصمیم جدیدی نگیرد، اگر فرضا قیمت گاز یک فرمول مناسب دارد 
آن را با یک نرخ خیلی بالا فیکس نکند که بازار زمین بخورد و دوباره فرمول 
بندی انجام و بعد دوباره شاهد باشیم که فیش هایی که برای شرکت هاست 
با نرخ ثابت بالا بوده اند و این نوسانات تصمیم گیری و تصمیمات ضدتولیدی 
به شدت بازارسرمایه ما را از یک دوره سه ساله سخت برای سهامداران خود 

پیچیده تر کرده است.
همچنین به نظر می رسد کلید مشکلات بازار سرمایه در بانک مرکزی است 
جایی که نرخ بهره را به شدت بالا برده است و همچنین نرخ دلار بازار آزاد 
را کنترل می کند و بازار مبادله ای که مجدد به سرنوشت دلار 4200 منجر 
می شــود و اختلاف زیاد هم رانت ایجاد کرده است و هم سرمایه گذاران و 

بخش تولید را زمین گیر کرده است.

نیما میرزایی
سرمایه بازار  کارشناس 

مدیر عامل شرکت  تأمین سرمایه دماوند مطرح کرد: 

هدفگذاری ده هزارمیلیاردی انتشار اوراق «تماوند»

با شما هستیم با مهمترین خبرهای اقتصادی بورسی
sedayebourse . i r

f

021 -41674000  

 مجمع عمومی عادی ســالانه صاحبان ســهام 
شــرکت  تأمین سرمایه دماوند برگزار و به ازای هر سهم ۷۷4 ریال سود 

معادل ۹۱ درصد کل سود تقسیم شد.
در ابتدای این مجمع میثم فدایی، مدیرعامل تأمین سرمایه دماوند گفت: 
تأمین ســرمایه دماوند توانسته شاخص های عملکردی تأمین سرمایه را 
با بهترین عملکرد ارائه کند. بنابراین امید می رود با پایان پذیره نویسی 
افزایش ســرمایه و با توجه به مشــارکت بیش از ۹٨ درصدی تا اواسط 
دی ماه افزایش سرمایه را ثبت کنیم. همچنین در رابطه با نرخ بازدهی 
دارایی ها نرخ 2۱ درصد را داشــته ایم که برای ســال جاری این نسبت 
به ٣٣ درصد رســیده و ســود هر سهم نسبت به ســال گذشته با رشد 

٨٣درصدی همراه بوده است.
وی در ادامه به مشــکلات صنعت تأمین مالی از ســوی دولت نیز اشاره 
کرد و  افزود: صنعت تأمین در یک ســال گذشته به دلیل سیاست های 
انقباضی بانک مرکزی با افزایش نرخ بهره شــبکه بانکی باعث شــده تا 
صنعت تأمین مالی دچار افزایش نرخ تأمین مالی شود. همچنین تأمین 
ســرمایه دماوند به لحاظ قدمت فعالیت خود در دوسال توانسته است با 

همت تیم اجرایی در حوزه های مختلف کارنامه درخشانی را ارائه دهد.
فدایی با اشــاره به ایــن موضوع که برخی از تأمین ســرمایه ها روندی 
کاهشــی را داشــته اند، بیان داشــت: با توجه به این موضوع، می توان 
گفت که تأمین ســرمایه دماوند با بازارگردانی مناسب توانست به نحوی 

متناسب با نقدشوندگی روند خود را قدرتمند کند.

سود اصلی حاصل انتشار اوراق
مدیرعامل تأمین سرمایه دماوند ادامه داد: در تأمین سرمایه دماوند سود 
حاصل از سرمایه گذاری کمتر از 2٨درصد است یعنی سود اصلی حاصل 
از انتشــار اوراق است و این شرکت رشــد بیش از ۱00درصدی داشته 
است. بنابراین امید می رود در حوزه مدیریت دارایی و جذب منابع روند 
 ROE رو به رشــد خود را ادامه دهیم. تأمین سرمایه دماوند در شاخص

رتبه اول را نیز کسب کرده است. 
فدایی عملکردهای کلیدی و موفق این شــرکت را بیان کرد و ادامه داد: 
تأمین سرمایه دماوند برای اولین بار انتشار اوراق مالی مرابحه برای گروه 
مالی شــهر داشته است. همچنین اجرا شدن ترکیبی بین رتبه بندی و 

توثیق را نیز داشته که برای اولین بار در بازار سرمایه اتفاق افتاده است. 
با توجه به مجمع ســال گذشته نسبت به ترکیب اوراق منتشر شده که 
هشــتاد به بیست بود، در ســال جاری توانستیم این نسبت را پنجاه به 
پنجاه برســانیم که باعث شد تا نســبت حجم اوراق بدهی در پرتفوی 

شرکت به استقلال درآمد مجموعه کمک کند.

مهمترین اقدامات 
مدیر عامل تأمین سرمایه دماوند در ادامه به اهم اقدامات تأمین سرمایه 
دماوند اشــاره کرد و آن ها را اینگونه برشــمرد: کســب ارزش معاملات 
بیــش از 5،000 میلیارد ریالی در بازار مشــتقات در صندوق های تحت 
مدیریت شرکت، راه اندازی صندوق جسورانه ارغوان به عنوان بزرگترین 
صندوق VC کشور، هویت بخشی به صندوق های سرمایه گذاری شرکت 
تأمین سرمایه دماوند، کسب رتبه ۷ از نظر دارایی تحت مدیریت در بین 

صندوق های بازارگردانی. 
فدایی عنوان کرد: در حوزه انتشار اوراق در سال جاری توانستیم عملکرد 
خوبی را به ثبت برسانیم، تقریبا 4هزار و 200 میلیارد تومان اوراق دولتی 
خریداری کرده ایم و تقریبا 4هزار میلیارد تومان نیز اوراق شرکتی منتشر 
کرده ایم تا با پروژه هایی که در دست داریم بتوانیم تا پایان سال مجموع 

این عدد را به بیش از ده هزار میلیارد برسانیم. 

بزرگترین عرضه اولیه سال
همچنین در سال گذشــته بزرگترین عرضه اولیه و دومین عرضه اولیه 
بــزرگ تاریخ بازار ســرمایه که عرضه وکغدیر بود را به ثبت رســاندیم. 
در ســال جاری نیز ظرف کمتر از ٣ ماه اقــدام به پذیرش و درج گروه 
مالی نماد غدیر را به ثبت رســاندیم. بزرگترین عرضه بورس و فرابورس 
که شامل گروه مالی شــهر و فولاد صبا خلیج فارس بود را نیز به عنوان 

ارزشگذار و متعهد خرید مشارکت داشتیم. 
به طور تقریبی تعداد ۱5شرکت را نیز در حال بررسی و تهیه مستندات 
و مدارک برای عرضه هســتیم. شــاخص های فولاد غدیر نی ریز را در 
فرابورس برای پذیرش به پیش می بریم و فرآیند شــرکت پتروشــیمی 

تبریز را نیز در بورس تهران به پیش می بریم.
وی بیان داشــت: مهمترین برنامه ای که در سال جاری خواهیم داشت 
این اســت که بعد از اینکه توانســتیم تنوع صندوق ها را ایجاد کنیم و 
صندوق هایی با پرتفوی و عملکرد خوب داشته باشیم، درصدد گسترش 
و توسعه شبکه جذب منابع هستیم که امید می رود بتوانیم در این مسیر 
با شبکه های مربوط به اپلیکیشن ها و تعاملی که با برخی بانک ها داریم 

این مسیر را توسعه دهیم.

روندی رو به رشد
در ادامه این مجمع میلاد فروغی، مدیرعامل گروه مالی نماد غدیر گفت: 
سودآوری که تیم مدیریت تأمین سرمایه دماوند رقم زده  است به لحاظ 
ســرمایه قبلی شرکت است. کیفیت ســود آوری شرکت با توجه به نوع 
فعالیت شرکت های تأمین سرمایه و ورودی گردش مالی نیز نشان دهنده 

سودآوری شرکت است.
وی در مورد جایگاه تأمین ســرمایه دماوند نیز گفت: دارایی های تأمین 
ســرمایه ارزش تاریخی ندارد و جدید بودن دارایی ها باعث می شــود تا 

تأمین سرمایه دماوند روند رو به رشدی را داشته باشد.
در پایان مجمع موسسه حسابرسی هوشــیار ممیز به عنوان حسابرس 
و موسســه تدوین و همکاران به عنوان حســابرس علی البدل انتخاب 
شدند. همچنین روزنامه اطلاعات به عنوان روزنامه کثیر الانتشار انتخاب 
و در انتها تقســیم ســود ۹۱درصدی معادل با ۷۷4ریال مورد تصویب 

سهامداران قرار گرفت.



صنایعوشرکتها10 | آذر 1402  هفته دوم  سال یازدهم  شماره 521 |

سودسازی 432 میلیاردی »وتجارت«
شرکت سرمایه گذاری و ساختمانی بانک تجارت در نیمه اول سال جاری 

432 میلیارد ریال سود خالص در حساب های خود منظور کرد.
شــرکت سرمایه گذاری و ســاختمانی بانک تجارت که با نماد وتجارت و 
ســرمایه 3.000 میلیارد ریال فعالیت می کند، در نیمه اول ســال جاری 
به ازای هر ســهم 144 ریال ســود ساخته است. بر اســاس اطلاعات و 
صورت های مالی میان دوره ای شــش ماهه منتهی به پایان شــهریورماه 
امســال، ســایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتــی وتجارت در دو فصل 
ابتدایی ســال جاری بیش از 567 میلیارد ریال گزارش شــده اســت.در 
عین حال، جمع دارایی های این شــرکت ســرمایه گذاری و ســاختمانی 
 در پایان تابســتان امســال، رقمی نزدیــک به 16.087 میلیــارد ریال 

اعلام شده است.

رشد 195 درصدی سود واسطه گری »ونوین«
میانگین سود حاصل از عملیات واســطه گری پولی بانک اقتصادنوین در 
پایان آبان 1402 نسبت به دوره هشت ماهه مشابه سال قبل 1۹5 درصد 

رشد کرد.
بر اســاس اطلاعات ســامانه جامع اطلاع رسانی ناشــران )کدال(، بانک 
اقتصادنوین در آبان ماه سال جاری 3416 میلیارد تومان از محل عملیات 
واسطه گری پولی درآمد کسب کرد که با کسر هزینه مرتبط با عملیات به 
مبلغ 2626 میلیارد تومان، ســود ناشی از عملیات واسطه گری پولی این 
بانک در ماه یادشــده به 7۹0 میلیارد تومان رسید. همچنین عملکرد این 
بانک در هشــت ماهه منتهی به آبان ماه 1402 حکایت از کســب 5575 
میلیارد تومان ســود از محل واســطه گری پولی دارد که نسبت به دوره 

مشابه سال گذشته 1۹5 درصد رشد داشته است.

مزایده 39 ملک مازاد »وگردش«
بانک گردشگری 3۹ ملک مازاد خود را در 13 شهر به مزایده گذاشت.

بانک گردشــگری که با نماد وگردش و ســرمایه 15.000 میلیارد ریال در 
بازار ســرمایه کشور فعال است، در مزایده ای که روز 5 آذرماه امسال و در 
راســتای اجرای ماده 16 قانون رفع موانع تولید رقابت پذیر و ارتقای نظام 
مالی کشور، دستور العمل نحوه واگذاری اموال مازاد بانک ها مصوب شورای 
پول و اعتبار و همچنین دســتورالعمل اصلاحی سیاست ها و الزامات بانک 
مرکــزی در زمینه فروش اموال تملیکی، نســبت به فروش و واگذاری 3۹ 
املاک مازاد خود با وضعیت موجود و بر مبنای قیمت پایه مزایده به صورت 
نقد یا نقد و اقســاط  اقدام کرد. بر اســاس اعلام وگردش، تاریخ بازگشایی 
پاکت های پیشــنهادات، 15 آذرماه امســال خواهد بود ولی تاریخی برای 
مشخص شدن نتایج مزایده اعلام نشده است. بر این اساس، 3۹ ملک مورد 
مزایده در شــهرهای تهران، اصفهان، کرمان، تبریز، گنبد کاووس، رامسر،  

مشهد، شیراز، لنگرود، دماوند، لواسان کوچک، کرج  و کیش قرار دارند.

عمومی پرتفوی   تشکیل  با  خ شکنی ها  نر راهکار 
مدیرعامل شرکت بیمه پارسیان، اظهار کرد: برای از بین رفتن نرخ شکنی ها، 
بسیاری از پرتفوی های عمومی همانند بیمه نامه صنعت برق و گاز می توانند 

به صورت کنسرسیومی تحت پوشش بیمه ای قرار بگیرند.
هادی اویارحســین گفت: چند سالی اســت که صنعت بیمه در موضوعات 
بودجــه ای حالت تدافعی گرفته، بنابراین بهتر اســت کــه حالت تدافعی به 
حالت تهاجمی تبدیل شــود. وی، با اشاره به کم بیمه گی اموال شرکت های 
دولتی، مدعی شــد که بســیاری از اموال متعلق به دولــت یا بیمه ندارند و 
یا اگر دارند کفایــت بیمه ندارند، بنابراین برای جبران خســارت احتمالی، 
ماده 10 به آن اعمال می شــود و شــرکت بیمه ای هم حداکثر خسارت را 
پرداخت می کند و بیشــتر از آن نمی تواند پرداخت کند. مدیرعامل شرکت 
بیمه پارســیان، پیشنهاد داد تا درخصوص بیمه اموال شرکت های دولتی به 
یک واحد از وزارتخانه تکلیف شود، یعنی یک وزارتخانه به این موضوع ورود 
کند و شرایطی در نظر گرفته شود که حسابرس یک بند دقیق در خصوص 
کفایت بیمه ای اموال شــرکت ها اعمال کند. وی، افزود: هرســاله تعدادی از 
شرکت ها در مناقصات شرکت می کنند و بعد یکسری امتیازات، تخفیفات و 
تسهیلات درخواست می شود و به دلیل جذب یک پرتفوی،کلی ازرمق صنعت 
بیمه کاسته می شود. مدیرعامل شرکت بیمه پارسیان، گفت: شرکت هایی که 
علاقه مند به ا ن پرتفوی ها  هســتند به صورت کنسرسیومی شرکت کنند و 
نرخ و شــرایطی که داده می شود باعث نشود که صنعت بیمه خود زنی کند، 
زیرا دوام صنعت بیمه امری بسیار مهم بوده و اگر یک شرکت خودزنی کند و 
پرتفویی را بگیرد، آثار آن تا سال های سال باقی می ماند زیرا آن بیمه گزار بد 

عادت شده و  اگر کسی هم نرخ بالاتری بدهد، نمی پذیرد.

خ بازده دارایی  پایین بودن نر
مدیرعامل شــرکت بیمه نوین گفت: نرخ بازده ســرمایه گذاری زمانی بالا 
می رود که ریســک بالاتری را قبــول کنیم، در این صورت ســرمایه و یا 
دارایی که ســرمایه گذاری شده هم به مخاطره می افتد. باید توجه کرد که 
دارایی های شرکت های بیمه ای متعلق به خود آنها نیست و تعهد افراد غیری 

است که قرارداد دارند.
حســین کریم خان زنــد افزود: در صنعت بیمه اگر تــورم یا ارزش افزوده 
دارایی ها را کنار بگذاریم آن وقت می بینیم که یا باید ســپرده بانکی کنند، 
اوراق بخرند و یا در جاهایی با بازده دیرهنگام سرمایه گذاری کنند اما سوال 
این اســت که با کدام پول؟  وی ادامه داد: شــرکت های بیمه ای به دلیل 
رقابت، بیمه نامه شــخص ثالث و تکمیل درمان را قســطی می فروشند و 
درآمد کسب شده را هم باید بایت هزینه پرداخت کنند. وی گفت:  مدیران 
عامل و اعضای هیات مدیره شــرکت های بیمــه ای نمی توانند منابع را به 
سمت ســرمایه گذاری با ریسک بالا ببرند و به همین دلیل در بورس فعال 
هســتند و بخشی را هم سپرده می کنند. وی افزود: نداشتن نقدینگی یکی 
دیگر از موارد موثر در پایین بودن بازده دارایی شــرکت های بیمه ای است 
زیرا در ســال های اخیر  ورود پول در شــرکت های بیمه ای بسیار کاهش 
داشته  که به تبع آن بازده سرمایه گذاری هم کاهش دارد. مدیرعامل شرکت 
بیمه نوین ادامه داد: زمانی که نقدینگی به صورت کامل وارد شــرکت های 
بیمه ای نمی شــود و خسارت های بیمه گذاران هم باید پرداخت شود دیگر 
پولی برای سرمایه گذاری باقی نمی ماند مگر در بخش بیمه های عمر که آن 

هم با شرایط امروز یا سپرده بانکی می شود و یا اوراق است.

اخبـــــار

  مدیــر عامــل بانک شــهر از صــدور مجوز 
پذیره نویســی صندوق ســرمایه گذاری املاک و مستغلات با نام "امین 

شهر یکم" خبر داد.
ســیدمحمدمهدی احمدی در این رابطه گفت: پیــرو صدور مجوز از 
ســوی ســازمان بورس اوراق بهادار کشور و در راســتای استفاده از 
ظرفیت های بازار ســرمایه، مجوز پذیره نویسی صندوق سرمایه گذاری 
املاک و مســتغلات امین شــهر یکم صادر و فعالیت آن طی روز های 

آینده به صورت رسمی آغاز خواهد شد.
وی افزود: در راستای اقدامات این بانک در اجرای مفاد مواد 16 و 17 
قانون رفع موانع تولید رقابت پذیر و ارتقای نظام مالی کشور و همچنین 
تحقق نوآوری در خدمت و به منظور مولدســازی دارایی ها و واگذاری 
املاک مطلوب و قابل واگذاری بانک شــهر، صندوق ســرمایه گذاری 
املاک و مستغلات امین شهر یکم متعلق به بانک شهر، به عنوان اولین 
صندوق املاک و مستغلات در شبکه بانکی کشور، مجوز پذیره نویسی 

خود را دریافت و در روز های آتی شروع به فعالیت می کند.
احمدی عنوان کرد: الگوی اصلی این صندوق مشابه سایر صندوق های 
سرمایه گذاری است و سرمایه گذاران با خرید واحد های سرمایه گذاری 
از ســود منبعث از بازار املاک و مستغلات بهره مند شده و همه افراد 
با بهره گیری از سرمایه های محدود و خرد از مزایای این صندوق ها از 

قبیل اجاره داری و ارزش افزوده حاصل از پروژه بهره مند شوند.

وی ادامه داد: ســود صندوق از دو منبــع ارزش افزوده قیمت املاک 
و اجاره واحد ها تامین می شــود، به اینگونه کــه کلیه املاک صندوق 
در زمان مشــخص شده اجاره داده شــده و مبالغ اجاره حاصله از این 
محل به عنوان سود به حساب سرمایه گذاران واریز خواهد شد و علاوه 
بر اجاره، این امــلاک به صورت دوره ای کارشناســی و قیمت گذاری 
می گردند و ســود حاصل از تجدید ارزش ســرمایه گذاری املاک، به 

سرمایه گذاران تعلق می گیرد.
مدیرعامل بانک شهر تصریح کرد: صندوق های املاک و مستغلات یکی 
از ابزار های کارآمد ســرمایه گذاری بوده و در کشور های مختلف مانند 
آمریکا، انگلیس، هند و سنگاپور با استقبال سرمایه گذاران روبه رو شده 

و کارشناســان حوزه اقتصاد معتقدند که این صندوق ها ظرفیت بالقوه 
بالایی دارند و به زودی جایگاه مطلوبی در کشور پیدا خواهد کرد

احمدی در ادامه "امکان سرمایه گذاری حداقلی در حوزه املاک توسط 
کلیه اقشــار جامعه"، "مشارکت و بهره مندی ســرمایه گذار از افزایش 
ارزیابی املاک و ســود ناشــی از اجاره و فروش املاک"، "مشــارکت 
ســرمایه گذار از مدیریت حرفــه ای اجاره داری امــلاک"، "محافظت 
سرمایه گذار در برابر تکان های تورمی اقتصاد"، "ورود املاک به صندوق 
با ارزیابی محتاطانه کارشناسان رسمی دادگستری"، "استفاده از مزایای 
نقدشوندگی بازار سرمایه نسبت به سرمایه گذاری مستقیم در املاک با 
توجه به رکن بازارگردان"، "معافیت مالیاتی تمامی درآمد های حاصل از 
واحد های صندوق" و "امنیت سرمایه گذاری و شفافیت عملیات صندوق 
و انتشار کلیه گزارش های صندوق در تارنما صندوق و کدال" را از مزایا 
و ویژگی های صندوق ســرمایه گذاری املاک و مســتغلات امین شهر 

یکم نام برد.
مدیرعامل بانک شــهر در پایان خاطرنشان ســاخت: با توجه به مجوز 
ســازمان بورس و اوراق بهادار و اعلام آمادگی شــرکت فرابورس ایران 
مبنی بر فراهم کردن مقدمات پذیره نویسی و انجام معاملات واحد های 
سرمایه گذاری صندوق ســرمایه گذاری املاک و مستغلات امین شهر 
یکم، پذیره نویســی به روش عرضه به قیمت ثابت )قیمت اسمی 10 

هزار ریال( صورت خواهد گرفت.

مدیر عامل بانک شهر خبر داد:

صدور مجوز نخستین صندوق سرمایه گذاری املاک و مستغلات

بانک صادرات ایران در هشت ماه سال 
جاری بیش از 1200 میلیارد ریال وام 
قرض الحسنه ودیعه مسکن فرزند سوم 
پرداخت کرد که بر اســاس آمارهای 
بانک مرکزی رتبه اول را در بین پنج 

بانک بزرگ کشور به خود اختصاص داده است.
ایــن بانک با هدف کمک به اجرای طــرح جوانی جمعیت 
و حمایت از خانواده ها، در هشــت ماه ابتدای سال 1402 
بیش از 1254 میلیارد ریال وام قرض الحسنه ودیعه مسکن 
فرزند ســوم به متقاضیان پرداخت کرد. بر اساس آمارهای 
بانک مرکزی، بانک صادرات ایران در این مدت رتبه برتر را 
در پرداخت این وام و حمایت از خانواده های فاقد مســکن 

داشته است.
خانواده های فاقد مســکن که فرزند ســوم یا بیشتر آنها از 
ابتدای فروردین 13۹۹ به بعد متولد شــده اند و تسهیلات 
مسکن از شبکه بانکی کشــور دریافت نکرده اند، می توانند 
با مراجعه به شــعب بانک صادرات ایران از مزایای این وام 

بهره مند شوند
بانک صادرات ایران در ســال گذشته نیز با پرداخت 510 
میلیارد ریال وام قرض الحســنه ودیعه مسکن فرزند سوم، 
از خانواده های متقاضی دارای شــرایط حمایت کرد و روند 
پرداخــت این وام  همچنان با تکمیل مدارک متقاضیان در 

حال انجام است.

پرداخت 1200 میلیارد ریال وام 
توسط »وبصادر«

بر اساس این گزارش، بیمه تعاون در پایان تابستان امسال موفق شده است به بیش از 215 
میلیارد ریال سود خالص دست پیدا کند که نسبت به رقم بالغ بر 12۹ میلیارد ریالی مدت 

مشابه سال گذشته، با رشدی 67 درصدی رو به رو شده است.
بر این اســاس، ســود خالص هر سهم وتعاون در پایان شــهریورماه سال جاری 43 ریال 

گزارش شده که نسبت به 26 ریال پایان تابستان پارسال، 65 درصد بیشتر شده است.
در همین حال، ســود ناخالص بیمه ای این شــرکت هم با 81 درصد رشــد از حدود 621 میلیارد ریال در 
پایان شــهریورماه 1401 به حدود 1.122 میلیارد ریال در پایان فصل گرم امســال رسیده است. سود قبل 
از مالیــات بیمه تعاون هم ۹0 درصد جهش داشــته و از بیش از 12۹ میلیــارد ریال به رقمی بالغ بر 245 
میلیارد ریال افزایش یافته اســت.اطلاعات منتشــره حاکی از آن است که سود عملیاتی وتعاون در پایان دو 
 فصل ابتدایی سال 33 درصد رشد داشته و رقم آن از حدود 185 میلیارد ریال به بیش از 245 میلیارد ریال 

رسیده است.
در عین حال، گزارش کدال نشان می دهد که درآمد حق بیمه خالص وتعاون از حدود 5.307 میلیارد ریال 
به رقمی نزدیک به 10.252 میلیارد ریال افزایش یافته که جهشــی ۹3 درصدی داشــته اســت. حق بیمه 
خالص) ســهم نگهداری( بیمه تعاون نیز ۹3 درصد بیشــتر شده و رقم آن از حدود 4.514 میلیارد ریال در 
پایان تابستان 1401 به بیش از 8.68۹ میلیارد ریال افزایش یافته است. این گزارش حاکی است، درآمدهای 
بیمه ای وتعاون با ۹0 درصد رشــد از بیش از 4.88۹ میلیارد ریال به حدود ۹.300 میلیارد ریال و درآمد 
ســرمایه گذاری از محل منابع بیمه ای این شــرکت بیمه هم با 1۹ درصد رشد از بیش از 207 میلیارد ریال 

به حدود 247 میلیارد ریال رسیده است.
ســایر درآمدهــای بیمه ای وتعاون هم جهش 116 درصدی را تجربه کــرده و درحالی که رقم آن در پایان 
تابســتان سال گذشته، بیش از 168 میلیارد ریال بوده در پایان مدت مشابه امسال به بیش از 363 میلیارد 
ریال افزایش یافته اســت.جمع دارایی های بیمه تعاون نیز با رشــد 26 درصدی رو به رو شــده و از بیش از 

22.626 میلیارد ریال در پایان سال گذشته به حدود 28.578 میلیارد ریال رسیده است.

افزایش 67 درصدی سود خالص »وتعاون«
شــرکت بیمه سرمد گزارش عملکرد حسابرسی شده نیمه اول سال جاری خود را منتشر 
کرد که بر اســاس آن، این شــرکت بیمه ای، موفق به ثبت جهش 356 درصدی در سود 

خالص نسبت به مدت مشابه سال گذشته شده است.
در حالی که ســود خالص بیمه سرمد در پایان تابستان سال گذشته حدود 184 میلیارد 
ریال بوده، این رقم در پایان نیمه اول سال جاری  به بیش از 837 میلیارد ریال رسیده که 

نشان دهنده رشد خیره کننده 356 درصدی است. سود خالص هر سهم بیمه سرمد از 27 ریال به 124 ریال 
افزایش یافته که رشــدی 35۹ درصدی را نشان می دهد.شرکت بیمه سرمد که با نماد وسرمد و سرمایه ثبت 
شده حدود 6.762 میلیارد ریالی و ثبت نشده بیش از 3.238 میلیارد ریالی در بازار سرمایه کشور فعال است، 
ســود ناخالص بیمه ای خود را در شش ماهه ابتدای سال، حدود 3.1۹5 میلیارد ریال گزارش کرده که نسبت 
به رقم نزدیک به 1.706 میلیارد ریالی مدت مشابه سال گذشته، حکایت از رشدی 87 درصدی دارد.در همین 
حال، سود عملیاتی وسرمد در نیمه اول سال 1402 رقمی نزدیک به 1.075 میلیارد ریال اعلام شده که این 
رقم در پایان تابستان سال 1401 رقمی حدود 184 میلیارد ریال بوده و نشان دهنده جهش قابل توجه 485 
درصدی اســت.این سود عملیاتی، رقمی معادل 15۹ ریال ســود عملیاتی را به ازای هر سهم برای شرکت به 

ارمغان آورده که نسبت به رقم 27 ریالی مدت مشابه سال گذشته، 48۹ درصد بیشتر شده است.
این گزارش حاکی اســت درآمد حق بیمه ناخالص وسرمد با 41 درصد رشــد از بیش از 10.768 میلیارد ریال 
به رقمی بالغ بر 15.153 میلیارد ریال رســیده اســت. حق بیمه خالص )ســهم نگهداری( بیمه ســرمد هم از 
حدود ۹.425 میلیارد ریال با 3۹ درصد رشــد، به۹ بیش از 13.108 میلیارد ریال افزایش یافته اســت. درآمد 
ســرمایه گذاری از محل منابع بیمه ای در شــرکت بیمه سرمد هم جهشــی 151 درصدی را تجربه کرده و رقم 
این درآمد از حدود 282 میلیارد ریال به رقمی نزدیک به 707 میلیارد ریال رســیده است. درآمدهای بیمه ای 
وسرمد هم 43 درصد بیشتر شده و از بیش از ۹.۹25 میلیارد ریال به حدود 14.20۹ میلیارد ریال افزایش یافته 
و سایر درآمدهای بیمه ای این شرکت هم با رشدی 80 درصدی و درحالی که پایان شهریور سال گذشته حدود 
21۹ میلیارد ریال بوده در پایان شهریور امسال، در ترازنامه عدد حدود 3۹4 میلیارد ریال را به خود دیده است.

جهش 356 درصدی سود خالص »وسرمد« 

در راستای عزم جدی بیمه مرکزی برای رفع تعلیق 
ایران در کارت سبز، دفتر موسسه مجری بیمه های 

شخص ثالث بین المللی افتتاح شد.
رئیس کل بیمه مرکــزی در آیین افتتاح این دفتر 
گفت: بیمه مرکزی در راســتای رفع تعلیق کارت 
ســبز ایــران اقدامات وســیعی را آغــاز کرده که 
امیداواریــم به رفع تعلیق عضویت کشــور در دفتر 
مرکزی کارت سبز منتج شود. علی استادهاشمی با 
اشاره به ایجاد کارگروهی تحت عنوان "سامان دهی 
ســاختار دفتــر کارت ســبز" در بیمــه مرکزی و 
ساعت ها کار کارشناسی، تغییرات لازم در آیین نامه 
"قانــون الحاق دولت ایران به سیســتم بین المللی 

بیمه مسئولیت مدنی وسائل نقلیه موتوری 
زمینی در مقابل شخص ثالث " اعمال و در 
قالب آیین نامه شــماره 103 تصویب و به 
شرکت های بیمه ابلاغ شــد. وی در ادامه 
گفت: آییــن نامه مذکور ترجمــه و برای  

COB)دفتر مرکزی کارت سبز در بروکسل( ارسال 

شده است.
استادهاشــمی در ادامه بر حسن نیت صنعت بیمه 
در اجرای موارد درخواستی دفتر مرکزی کارت سبز 
مبنی بر رفع تعلیق و همکاری سندیکای بیمه گران 
ایران برای تاســیس این دفتــر تاکید کرد و گفت: 
در این مدت رایزنی های بســیاری برای رفع موانع 

پرداخت خسارت و حمایت از زیاندیدگان 
ناشــی از حوادث وســایل نقلیه موتوری 
زمینی در حوزه کشــورهای عضو سیستم 
بین المللی کارت ســبز از ســوی معاونت 
اتکایی بیمه مرکزی و شــرکت های بیمه 
انجام شده اســت و امیدوارم با تاسیس این دفتر، 

مشکلات موجود حل شود.
 ایجاد كارگروه مشترك 

برای حل مشكلات قضایی شركت های بیمه
ســخنگوی کمیســیون قضایــی و حقوقی مجلس 
در دیــدار با رئیس کل بیمه مرکــزی از حمایت و 
همراهی مجلس بــرای حفظ منابع و کارکرد واقعی 

صنعت بیمه خبر داد. 
کاظم دلخوش گفت: تقویت صنعت بیمه، گامی بلند 
در توسعه اقتصادی کشور است و مجلس با همراهی 
و حمایت از این صنعت با حساسیت بیشتری لوایح 

دولت در خصوص صنعت بیمه را بررسی می کند.
وی در ادامه برای تشکیل یک کارگروه مشترک ویژه 
برای حل مشــکلات قضایی شرکت های بیمه اعلام 
آمادگــی کرد.دلخوش همچنین بــا تاکید بر حذف 
عوارض تکلیفی بر صنعت بیمه گفت: وضع عوارض 
گوناگون بر صنعت بیمه، کارکرد و نقش واقعی این 
صنعت را تحت تاثیر قرار می دهد و باید بگذاریم این 

صنعت در مسیر اصلی خود حرکت کند.

بانک سینا با راه اندازی بازارگاه هوشمند سینا تحت 
عنوان »سیمارت«، امکان پرداخت تسهیلات سازمانی 

برای خرید کالاهای بادوام را فراهم کرده است.
بانک سینا در راستای تکمیل محصولات »سرزمین 
هوشــمند« این بانک، از بازارگاه سینا رونمایی کرده 

اســت که در این بازارگاه بیش از 24 هزار قلم کالا در گروه های مختلف 
کالایی وجود دارد. این بازارگاه در دسته بندی های مختلف از لوازم خانگی 
یا تجهیزات الکترونیک، گوشــی های تلفن همراه، لوازم آشپزخانه، لوازم 
ورزشــی و… را در بر می گیرد که تنوع زیاد کالایی، آن را به یک بازارگاه 

جذاب به روز تبدیل کرده است.
هدف اصلی راه اندازی این بازارگاه، هدایت تســهیلات سازمانی کارکنان 
به ســمت خرید کالاهای مناسب به منظور مدیریت نقدینگی و مدیریت 
متناســب تقاضاهای موجود در بازار است. در واقع شرکت ها و سازمان ها 
با امضــای تفاهم نامه ای با بانک ســینا، ضمانت بازپرداخت تســهیلات 
دریافتی کارکنان خود را تضمین می کننــد و به این ترتیب می توانند از 
تســهیلات سازمانی تا ســقف 100 میلیون تومان برای هر کارمند خود 
بهره مند شــوند. در واقع این تسهیلات با تضمین بازپرداخت اصل و سود 
تسهیلات دریافتی کارکنان از سوی سازمان  ها پرداخت می شود. سازمان ها 
و شــرکت ها نیز می توانند به صورت ماهانه اقساط و سود تسهیلات را از 
فیش حقوقی کارکنان خود کســر کنند.  مزیت ایــن کار، جلوگیری از 
دغدغه کارکنان برای تأمین ضامن و احراز شرایط متعدد مورد نظر بانک 
برای دریافت تسهیلات است. تسهیلات دریافتی کارکنان که »طرح رز« یا 
»تسهیلات رز« نامیده می شود، صرفاً برای خرید کالاهای موجود در سبد 
بازارگاه ســیمارت به نشانی simart.ir قابل استفاده است و امکان خرج آن 

در درگاه های دیگر وجود ندارد.

»سیمارت« و تسهیلات سازمانی »وسینا«
بر اســاس این گزارش، بانک ایران زمین در آخرین 
مزایده ای که برگزار کــرده، بیش از 351 میلیارد 
ریال از قطعی کردن فروش 4 ملک مازاد خود، سود 

در حساب های خود منظور کرده است.
بر این اساس، ملک تجاری خمینی شهر بانک ایران 

زمین که قیمت تمام شــده آن 17 میلیارد و 386 میلیون ریال بوده، به 
قیمت 71 میلیارد و 211 میلیون ریال به فروش رفته که سودی معادل 

53 میلیارد و 825 میلیون ریال را نصیب این بانک کرده است.
در همیــن حال، ملک مســکونی زابل نیز که قیمت تمام شــده آن 3 
میلیارد و 150 میلیون ریال بوده به مبلغ 21 میلیارد و 10 میلیون ریال 
فروخته شده که حاصل این معامله، اندوختن سودی معادل 17 میلیارد 

و 860 میلیون ریال در حساب های وزمین است.
 ملک مســکونی- تجاری شیراز بانک ایران زمین نیز که قیمت آن برای 
ایــن بانک 10 میلیارد و 64۹ میلیون ریال، تمام شــده، به بهای 138 
میلیارد و 888 میلیون ریال به فروش رســیده که سودی 151 میلیارد 
و 146 میلیون ریالی را برای این بانک خصوصی به ارمغان آورده اســت.

ملک تجاری- خدماتی گرگان وزمین هم با قیمت تمام شده 61 میلیارد 
و 66 میلیــون ریال، به مبلغ 212 میلیارد و 212 میلیون ریال فروخته 
شــده که حاصل آن، منظورشدن ســودی معادل 151 میلیارد و 146 

میلیون ریال در ترازنامه این بانک است.
این گزارش حاکی اســت، قیمت تمام شــده این چهــار ملک فروخته 
شــده برای بانک ایران زمین ۹2 میلیــارد و 251 میلیون ریال بوده که 
در مجمــوع به قیمت 443 میلیارد و 321 میلیون ریال فروخته شــده 
و ســودی 351 میلیــارد و 70 میلیون ریالی را روانــه جیب این بانک 

خصوصی کرده است.

سود 351 میلیاردی »وزمین«

افتتاح دفتر موسسه مجری بیمه های شخص ثالث بین المللی
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ذرهبیـن

گروهتوسعهمالیمهرآيندگان

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

گروه توسعه مالی مهر آيندگاننام شرکت 

بازار دومتابلو

سرمايه گذاري هاصنعت

سرمايه گذاري هاگروه

ومهاننماد

1374/12/22تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1374/12/22)بهره برداری(

1374/12/22تاریخ ثبت اولیه

120320شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 6 ماهه 1402 نسبت به دوره مشابه سال 1401

ترازنـامــــه

1402/061401/06عنوان قلم

200/00 درصد0/00 درصدسرمایه

31/71 درصد20/62 درصدجمع دارائی های جاری

4/14 درصد343/06 درصدجمع دارائی های غیرجاری

30/12 درصد35/44 درصدجمع کل دارائی ها

51/21 درصد51/56- درصدجمع بدهی های جاری

0/11 درصد444/98 درصدجمع بدهی های غیر جاری

41/98 درصد11/70 درصدجمع کل بدهی ها

21/88 درصد54/68 درصدجمع حقوق صاحبان سهام

هاله جعفری - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین
اطلاعات برگرفته از سامانه سودیاب نوآورن امین

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

از آنجا که افزایش ســرمایه مهرآیندگان از محل ســود انباشــته صورت خواهد پذیرفت، نیاز به انجام هیچ 
اقدامی از ســوی ســهامداران وجود ندارد و ســهام جدید پس از طی مراحل مربوطه و اجرای دســتورالعمل 
مراحــل زمانــی افزايــش ســرمايه شــركت های ثبــت شــده نــزد ســازمان بــورس و اوراق بهــادار در پورتفــوی 

سهامداران قرار خواهد گرفت.
دستورجلســه دوم: تغییر اساســنامه شرکت براســاس آخرین مصوبات سازمان بورس و اوراق بهادار. 
با توجه به الزامات قوانین و مقررات جهت انجام این تغییرات، برخی بخش های اساسنامه شرکت نیز در 
مجمع پیش رو اصلاح خواهد شد. موارد اصلاحی، جنبه های تعامل شرکت با سهامداران نظیر فرآیندهای 

توزیع سود را به نفع سهامداران بهبود خواهد بخشید.

مجمع عمومی فوق العاده مهرآینـــــدگان، با دو هدف برگزار می شود؛
دستورجلسه اول: افزایش سرمایـــــه شــــرکت از 3.000 میلیارد تومان به 4.500 میلیارد تومان از محل 

ســـــود انباشتــــــه.
هدف شرکت مهرآیندگان از انجام افزايش سرمايه، جبران مخارج سرمایه گذاری های انجام شده و جلوگیری 

از خروج نقدینگی از شرکت، با هدف توسعه کسب وکار و کسب بازدهی بلندمدت و پایدار است. 
بهینه سازی پرتفوی سرمایه گذاری ، ایجاد تنوع منابع درآمدی و به تبع آن حفظ موقعیت رقابتی و استفاده از 
فرصت های بالقوه در راستای حداکثرسازی بازده صاحبان سهام، از جمله مواردی است که تغییر در ساختار 
این کســب و کار را توجیه پذیر می نماید و بر همین اســاس هیئت مدیره گروه مالی مهرآیندگان در راســتای 
اجــرای ماموریــت خــود مبنی بر حفظ و توســعه وضعیت ســرمایه گذاری های انجام شــده، موضــوع افزایش 

سرمایه شرکت را در دستور کار خود قرار داده است. 
حجم سرمایه گذاری های انجام شده شرکت در سال گذشته بابت مشارکت در افزایش سرمایه شرکت های 
ســرمایه پذیر و تحصیــل ســهام جدید حــدود 2500 میلیارد تومان بــوده و در صورت تحقق افزایش ســرمایه 
پیش رو، مصارف مذکور در قالب جبران مخارج بخشی از سرمایه گذاری های انجام شده از این محل تامین 

خواهد شد.

بهای تمام شده سرمایه گذاری  های انجام شده بر اساس بیانیه ثبت افزایش سرمایه منتشر شده در سامانه کدال

دستــــــــور جلسه مجمع عمومی فـــوق العـــاده

کلام نخست
 شرکت گروه توسعه مالی مهر آیندگان )سهامی عام( از مصادیق نهادهای مالی موضوع بند )21( 
ماده )1( قانون بازار اوراق بهادار است که در تاریخ 1374/12/22 تحت نام سرمایه گذاری آینده نگر به 

صورت سهامی عام تاسیس و به ثبت رسیده است.
 نــام شــرکت در ســال 1392 بــه گــروه توســعه مالــی مهرآینــدگان تغییــر نمــوده و ســهام آن در تاریــخ 
1398/11/21 با نماد "ومهان" در فرابورس ایران عرضه اولیه شد. در تاریخ 1401/12/07 نیز نماد ومهان 
از فرابورس ایران به بورس اوراق بهادار تهران منتقل گردید و در حال حاضر این شرکت بر روی تابلوی 

بازار دوم بورس تهران در حال معامله است.
از منظر ســاختار مالکیت نیز مهرآیندگان یکی از شــرکت های فرعی زیرمجموعه شرکت ســرمایه گذاری 
اهــداف اســت و ســهامدار نهایــی آن، صندوق های بازنشســتگی، پس انداز و رفــاه کارکنان صنعت نفت 
می باشــد. موضــوع فعالیــت شــرکت مطابق مــاده 3 اساسنامه،ســرمایه گذاری در ســهام، سهم الشــرکه، 
واحدهای ســرمایه گذاری صندوق ها و ســایر اوراق بهاداربا هدف کســب انتفاع می باشد. از منظر جایگاه 
بازاری نیز مهرآیندگان با در اختیار داشــتن پرتفوی متنوع، یکی از بزرگترین شــرکت های ســرمایه گذاری 

کشور است.

 کسب بازده قیمتی بالاتر از بازده بورس
در دو سال اخیر

 کسب بالاترین رتبه اعتباری در بین تمامی 
شرکت های سرمایه گذاری

 کسب کرسی هیئت مدیره در بورس تهران و 
بورس انرژی 

ثبت رکورد واریز یک روزه
 سود مجمع سالانه در دو سال اخیر

ثبت بزرگترین معامله تاریخ بورس
 در کارگزاری خبرگان سهام 

مشارکت در تاسیس بزرگترین صندوق 
سرمایه گذاری خصوصی کشور

 نقدشوندگی حداکثری با ثبت
 پایین ترین تعداد صف های فروش

افزایش سرمایه هر سه شرکت 
غیربورسی زیرمجموعه 

)شامل کارگزاری، واسپاری و سرمایه گذاری( 

همچنین مهرآیندگان اجرای طرح های حمایتی از ســــهامداران خرد را نیز همواره در دستور کار قرار داده است.
 برنامه افزایش سرمایه مهرآیندگان نیز در راستای تداوم حرکت این شرکت در مسیر رشد و تعالی انجام می پذیرد.

عملکرد مهرآیندگان در سنوات اخیر به شرح زیر بوده است:

 برنامه افزایش سرمایه مهرآیندگان نیز در راستای تداوم حرکت این شرکت در مسیر رشد و تعالی انجام می

زمان، مکان و شرایط برگزاری مجمع
جلســه مجمــع عمومــی فوق العــاده مهرآیندگان برای افزایش ســرمایه در روز شــنبه 18 آذرماه 
1402 برگزار خواهد شــد. زمان شــروع مجمع  ســاعت 14 خواهد بود و پذیرش سهامداران یک ساعت قبل 

از جلسه مجمع آغاز خواهد شد. برنامه زمانبندی مراسم نیز به شرح زیر خواهد بود.

ساعت زمانبندی سخنران/مجری شــرح برنامه

14:00 -14:05 5 دقیقه مجری خیر مقدم

14:05 -14:10 5 دقیقه - قرآن و سرود ملی

14:10 -14:15 5 دقیقه - کلیپ معرفی

14:15 -14:20 5 دقیقه مجری  دعوت از رئیس جلسه مجمع

14:20 -14:25 5 دقیقه رئیس مجمع
دعوت از ناظرین مجمع، دبیر مجمع، مدیرعامل، 

نماینده حسابرس و نماینده سازمان بورس 
14:25 -14:45 20 دقیقه مجری پرسش و پاسخ آنلاین

14:45 -15:15 30 دقیقه مدیرعامل  استماع گزارش هیئت  مدیره

15:15 -15:30 15 دقیقه نماینده حسابرس استماع گزارش حسابرس

15:30 -15:40 10 دقیقه - پرسش و پاسخ

15:40 -15:45 5 دقیقه رئیس مجمع تصویب طرح افزایش سرمایه

15:45 -15:50 5 دقیقه رئیس مجمع تصویب اساسنامه نمونه سازمان بورس و اوراق بهادار

15:50 -15:55 5 دقیقه رئیس مجمع ساير موارد

15:55 -16:00 5 دقیقه مجری اختتام جلسه و تشکر و قدردانی

در صــورت اســتفاده از وســیله نقلیــه 
شخصی پارکینگ این مجموعه ظرفیت 
خدمات رســانی بــه 100 عــدد خــودرو را 
داراست. در صورت استفاده از وسائل 
حمل ونقــل عمومــی، می توانیــد از خط 
4 )پایانــه افشــار- پایانه جنوب( یا خط 
تجریــش(  پایانــه  راه آهــن-  )میــدان   7
ســامانه اتوبوس تندرو تهران اســتفاده 
نمایید که تقاطع آن ها در ایستگاه پل 

پارک وی قرار دارد.

جهــت دریافت برگه حضــور در مجمع، 
اشــخاص حقیقی )یا قائم مقام قانونی 
آنان( ملزم به ارائه کارت ملی هســتند. 
بــرای نماینــده یــا نماینــدگان اشــخاص 
حقوقــی نیــز عــلاوه بر کارت ملــی، ارائه 

معرفی نامه رسمی الزامی است.

جهــت اطــلاع از نظــرات و دیدگاه هــای 
سهامداران و افزایش تعامل، نظرسنجی 
عمومی در روز مجمع به صورت فیزیکی 
برآینــد  شــد.  خواهــد  برگــزار  آنلایــن  و 
نتایج نظرســنجی مذکــور در فرآیندهای 

تصمیم گیری شرکت موثر خواهد بود.

مبلغشــرح
)میلیارد ریال(

107.436بهای تمام شده سرمایه گذاری ها بر اساس پرتفوی در تاریخ 1401/12/29

82.605بهای تمام شده سرمایه گذاری ها بر اساس پرتفوی در تاریخ 1400/12/29

24.831تغییرات )افزایش( در بهای تمام شده سرمایه گذاری ها

بابت جبران بخشی از مخارج سرمایه گذاری های انجام شده از طریق افزایش 
)15.000)سرمایه از محل سود انباشته

)9.831)مخارج سرمایه گذاری های انجام شده از محل منابع داخلی و سایر منابع
در صــورت وجود هرگونه پرســش یا نیاز به 
راهنمایی بیشتر، می توانید از طریق شماره 

تلفن 88067688 با ما در ارتباط باشید.

ســالن همایــش بــرای توانیابــان حرکتــی 
از  گــروه  ایــن  و  شــده  مناســب  ســازی 
سهامداران محترم نیز می توانند در سالن 
حاضر شــوند.در صورت حضور این گروه 
از ســهامداران همــکاران مــا در خدمــت 

شما خواهند بود.

محــل برگــزاری جلســه مجمــع، ســالن همایــش بــه آدرس: تهران- خیابان 
ولیعصر-بالاتر از صدا و سیما- خیابــان استقلال »مجموعــه فرهنگی ورزشــی 
تــلاش« خواهــد بود.جهت دریافت مســیر دسترســی از طریــق نرم افزارهای 

مسیریاب ، می توانید بارکد را اسکن کنید.

نشــان  هواشناســی  پیش بینی هــای 
می دهــد کــه در زمــان برگــزاری مجمــع، 
هــوای شــهر تهران احتمــالا نیمه ابری و 

نسبتا سرد خواهد بود.

سهامداران مهرآیندگان که کمتر از 15سال 
و  مجمــع  در  حضــور  صــورت  در  دارنــد، 
شناســایی  مــدارک  داشــتن  همــراه  بــه 
 معتبــر، هدیه ای به رســم یادبــود دریافت 

خواهند کرد.
 همچنیــن، بــه دلیــل تقارن زمــان برگزاری 
مجمع با روز دانشجو، سهامداران دانشجو 
در رشته های مالی و حسابداری و اقتصاد 
نیــز بــا ارائــه کارت دانشــجویی هدیــه ای 

دریافت خواهند کرد.

گروه مهرآیندگان متعهد به اصل پاسخگویی 
در برابر تمامی سهامداران است.

 لطفــا جهت حمایت از اجرای این تعهد، 
بــه  را  خــود  پرســش های  روز مجمــع  در 
تعــداد  در  و  شــفاف  مختصــر،  صــورت 
محــدود مطرح نمایید تا وقــت در اختیار 

سایر سهامداران نیز قرار گیرد.
همچنیــن از طــرح موضوعات یا مســائلی 
کــه در اختیار شــرکت نیســت، خودداری 

نمایید.

در  مســتقیم  حضــور  امــکان  بــر  عــلاوه 
جلســه مجمــع، امکان حضور در جلســه 
مجازی مجمع نیز وجود دارد. پخش زنده 
مراســم مجمــع از طریق ســایت شــرکت 
صــورت    mehanfdg.ir آدرس    بــه 

خواهد پذیرفت.
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»خکرمان« در آبان درآمد نداشت
ســرمایه گذاری آرمان گســتر پاریز در عملکرد یک ماهه از محل واگذاری 

سهام درآمدی حاصل نکرده است.
»خکرمان« با ســرمایه ثبت شــده ۵,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال در عملکرد 
۷ ماهه سال مالی منتهی به 14۰3/۰3/31 از محل سود سهام محقق شده 

سودی محقق نکرده است.

صعود 48 درصدی »دفرا«
شــرکت فرآورده های تزریقی و دارویی ایران در عملکرد یک ماهه منتهی به 
14۰2/۰۸/3۰ معــادل 1,۰۶۶,۸1۷ میلیون ریــال، از محصولات خود را به 

فروش رسانده که نسبت به سال قبل 4۸ درصد رشد داشته است.
دفرا با سرمایه ثبت شــده 1,4۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد 4 ماهه 
سال مالی منتهی به 14۰2/12/2۹ مبلغ ۶,۸2۹,1۰2 میلیون ریال درآمد 
فروش داشــته که نسبت به مدت مشــابه سال قبل 3۶ درصد رشد داشته 

است. /کدال ۳۶0

وش »کپارس«  افزایش 28 درصدی فر
شرکت کاشی پارس در عملکرد یک ماهه منتهی به 14۰2/۰۸/3۰ معادل 
۸۰۵,4۸3 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رســانده که نسبت 

به مدت مشابه سال قبل 2۸ درصد رشد داشته است.
کپارس با سرمایه ثبت شده 1,۶3۵,4۷1 میلیون ریال طی عملکرد 2 ماهه 
ســال مالی منتهی به 14۰2/1۰/3۰ مبلغ ۸,۷31,۵1۶ میلیون ریال درآمد 
فروش داشته که نسبت به سال قبل ۹3 درصد رشد داشته است. /کدال ۳۶0

 

71 درصدی عملکرد »شاملا« رشد 
شــرکت معدنی املاح ایران در عملکرد یک ماهه منتهی به 14۰2/۰۸/3۰ 
معادل 1,24۰,3۵۹ میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده که 

نسبت به مدت مشابه سال قبل ۷1 درصد رشد داشته است.
شــاملا با سرمایه ثبت شــده 2,۷۰۰,۰۰۰ میلیون ریال در عملکرد 4 ماهه 
ســال مالی منتهی به 14۰2/12/2۹ مبلغ ۸,3۷۸,۹۵۹ میلیون ریال درآمد 
فروش داشته که نسبت به سال قبل ۷1 درصد رشد داشته است./کدال ۳۶0

صعود درآمد »سخوز« در یک ماه 
شرکت سیمان خوزســتان در عملکرد یک ماهه منتهی به 14۰2/۰۸/3۰ 
معادل 2,444,۸۰4 میلیون ریال، از محصولات خود را به فروش رسانده که 

نسبت به مدت مشابه سال قبل ۸ درصد رشد داشته است.
ســخوز با سرمایه ثبت شده 1,4۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد 4 ماهه 
سال مالی منتهی به 14۰2/12/2۹ مبلغ 1۵,۷۹۸,۷32 میلیون ریال درآمد 
فروش داشته که نسبت به سال قبل 3۵ درصد رشد داشته است. /کدال ۳۶0

روی خط تحلیل

  مدیرعامــل فــولاد مبارکه 
با اعلام ۵ راهبرد اصلی بــرای اهداف افق 141۰ و 
مهمترین پروژه ها از پیش بینی سود هر سهم، برنامه 
افزایش سرمایه و تامین مالی 3۰ و 1۵ هزار میلیارد 

تومانی خبر داد.
محمد یاســر طیب نیا گفت: این شرکت با سهم 2۰ 
درصدی، بزرگترین تولیدکننــده ورق های فولادی 
تخت در غرب آســیا و شــمال آفریقــا، بزرگترین 
تولیدکننده آهن اسفنجی در جهان با ظرفیت 11,4 
میلیون تن در سال، دارنده سهم 1,۵ و ۶,۵ درصدی 
در تولیــد ناخالص داخلی و بخــش صنعت، دارای 
3۵۰۰ کارخانــه و کارگاه تامین کننده مواد اولیه و 
خدمــات و کالا و ارزش روز بازار ســهام 43۰ هزار 

میلیارد تومانی است.

راهبردهای اصلی
وی ادامــه داد: مهمترین چالش هــای دهه 14۰۰ 
با وجود رشــد شــامل زنجیره تامین مــواد اولیه، 
زیرســاخت ها، تامین بــرق، و گاز و آب و... و رقابت 
بسیار شدید داخلی به واسطه توسعه دیگر شرکت ها 
و کشــورهای منطقه و جهان بود که در صورت عدم 

چاره اندیشی می توانست و می تواند موجب 
بروز مشــکلاتی برای ســرمایه گذاری 1۵ 

میلیارد دلاری فولاد شود.
طیب نیــا اضافه کــرد: برهمین اســاس با 
جهت گیری هــای جدیــد و ۵ راهبرد مهم 

شامل اســتفاده حداکثری از ظرفیت های موجود با 
تمرکز بر محولات ویژه، توسعه متوازن زنجیره ارزش 
و زیر ســاخت ها، توسعه فناوری و نوآوری ها، توسعه 
ســرمایه های انســانی و ارتقای بهره وری کارکنان و 
توسعه پایدار اقتصادی و اجتماعی و زیست محیطی 

انجام می شد.

هدف گذاری برای افق 1410 
مدیرعامل فولاد مبارکه تاکید کرد: درآمد 1۵ میلیارد 
دلاری، صرف 2۰ درصد از درآمد برای سرمایه گذاری 
در کسب و کارهای جدید و حضور در بین 2۰ شرکت 
برتر دنیا از جمله برنامه ها و اهداف افق 141۰ است 
که از طریق 11۰ شــرکت زیرمجموعه مانند فولاد 
هرمزگان، هلدینگ توکافولاد، سرمایه گذاری معادن 
و فلزات، آتیه فولاد، فولاد سفید دشت چهارمحال، 

فولاد سنگان و... عملی خواهد شد.

وی گفــت: در این میان برای طی مســیر 
مسئولانه سبز، پیشران و در بستر متعالی، 
شرکت توســعه و نوآوری با سرمایه گذاری 
1۰۰۰ میلیارد تومانی به صندوق های خطر 
پذیر )VC( تبدیل و برای استفاده از فناوری 
و نوآوری ۵ مرکز نوآوری در دانشگاه های برتر ایران 
راه اندازی و با 1۵ دانشگاه قرارداد همکاری امضا شد. 
او افزود: علاوه بر این بعد از بررســی بیش از 12۰۰ 
طرح دانشــگاهی بر روی 4۰۰ طرح سرمایه گذاری 
شده تا در سه سال به استارت آپ ها تبدیل شوند. از 
بین 2۰۰ مورد هم در 2۵ استارپ آپ سرمایه گذاری 

شده است.

حاشیه سود ۳5 تا 50 درصدی
وی افزود: در حالی بارها از سود "فولاد" سوال مطرح 
شده که در پاســخ اعلام و تاکید شده بخش اصلی 
سود شرکت ناشی از سرمایه گذاری های هدف مندی 
در کل زنجیره با شــعار از سنگ تا رنگ بوده و هیچ 
شــرکتی هم به اندازه فولاد مبارکه سرمایه گذاری 
نکرده و نوسان حاشیه ســود 3۵ تا ۵۰ درصدی را 
نــدارد. به گفته طیب نیا علاوه بر فاصله زیاد کیفیت 

محصولات فــولاد مبارکه و برخورداری مشــتریان 
دائمی در داخل و خارج، کاهش ۸۶ درصدی مصرف 
آب، اشــتغال زایی برای ۶۰۰۰ هــزار نفر با امکان 
افزایش به 1۰۰۰۰ هزار نفر و بومی سازی ۹۰ درصد 
قطعات، سرمایه گذاری بر روی محصولات ویژه یکی 
از برنامه های عبور از رکورد تولید 1۰,2 میلیون تنی 
و صــادرات 1,2 میلیون تنی بــا هدف جبران عقب 
ماندگی ناشــی از قطعی برق و گاز ســال جاری و 

پیشی گرفتن از برنامه فروش و درآمد است.
او ادامه داد: از پیش بینی سود ۸3۹ ریالی هر سهم 
شــرکت اصلی برای ســال جاری، ۶۵۶ ریال سود 
معــادل ۵2 هزار میلیارد تومــان خالص طی نیمه 
اول سال محقق شده و انتظار می رود تا پایان سال 
سود پیش بینی شــده، افزایش یابد. وی همچنین 
افــزود: برنامه افزایش 3۰ هــزار میلیارد تومانی از 
محل ســود انباشــته ) از ۸۰ به 11۰ هزار میلیارد 
تومــان در جریان بوده و تا دو مــاه  آینده، اعمال 
خواهد شد. همچنین از برنامه تامین مالی 1۵ هزار 
میلیارد تومانی، ۸ هزار میلیــارد تومان در جریان 
بوده و ۷ هزار میلیارد تومان دیگر هم تا پایان سال 

محقق خواهد شد.

پیش بینــی ما در شــرکت ملی صنایع مس ایران نشــان 
می دهد که تعداد مجوز ســاخت داخل از سوی این شرکت 
برای شــرکت های دانش بنیان تا پایان سال 14۰2 به رقم 

۸۰۰ مجوز و به مبلغ 1۵۰۰ میلیارد تومان خواهد رسید.
امیر خرمی شــاد، مدیرعامل شرکت ملی صنایع مس ایران 

با بیان این مطلب در حاشــیه مراسم امضای تفاهم نامه چهارجانبه 
توســعه فناوری های هوشمندســازی معادن مس، تصریح کرد: در 
شــش ماهه اول ســال جاری نیز تعداد 42۰ مجوز ساخت داخل 
برای شرکت های دانش بنیان به مبلغ ۶۰۰ میلیارد تومان صادر شده 

اســت که تا پایان سال جاری به بیش از دو برابر این مبلغ 
افزایش خواهد یافت و شرکت ملی صنایع مس ایران، با هر 
شرکت خارجی که از این پس قرارداد منعقد می کند، حتماً 

یک پیوست ساخت داخل هم خواهد داشت. 
وی با تأکید بر اینکه از توان و ظرفیت شــرکت های داخلی 
و نیز شــرکت های دانش بنیانی که معاونت علمی و فناوری ریاست 
جمهوری به ما معرفی می کنند، در کنار خود استفاده خواهیم کرد، 
خاطر نشــان کرد: در همین راستا شرکت ملی صنایع مس ایران با 

شرکت هپکو نیز به زودی تفاهم نامه همکاری به امضاء می رساند.

  در پنــل تخصصــی 
فرصت هــای تأمین مالی در زنجیــره فولاد از 
طریق بازار سرمایه در حاشیه نمایشگاه متافو، 
روش های تامین مالی شــرکت های فولادی از 

بازار سرمایه تشریح شد.

پیشنهاد استفاده از تامین مالی جمعی
مدیرعامل کارگزاری مبین ســرمایه، در پنل 
تخصصی فرصت های تأمین مالی زنجیره فولاد 
در نمایشگاه متافو، استفاده از روش تامین مالی 
جمعی را به شــرکت ها پیشنهاد داد که دارای 
دو ویژگی نرخ کمتر و زمان کوتاه تر نســبت به 
تسهیلات بانکی اســت. محمد علی محمدی 
گفت: شــرکت های متعددی هســتند که نیاز 
به تامین مالی دارند اما بانک ها هم تســهیلات 
بــه این گروه نمی دهند که منجر به از دســت 
رفتن فرصت های سرمایه و توسعه ای شرکت ها 
می شــود. وی ادامه داد: یکــی از امکاناتی که 
بازارســرمایه برای تامین مالی شرکت ها فراهم 
کرده تامین مالی جمعی اســت که کارگزاری 
مبین سرمایه هم این خدمات را ارایه می دهد. 
تامین مالی جمعی مشابه دیگر شرکت هاست 
اما تفــاوت آن در نرخ و کوتــاه مدت تر بودن 
تامین سرمایه است. روش های استفاده از ساز 
و کار تامین مالی جمعی هم شامل پنج مرحله 
درخواست تامین مالی، بررسی و ارزیابی پروژه، 
اصــلاح و تکمیل مدارک، صدور مجوز و ایجاد 
نماد اختصاصــی ، جمع آوری وجــوه و پایان 
جمع آوری وجوه و انتشار گواهی شراکت است. 
محمدی افزود: شــرکت های دارای بهره وری 
مناسب می توانند بیش از حد بانک، تسهیلات 
دریافت کنند. همچنین می توانند شرکت را با 

بازده طرح مناســب و تســریع در تامین مالی 
مناســب نســبت به تامین مالی اقدام کنند. 
هر شــرکت هم می تواند تا 2۵ میلیارد تومان 
برای هر طرح سرمایه جذب کند. محمدی به 
نرخ تورم اشــاره کرد و گفت: برای سال 2۰23 
تورم حدود 4۸ درصــدی با توجه به تلورانس 
پیش بینی شده بود و برای سال آینده تورم 31 
درصدی پیش بینی شــده است. همچنان باید 
گفت تورم بالای 2۰ الی 2۵ درصد متوســط 
تورم ایران داریم. اما در حال حاضر به متوسط 
بالایی رسیدیم. اگر شــرکت های تامین مالی 
هرچه زودتر اقدام برای تامین مالی کنند بهتر 
است. چرا که براســاس پیش بینی ها نمی توان 

تورم را کاهشی دانست.

سهم 20 درصدی شرکت ها با سه الگوی 
تامین مالی از بورس

ندا بشیری معاون خدمات مالی تامین سرمایه 
تمدن در پنل تخصصی فرصت های تامین مالی 
در زنجیره فولاد از طریق بازار سرمایه با اشاره به 
سه الگوی تامین مالی از بورس، سهم شرکت ها 
از این طریق را 2۰ درصد اعلام کرد و با اشــاره 
به عملکرد مثبت بورس در تامین مالی، گفت: 
سهم شــرکت ها از تامین مالی در بازار سرمایه 
2۰ درصد اســت در حالی که در کشــورهای 
دیگر کمتر از این رقم اســت. وی افزود: بطور 
مثال یک شرکت از بانک ها 4۰۰ میلیارد تومان 
وام می گیرد که با تنفس یکی دو ماهه، تجهیز 
نقدینگی کوتاه مدت است اما در تامین مالی از 
بورس این امر متفاوت اســت. اگر اوراق 4 ساله 
منتشر شــود 4۰۰ میلیارد تومان تا 4 سال در 
اختیار شرکت است که 3 ماه یکبار سود اوراق را 

پرداخت می کند. بنابراین تا انتهای سال چهارم 
اصل پول بازگردانده می شود.

بشیری ادامه داد: شرکت ها در گذشته آشنایی 
کمی با بازار ســرمایه داشــتند. چون به دنبال 
وام های بانکی بودنــد. ضمانت برای بانک ها بر 
مبنای محور کســب و کار قرار گرفته است. در 
بازار سرمایه سه الگوی تامین مالی سرمایه ای، 
تکمیل پروژه های تکمیل نشــده و تامین مالی 
بدهی که به دو بخش مبلغ پایین و بالا مرتبط 
است، وجود دارد. همچنین برای تامین سرمایه 
دو بار ایجاد شــده که اگر میان کار به پول نیاز 

است با اوراق مشارکت تامین مالی می شوند.
معاون خدمات مالی تامین سرمایه تمدن افزود: 
اوراق مالی که ما منتشر می کنیم مالی اسلامی 
و صکوک است که بزرگترین بازار صکوک لندن 
اســت و تعداد زیادی از مخاطبان غیر مسلمان 
هســتند. بشــیری تصریح کرد: مزایای تامین 
مالی ، شــامل وثایق متنوع، هزینه قابل قبول 
مالیاتــی ، نرخ های متنوع، ســرعت در جذب 
سرمایه، امکان تامین مالی تا سقف تامین مالی 
2۵ میلیــارد تومانی برای هر طرح و در مجموع 
1۰۰ میلیارد تومان برای هر شــرکت است. به 
گفته بشیری شرکت ها در گذشته خیلی با بازار 
سرمایه آشنا نبودند چون به دنبال وام های بانکی 
بودند. وی با اشــاره به اینکه در بازار سرمایه سه 
مدل تامین مالی وجود دارد اظهارداشت: تامین 
مالی سرمایه ای، تکمیل پروژه های تکمیل نشده 
و تامین مالی بدهی که به دو بخش مبلغ پایین 
و بالا مرتبط اســت سه مدل تامین مالی از بازار 
سرمایه است. وی گفت: اگر روزی بتوانیم منابع 
خارجی را جذب کنیم بازار سرمایه ایران می تواند 

برای خارجی ها هم جذاب باشد.

مدیرعامل فولاد مبارکه اصفهان خبر داد:

تامین مالی ۴۵ هزار میلیاردی »فولاد«

مدیرعامل گروه مالی شهر گفت: بانک شهر به عنوان سهامدار عمده گروه مالی در نظر دارد نماد شهر 
را با نرخ بازده مشــخص برای یک ســال آتی بیمه می کند؛ به این منظور برنامه انتشار اوراق اختیار 

فروش تبعی سهام در نماد شهر در دستور کار قرار دارد.
اســماعیل درگاهی درمورد جدیدترین برنامه های آتی این شــرکت افزود: یکی از راهکارهایی که به 
شفاف تر شدن پرتفوی غیربورسی گروه مالی شهر و همچنین نزدیک شدن ارزش معاملاتی سهام به 

ارزش خالص دارایی ها )NAV( کمک خواهد کرد، پذیرش و عرضه سهام شرکت سرمایه گذاری شهر آتیه در بازار فرابورس 
ایران اســت. مطابق با وعده ای که گروه مالی در زمان عرضه این شرکت به سهامداران داد، عرضه اولیه شهر آتیه که یکی 
از مهمترین زیرمجموعه های گروه مالی است به صورت ویژه در دستور کار قرار دارد. طبق گفته او این شرکت اطلاعات و 
صورت های مالی خود را در سامانه پذیرش فرابورس ایران )فراسا( بارگذاری کرده و جلساتی هم با معاونت پذیرش فرابورس 
در خصوص پاسخ به سوالات و آمادگی برای حضور در جلسه رسمی هیات پذیرش برگزار کرده که به محض اعلام از سوی 
فرابورس، در جلسه پذیرش شرکت خواهد کرد. درگاهی افزود: بانک شهر به عنوان سهامدار عمده گروه مالی در نظر دارد 
نماد شهر را با نرخ بازده مشخص برای یک سال آتی بیمه  کند؛ به این منظور برنامه انتشار اوراق اختیار فروش تبعی سهام 
در نماد شهر در دستور کار قرار دارد. مدیرعامل گروه مالی شهر ادامه داد: مدارک و مستندات مرتبط برای انتشار اوراق به 
معاونت مربوطه در بورس تهران ارائه شده و طبق آن بانک شهر به عنوان سهامدار عمده با ارائه تضامینی به بورس تهران، 

بازدهی حداقل 2۸ درصد را برای نماد شهر در دوره یک ساله )از اول آذر امسال تا آذر سال آینده( تضمین می کند.

سود ۲۸ درصدی »شهر«
شــرکت پیشــگامان فن آوری و دانش آرامیس که با نماد 
تپســی در بــورس فعالیــت دارد؛ در عملکــرد یک ماهه 
منتهی به 14۰2/۰۷/3۰ معادل ۸۶۵,3۷۸ میلیون ریال از 
محصولات خود را به فروش رسانده است که نسبت به دوره 
یک ماهه مشابه سال قبل 1۰۹درصد افزایش داشته است.

شــرکت تپسی با ســرمایه ثبت شــده 2,4۶2,۵۶۷ میلیون ریال در عملکرد ۷ 
ماهه سال مالی منتهی به 14۰2/12/2۹ مبلغ ۵,۵4۰,۷۰3 میلیون ریال درآمد 
فروش داشــته است که نسبت به مدت مشابه ســال قبل ۸۵درصد رشد داشته 
اســت. شرکت تپسی در شهریور ماه موفق به کســب درآمد ۸4 میلیارد تومانی 
شد، در شهریور ماه کمیســیون دریافتی از سفر ها ۸1,۸ میلیارد تومان بود که 
نســبت ماه گذشته کمتر از ۵درصد کاهش داشته است. جمع درآمد شرکت در 
۶ ماهه ابتدایی ســال به 4۶۸ رسیده است که در مقایسه با ۶ ماهه ابتدایی سال 
قبل ۸2درصد رشــد را نشــان می دهد )2۵۷ میلیارد تومان برای سال 14۰1(  
ترکیب درآمد های تپسی همواره مانند قبل متشکل از درآمد از محل کمیسیون 

)۹۶درصد( و درآمد سرویس های تلفنی )4درصد( است.

افزایش 109 درصدی درآمد تپسی در مهر ماه

قرارداد 1500 میلیارد تومانی »فملی« با شرکت های دانش بنیان  

نرخ کمتر برای فولادی ها با تامین مالی از بورس چکیــده تحلیــل بنیادی »ســصوفی«
شــرکت کارخانجــات ســیمان صوفیــان در ســال 1345 در اداره ثبــت شــرکت ها و مالکیــت صنعتــی 
تهــران بــه ثبــت رســید. ایــن شــرکت در ســال 1349 بــه بهــره بــرداری رســید و در ســال 1371 در 
ــان جــز واحدهــای تجــاری فرعــی  ــه شــد. شــرکت ســیمان صوفی ــورس اوراق بهــادار تهــران پذیرفت ب
شــرکت ســرمایه گذاری ســیمان تامیــن و واحــد تجــاری نهایــی گــروه ســرمایه گذاری تامیــن اجتماعــی 
می باشــد. عمــده فــروش شــرکت در بــازار داخلــی بــوده و ســهم بیشــتری از فــروش مختــص ســیمان 

ــی می باشــد. پاکت

ت 
شرک

ی 
عرف

م

s m b r o k e r . i r

P/E7/6 صنعتP/E6/3 تابلوسصوفینماد
 قیمت تابلو 

 در تاریخ تحلیل 
(1402 /09/07)

31,080 ریال

 90 درصدسود تقسیمی146 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 99
ملاحظات135 میلیارد تومان 

 تولید 1.65 میلیون تن کلینکر، فروش
 1.82 میلیون تن سیمان، متوسط نرخ 

فروش سیمان شرکت 244 تومان به ازای 
 هر کیلوگرم، حاشیه سود خالص 32 درصد

متوسط نرخ ارز 20،500 تومان

 86 درصد سود تقسیمی229 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 1400
ملاحظات240 میلیارد تومان

 تولید 1.75 میلیون تن کلینکر، فروش
 1.74 میلیون تن سیمان ، متوسط نرخ 

فروش سیمان شرکت 466 تومان به ازای 
 هر کیلوگرم، حاشیه سود خالص 28درصد

 متوسط نرخ ارز 23،000 تومان

 91 درصدسود تقسیمی405 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 1401
ملاحظات 370 میلیارد تومان

 تولید 1.75 میلیون تن کلینکر، فروش
1.82 میلیون تن سیمان ، متوسط نرخ 

فروش سیمان شرکت 667 تومان به ازای 
هر کیلوگرم،  حاشیه سود خالص 33 درصد 

متوسط نرخ ارز 27،200 تومان

844 تومانکارشناسی 6061403 تومانکارشناسی 3691402 تومانکارشناسی 1401

مفروضات تحلیل

شرکت در 8 ماه 1402 در حدود  1.47 میلیون تن سیمان تولید کرده است.  پیش بینی تحلیلی برای سال 1402 و 1403 به ترتیب در حدود مقدار تولید
2.05 میلیون تن  سیمان و 1.94 میلیون تن کلینکر می باشد.

مقدار فروش

مقــدار فــروش ســیمان در 8 مــاه 1402 در حــدود  1.47 میلیــون تن گزارش شــده اســت. پیش بینی مــا برای کل ســال 1402 در حدود 2.05 
میلیون تن ســیمان و 18 هزار تن کلینکر می باشــد. برای ســال 1403 نیز تقریبا مشــابه فروش ســال 1402 در نظر گرفته شــده اســت.  لازم 
به ذکر اســت حدودا 57 درصد فروش شــرکت را ســیمان پاکتی و مابقی را ســیمان فله تشــکیل می دهد و حدودا 4 درصد ســیمان شــرکت 

)پاکتی و فله( صادر می شود.

نرخ فروش سیمان در 8 ماه 1402 حدودا  901 تومان به ازای هر کیلوگرم ثبت شده است. برای ادامه سال متوسط نرخ فروش شرکت 908 نرخ فروش
تومان پیش بینی شده است. برای سال 1403 هم متوسط نرخ هر کیلوگرم سیمان حدودا  1222 تومان برآورد شده است.

ماده اولیه
خــوراک اصلــی شــرکت مــواد معدنــی می باشــد که حــدود 27 درصد از بهای تمام شــده تولید را تشــکیل می دهد. هزینه پاکــت نیز از دیگر 
اقلام مواد مصرفی می باشد که در نهایت برای سال 1402 مبلغ مصرف مواد 177 میلیارد تومان و برای سال 1403 این مقدار 253 میلیارد 

تومان برآورد شده است. 

هزینه تولید و سربار
هزینه ســربار با ســهم 68 درصدی مهمترین بخش هزینه تولید می باشــد. هزینه انرژی از مهم ترین بخش های هزینه ســربار اســت. گاز، 
مــازوت و بــرق آیتم هــای هزینــه انــرژی هســتند که نرخ آنها به ترتیب برای ادامه ســال 1401 در حــدود 1023 ، 1284 و 190 تومان پیش بینی 

شده است. رشد حقوق و دستمزد نیز با افزایش نرخ 35 درصدی نسبت به سال 1401 پیش بینی شده است.

نرخ دلار نیما برای ادامه سال 1402، 39,000 تومان و برای سال 1403، 48,000 تومان در نظر گرفته شده است.نرخ دلار

 سایردرآمدها 
و هزینه ها

نرخ رشــد هزینه حقوق و دســتمزد برای ســال 1401 معادل 35 درصد و تورم نیز 30 درصد در نظر گرفته شــده اســت. ســود سپرده شرکت 
نیز برای سال 1402 و سال بعد به ترتیب 97 و 114 میلیارد در نظر گرفته شده است.

0/2 - درصدنرخ مواد اولیه1/9 درصدظرفیت عملیاتی  0/4 - درصدنرخ انرژی2/6 درصدنرخ فروش2/2 درصدنرخ دلار کشش سود هر سهم به متغیر های اساسی

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت
 رقابت نرخ های فروش شــرکت در بورس کالا در ســه ماهه گذشــته 12 درصد می باشــد. از ســویی میزان افزایش قیمت گاز در ســال آینده 
می تواند برای شرکت چالش بزرگی باشد که در مفروضات نیز برآورد شده است. ارزش بازار شرکت نیز نسبت به ظرفیت اسمی شرکت، 

بالاتر از متوسط صنعت می باشد.

نظر کارشناسی

 بر اســاس مفروضات گفته شــده ســود خالص شــرکت برای ســال  1402 و 1403 به ترتیب  667 و 929 میلیارد تومان پیش بینی می شــود 
و P/E  فــوروارد ســهم بــرای ســال 1402 و 1403 بــه ترتیــب در حــدود 4.9 و 2.8 واحد می باشــد کــه از نظر بنیادی در محــدوده جذابی قرار 
دارد. با توجه به تقســیم ســود حداکثری شــرکت و قرار گرفتن پی بر ای شــرکت در محدوده جذاب، گزینه مناســبی برای ســرمایه گذاری 

محسوب می شود.

آرمان محمدی
کارشناس تحلیل



ا ب 
ار زنامه ن ر

13 | آذر 1402  هفته دوم  سال یازدهم  شماره 521 |بازاررمزارزها

ارزها رم ت  ذا ای  ا
رایفایزن مالک بزرگترین شــبکه بانکی مستقر در اروپای مرکزی و شرقی 
و ســومین بانک بزرگ اتریش با هم شــهری کوچکترش یعنی شرکت ارز 
دیجیتال بیت پاندا )Bitpanda( برای توســعه زیرســاخت معاملات ارز 

دیجیتال برای مشتریان وارد همکاری شد.
تا چند ماه آینده شعبه اتریشی گروه بانکداری رایفایزن، ارائه دهنده خدمات 
مالی در سراسر اروپا، به مشتریان خود اجازه انجام معامله بر پایه دارایی های 
رمزنگاری شــده را می دهد. ســخنگوی این بانک گفت: انتظار داریم طی 
سه ماهه اول سال ۲۰۲۴، خدمات معامله ارزهای دیجیتال در وین آغاز شود.

رها ه ه  ن  ر ا 
دو صرافــی بین المللی HTX )هوبی ســابق( و پولونیکس کــه هر دو در 
سال های اخیر توسط جاستین سان خریداری شده اند، طی دو ماه گذشته 

زیر بار حملات مکرر هکرها قرار گرفته اند.
برخی از این حملات دفع شده اما تعدادی از آنها موجب ضررهای هنگفتی به 
این میلیونر جوان شده است. هرچند آقای سان وعده جبران خسارت داده، 
جامعه رمزارزها از موضوع جدی تری نگران اســت. جاستین سان کارآفرین 
۳۲ســاله و خالق بلاکچین ترون )Tron( یکــی از جنجالی ترین چهره ها 
در دنیای رمزارزهاســت. مواضع و تصمیمات او منجر به دشمن تراشــی  و 

ضررهای مالی بزرگی برای کسب وکارش شده است.

ا ا ه  ها ر  ت کوی   ETF ای 
ممکن است در بحبوحه بررســی امور صرافی بایننس، تایید صندوق قابل 

معامله در بورس بیت کوین و اتریوم )ETF( در آمریکا به تعویق بیفتد.
بــه گفته یکی از مدیــران امور مالــی، با وجود عــدم قطعیت های فعلی 
به چشــم انداز بلندمدت بیت کویــن و اتریوم، به خصوص بــا تایید نهایی 
صندوق هــای قابل معاملــه در بورس بــه آنها خوش بین اســت. البته او 
توصیــه کرد که این خوش بینی همراه با احتیاط باشــد. او در مورد انتظار 
جامعه ارز هــای دیجیتال برای تایید صندوق های قابــل معامله در بورس 
بیت کویــن و اتریوم گفت: این صندوق ها به ســرمایه گذاران جریان اصلی 
اجازه می دهند تا این ارز های دیجیتال را در حساب های خود بگنجانند که 
 به طور بالقوه منجر به پذیرش و سرمایه گذاری گسترده تر در بازار رمزارزها 

خواهد شد.

ران تری  گ ا ار  ه
معاونت اجتماعی و پیشگیری از وقوع جرم دادگستری استان تهران نسبت 

به یک نوع کلاهبرداری از طریق خرید رمزارز هشدار داد.
پیامک معاونت اجتماعی و پیشگیری از وقوع جرم دادگستری استان تهران 
به شــرح زیر اســت: مجرمان با تولید رمزارز بی پشتوانه و افزایش دستی و 
غیرواقعی ارزش آن، نســبت به جمع آوری وجوه قربانیان اقدام می کنند و 

ناگهان رمزارز بی اعتبار و ارزش آن صفر می شود.

اخباررمزارزها زمستان کریپتوکارنسی ها به پایان رسیده است؟

پایان زمستان کریپتوها
  روزگار ســرمایه گذاران بازار کریپتو چندان 
مساعد نیست. در یک سال گذشته، آنها به طور مداوم با زیان روبه رو 
بوده و پولشــان را از دست داده اند. مقررات سفت و سخت دولت های 

جهان نیز روند نزولی ارزهای دیجیتال را متوقف نکرده است.
در حال حاضر به نظر نمی رسد که آینده خوبی در انتظار سرمایه گذاران 
بازار کریپتوکارنســی باشد. در نتیجه، بازار بیشتر در فاز فروش است 
که این وضعیت به زیان چشمگیر سرمایه گذاران منجر شده است. بر 
اساس داده های موجود، در ماه نوامبر سرمایه گذاران برای چهارمین 
ماه پیاپی با زیان مواجه شدند. در ماه نوامبر، سرمایه گذاران کریپتویی 

بیش از 175 میلیون دلار از دست دادند.

از ابتدای هفته گذشــته، بازار کریپتوکارنســی عمدتا روندی نزولی 
داشــت. این اتفاق تحت تاثیر افت نسبی قیمت تعدادی از رمزارزها 
رخ داد. به عنوان مثال، در هفته گذشته بیت کوین به همراه بایننس، 
ریپل، ســولانا و کاردانو با افت قیمت روبه رو شد. این در حالی است 

که بیت کوین تا ۳8 هزار و 5۰۰ دلار نیز بالا رفته بود.
از جمله دلایــل افت قیمت در بازار کریپتوهــا می توان به نرخ های 
بهره بالا، رشد تورم، مشکلات اقتصاد کلان و سیاست های کمیسیون 
بورس و اوراق بهادار آمریکا اشــاره کرد که می توانند اعتماد مردم به 
سرمایه گذاری در دارایی های پرریســک تر را تحت تاثیر قرار دهند. 
اما شــرایط آنچنان هم بد نیست و اخبار نســبتا مثبتی درباره بازار 

کریپتوها منتشر شده است.
بانک جی.پی. مورگان به تازگی اعلام کرده که توافق صرافی بایننس 

و دادگستری آمریکا خبر خوبی است، هم برای این صرافی و هم برای 
بازار کریپتوکارنسی. این اتفاق می تواند به جلب اعتماد سرمایه گذاران 
کمک کند. هر چند به ســختی می توان آینده این بازار را پیش بینی 
کرد. با این حال، به گفته کارشناســان اگر مسیر حرکت رمزارزهای 
بزرگ و مهم را زیر نظر بگیرید، قادر خواهید بود که مســیر کل بازار 
را پیش بینی کنید. معمولا وقتی بازار در مســیر نزولی قرار می گیرد، 
برخی ســرمایه گذاران اقدام به خرید در قیمت های پایین می کنند. 
همچنین به طور معمول، روندهای نزولی یا حتی ســقوط قیمت ها 
در جایی متوقف می شوند. بر این اساس برای بیت کوین آینده خوبی 
پیش بینی می شود. بر اســاس یکی از این پیش بینی ها، سال ۲۰۲۴ 
ســال جهش بیت کوین خواهد بود و در میانه این ســال، زمســتان 

کریپتوها به پایان خواهد رسید.

زمسـتان  کـه  می رسـد  نظـر  بـه  چنیـن  گرچـه 
کریپتوکارنسـی به پایان رسـیده و بیت کویـن و اتریوم 
به سـطوح قیمتی مـی ۲۰۲۲ بازگشـته اند و موج های 
بـزرگ اخـراج در شـرکت های کریپتویـی آرام شـده اند، امـا این صنعت 

همچنـان بـا چالش هـای قانونـی و مقرراتـی مواجـه هسـتند.
پـس از صـدور حکـم مجرمیت سـم بنکمن فرایـد، مدیرعامـل صرافی 
FTX بـه اتهام پولشـویی و کلاهبـرداری در ماه جـاری، چانگ پنگ ژائو 
رئیـس صرافـی بایننـس نیـز از سـمت خـود اسـتعفا داد. ژائـو اعتـراف 
کـرد کـه قوانیـن مربـوط بـه تحریم هـا و مقـررات ضدپولشـویی فدرال 
را کـه در قانـون اسـرار بانکـی آمـده، نقـض کـرده اسـت. با وجـود این 
اتفـاق، آمارهـا نشـان می دهند کـه بایننس همچنـان بزرگترین صرافی 
کریپتویـی جهـان از نظـر ارزش معاملات روزانه اسـت و رسـوایی اخیر 
رئیـس ایـن صرافـی نتوانسـته از محبوبیـت و سـلطه بایننـس بـر بازار 

کریپتوکارنسـی کـم کند.
بـر اسـاس تازه تریـن آمارهـا، ارز معامـلات صرافی بایننس که در سـال 
۲۰17 تاسـیس شـده، در فاصلـه بیـن اول ژانویـه تـا ۲۳ نوامبر ۲۰۲۳ 
در مجمـوع بـه ۳.۳ تریلیـون دلار رسـید. رتبـه دوم کـه از نظـر ارزش 
 Upbit معامـلات، بـا فاصلـه زیـادی از بایننـس قـرار گرفتـه، صرافـی
اسـت. ارزش معامـلات ایـن صرافـی معـادل 6۰8 میلیـارد دلار بـوده 
اسـت. صرافـی OKX هـم بـا ۳86 میلیـارد دلار در رتبـه سـوم جـای 

اسـت. گرفته 
گرچـه ایـن ارقـام نشـان دهنده جابجایی حجـم بالایی از پول اسـت اما 
در مقایسـه با سـال قبل، شـاهد افت چشـمگیری اسـت. ایـن وضعیت 
بـرای همـه بازیگـران و صرافی هـای بـزرگ کریپتوکارنسـی رخ داده 
اسـت. بـه عنوان مثـال، ارزش معامـلات صرافی بایننـس در فاصله بین 
ژانویـه تـا جـولای ۲۰۲۲ از مجمـوع ارزش معامـلات ایـن صرافی بین 

ماه هـای ژانویـه تـا نوامبر امسـال بیشـتر بوده اسـت.
کریپتوکارنسـی ها از زمـان آغـاز بـه کار تاکنـون در چشـم قانونگذاران 
وضعیـت ناپایـداری داشـته اند. علـت ایـن امـر، ماهیـت غیرمتمرکـز و 
مقررات ناپذیـری کریپتوهـا بوده اسـت. از نظر مریک گارلند، دادسـتان 
کل آمریـکا، احـکام صـادر شـده بـرای صرفی هـای FTX و بایننـس، 
نمونه هـای اولیه ای هسـتند که نشـان می دهند، صرافی هـای کریپتویی 
نمی تواننـد بـدون پذیـرش عواقب کار خـود خارج از دسـتورالعمل های 
تنظیم شـده بـرای نهادهـا و ابزارهـای مالی فعالیت کنند. او در نشسـت 

خبـری وزارت دادگسـتری گفـت: در ماه گذشـته، وزارت دادگسـتری، 
مدیـران عامـل دو صرافـی بـزرگ جهـان را در پرونده هـای جنایـی 
جداگانـه بـا موفقیت محکوم کرد. پیـام این محکومیت ها کاملا روشـن 
اسـت: به کارگیـری فنـاوری نویـن بـرای قانون شـکنی، شـما را بـه یک 

مجـرم تبدیـل می کند.
در نمـودار، رتبه بنـدی صرافی هـای بـزرگ کریپتوکارنسـی جهـان بـر 
اسـاس ارزش معامـلات در فاصلـه بیـن اول ژانویه تـا ۲۳ نوامبر ۲۰۲۳ 

بـه نقل از سـایت Statista نشـان داده شـده اسـت.

صنعت فولاد
فولاد پس از نفت خام دومین ماده پرمصرف در کشورهای مختلف 
جهــان اســت. کاربــرد بی شــمار آن در صنایعــی نظیــر ســاختمان، 
خودروســازی، تولید قطعات، لوازم خانگی و... غیرقابل انکار است. 
ایــن صنایــع از فــولاد بــه عنــوان ماده اولیه اســتفاده می کنند. رشــد 
اقتصــادی جهــان با رشــد مصــرف فولاد ارتبــاط مســتقیم دارد. برای 
تولیــد فــولاد از دو روش کــوره بلنــد اکســیژن پایه و کــوره الکتریکی 
)شامل قوس الکتریکی و کوره القایی( استفاده می شود. تفاوت این 
دو روش در نوع ماده اولیه مورد استفاده آن هاست، در روش کوره 
بلند از سنگ آهن، ذغال سنگ و آهن قراضه استفاده می شود، در روش کوره الکتریکی با استفاده از آهن قراضه 

و برق تولید صورت می گیرد. در دنیا بیشتر فولاد تولیدی از طریق روش کوره بلند تولید می شود. 

وضعیت صنعت فولاد در جهان
تولید فولاد خام در دنیا رشــد ســریعی داشــته اســت. در جدول زیر تولید فولاد خام در دنیا از ســال 1950 تا 2022 

را مشاهده می کنید.

میانگین نرخ رشــد ســالانه نیز در جدول زیر و نمودار میزان تولید فولاد خام جهانی به شــکل زیر نشــان داده شده 
است:

 
کشــورهای چیــن، هنــد و ژاپــن بزرگترین تولیدکنندگان فولاد در دنیا هســتند و حدود 64 درصــد فولاد دنیا را تولید 

می کنند. در جدول وضعیت میزان تولید کشورها در دو سال 2021 و 2022 به میلیون تن آورده شده است.

پیش بینــی انجمــن جهانــی فــولاد از میــزان تولیــد و مصــرف فــولاد در ســال 2023 بــه ترتیــب 2,019 و 2,028 
میلیــون تــن اســت کــه نشــان دهنده کســری حــدود 9 میلیون تنی اســت. این میزان کســری در ســال های آتی نیز 
 در همیــن حــدود بــرآورد شــده اســت. برتریــن تولیــد کننــدگان فــولاد جهــان شــرکت China Baowu Group و 

شرکت ArcelorMittal است. 

صنعت فولاد در ایران
ایران از منظر تولید فولاد رتبه دهم جهانی و از منظر تولید آهن اسفنجی رتبه دوم در دنیا را دارد. ایران با تولید 
نزدیــک 31 میلیــون تــن فولاد در ســال 2022 رتبــه یک منطقه را از آن خود کرده اســت. بزرگ ترین تولید کنندگان 
فولاد کشور، شرکت های فولاد مبارکه، ذوب آهن اصفهان و فولاد خوزستان هستند. طرح های در دست اجرا نیز 
حدود 27 میلیون تن است که تا سال 1404، میزان 16 میلیون تن آن قابل تحقق می باشد. برای دستیابی به هدف 
تولید 55 میلیون تن تا سال 1404، رشد سالانه 6.4 درصدی برای ظرفیت نیروگاهی مورد نیاز است. مصرف فولاد 
کشــور نیــز در ســال 1401، از 23 میلیــون تــن عبــور کرد. بیش از 70 درصــد مقاصد صادراتی ایــران به ترتیب چین، 

اندونزی و غنا است. 

فرآیند تولید فولاد و آهن اسفنجی 
فرآینــد تولیــد فــولاد بــه دو صــورت کوره بلند و قوس الکتریکی اســت. فرآیند تولید آهن اســفنجی در شــکل زیر 
نشــان داده شــده اســت. تکنولــوژی تولیــد بریکــت گرم آهن اســفنجی، اغلب بــه روش میدرکس بــوده و پس از 
واحد فولادسازی، آهن بریکت گرم به کوره قوس الکتریکی منتقل می شود. بریکت اسفنجی در مقایسه با آهن 

اسفنجی حجم، اشتعال پذیری، اکسیداسیون کم تر و استحکام بیشتری دارد. 

 
معرفی صبا فولاد خليج فارس

شــرکت فولاد ایســار پارس در تاریخ 1383/09/02 به صورت )ســهامی خاص( تاســیس و تحت شــماره 235853 
مورخ 1383/09/14 در اداره ثبت شرکت ها و مالکیت صنعتی تهران به ثبت رسیده است. بر اساس تصمیمات 
مجامــع عمومــی فوق العــاده مورخ 1388/04/31 و 1395/11/12 به ترتیب نام شــرکت بــه صبا فولاد خلیج فارس و 
سال مالی شرکت از پایان اسفند هر سال به پایان آذرماه تغییر کرد. شرکت صبافولاد خلیج فارس تولیدکننده 
انحصاری بریکت گرم آهن اســفنجی در ایران اســت. صندوق بازنشســتگی کشــوری با 70 درصد سهامدار عمده 
این شــرکت اســت. این شــرکت در ســال جاری افزایش ســرمایه 809 درصدی از محل آورده نقدی با ســلب حق 
تقدم از سهامداران فعلی داشته است. ظرفیت اسمی شرکت 1.5 میلیون تن و ظرفیت عملی آن در حال حاضر 
1.1 میلیون تن است که برنامه شرکت افزایش سطح تولید تا رسیدن به ظرفیت اسمی است. با انجام تعمیرات 
در زمســتان ســال 1401 شــرکت امکان تولید نزدیک به ظرفیت اســمی را پیدا کرده و به تازگی رکود تولید ماهانه 
شکسته شده است. شرکت در بندرعباس واقع شده است که با توجه به نزدیکی به بندر شهید رجایی، مزیت 

خوبی برای کاهش هزینه واردات و صادرات دارد. 

مفروضات و صورت سود و زیان
تولیدات شرکت صبا فولاد خلیج فارس در بورس کالا به فروش می رسد. به طور متوسط نرخ پایه عرضه بریکت 
اسفنجی 7 درصد بیشتر از نرخ آهن اسفنجی است. شرکت طرح توسعه 1.7 میلیون تنی بریکت را در دست 
اجــرا دارد کــه هزینــه آن 8,700 میلیارد تومان )شــامل 152 میلیون یورو( برآورد شــده اســت. شــرکت برای تامین 
هزینه طرح افزایش سرمایه از محل آورده نقدی با سلب حق تقدم را اجرا کرده است که هم اکنون پذیره نویسی 
افزایش ســرمایه در حال انجام اســت و این پذیره نویســی تا 13 آذرماه ســال جاری ادامه دارد. با در نظر گرفتن 
روند رو به رشــد تولید در شــرکت صبا فولاد خلیج فارس و نیز به بهره برداری رســیدن طرح توســعه تا شــهریور 

1405، مفروضات تولید و فروش به صورت جدول در ادامه برآورد شده است:

با مفروضات بیان شده، صورت سود و زیان به صورت جدول زیر برآورد شده است:

قیمــت  و  ســهم  روز  قیمــت  بــه  توجــه  بــا  پایــان  در 
پذیره نویسی و درصد تقسیم سود 90 درصدی )مطابق 
بــا سیاســت تقســیم ســود حداکثــری ســهامدار عمده( 
و  از مجمــع  قبــل  و پذیره نویســی  P/E ســهم  نســبت 
بعــد از مجمــع به صــورت جدول روبه رو محاســبه شــده 
اســت. بــا توجــه به رونــد رو به رشــد تولید در شــرکت 
صبافــولاد خلیــج فــارس و با توجه به طرح توســعه 1.7 
میلیــون تــن بریکــت آهــن اســفنجی در ســال های آتی، 
درصــورت موفقیــت آمیــز بودن طــرح افزایش ســرمایه 
و بــه بهره بــرداری رســیدن طرح توســعه می توان گفت 
گزینــه  بلندمــدت  دیــد  بــا  پذیره نویســی  در  شــرکت 
ســرمایه گذاری  و  بیشــتر  بررســی های  بــرای   جذابــی 

احتمالی است.

گزارش تحلیلی صبا فولاد خليج فارس

تولید فولاد خام در دنیا از سال 1950 تا 2022 - ارقام به میلیون تن
تولید جهانیسالتولید جهانیسالتولید جهانیسال
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* پیش از هر چیز، درباره مفهوم مولدســازی 
دارایی و اهمیت آن توضیح دهید.

در ســازمان ها و ارگان های مختلف کشــور مجموعه ای از 
دارایی ها وجود دارد که هر یک مقتضیات و پتانسیل های 
خــود را دارد امــا در مواردی به شــکل صحیــح از آنها 
بهره برداری نمی شود. بنابراین اقداماتی در جهت شناسایی 
و طراحی مدل های بهینه تر جهت استفاده از آنها مورد نیاز 
اســت تا بتوان با ارزش افزوده بیشتری از آنها بهره برداری 
کرد. به عنوان نمونه یک زمین با کاربری زراعی یا دامپروری 
برای یک نهاد مالی دارایی مازاد و بر خلاف جریان عملیات 
آن اســت اما در یک هلدینگ کشــاورزی ابزار و اســاس 
عملیات و جریان اصلی کار محسوب می شود. پس طبیعتا 
کلاس های مختلفی از دارایی ها نظیر املاک و مستغلات، 
ماشــین آلات و تجهیزات، ســهام و انواع اوراق بهادار و یا 
سایر موارد مشــهود یا نامشــهود نظیر برندها و مجوزها 
و... به دلایل مختلفی در دارایی ســازمان ها و شرکت های 
مختلف حضور دارند که اگر چه ممکن اســت به شــکل 
صحیحی اکنون در حال بهره برداری نباشــد اما با تعاریف 
و اصلاح ساختارهای لازم می تواند ضمن تقویت توانمندی 
و متناســب سازی دارایی ها با حوزه فعالیت شرکت زمینه 
بهره وری بیشتر منابع و دارایی ها را در کشور ایجاد کند و 
فقط لازم است گروهی خبره از متخصصان چند رشته ای با 
اشراف به حوزه های عملیاتی و محدودیت های سازمانی به 
شناسایی آنها اقدام و طرح های امکان پذیر جهت استفاده 
بهتــر و موثرتر از آنها ارائه کــرده و آنها را با اخذ مصوبات 
مربوطه عملیاتی کند. بنابراین اینکه چه برنامه ای را برای 
هر کدام از این دارایی ها داشــته باشــیم تا بتوان به شکل 
درســت تر و بهتری از آنها بهره برداری کرد، در مجموع به 

اسم مولدسازی یاد می شود. 

* نزدیک به یک دهه از فعالیت شما می گذرد. 
چالش ها و موانع پیش روی شما کدام حوزه ها را 

پوشش می دهد؟
 اگرچــه فعالیت های حوزه بازار ســرمایه بنده به دو دهه 
رسیده اما فعالیت هایی مربوط به حوزه مولدسازی در بانک 
تجارت از سال 95 آغاز شده و تیم مدیریتی فعلی از سال 
1398 با توجه و ماموریت هایی که ارکان بانک برای شرکت 
مولدســازی و مدیریت دارایی بانک تعیین نموده اند سعی 
کرد با شدت و شتاب مضاعفی موضوعات را مورد پیگیری 
قرار دهند که اثرات آن امروز در شــفافیت کم نظیر حوزه 

املاک و دارایی های بانک تجارت قابل مشاهده است.
بر این اســاس دارایی ها را در سراســر کشــور شناسایی 
کرده و ســعی کردیم با بررسی و ارزیابی هر یک از لحاظ 
شــاخص های فنی و اقتصــادی نظیر وضعیت ســلامت 
ماشین آلات و ابنیه، تکنولوژیکی، بازار فروش، تامین مواد 
اولیه و ســایر مسائلی که در فعال بودن واحدهای صنعتی 
یا در بهره برداری بهتر از یک دارایی می تواند اثرگذار باشد 
پیشنهادات مشخصی را به همراه مستندات مربوطه جهت 
تصمیم گیری به ارکان بانک یا کارفرما تحویل دهیم و پس 
از اخذ مصوبات، عملیات اجرایی مربوطه را برنامه ریزی و 

اجرایی می کند. 
این مــوارد عمدتا از طریــق مدیریــت فرآیندهای احیا 
و فعال ســازی، بازاریابی و فروش شــفاف و یــا از طریق 
بهره برداری مشــارکتی پیگیری شــده و در دو سال اخیر 
دستاوردهای ملموسی در جریان عملیات و منافع ذینفعان 

گروه تجارت حاصل کرده است.

* بحث مولدسازی و بهره برداری کردن بهتر از 
دارایی ها همیشه موانع مختلفی جلوی راه آن 

بوده است.
به نظر می رســد وجود ذینفان مختلــف، اهمیت برخی 
دارایی هــای مازاد و مصلحت ســنجی ناشــی از تبعات 
تصمیمــات و در نهایــت نداشــتن دانش و جســارت 
بهره برداری صحیح از مهمترین موانع محسوب می شوند. 
ذینفعان مختلفی ممکن اســت وجود داشــته باشند که 
شاید با فروش و بهره برداری و فعال شدن از این دارایی ها 
ممکن است منافع آنها به مخاطره بیفتد و در واقع منافع 
کلان، قربانی منافع محدود عده ای شــود. موضوع دیگر 
مصلحت هایی اســت که وجود دارد، یعنی ممکن اســت 
به واسطه مصلحت ســنجی هایی که در خصوص بعضی 
از ایــن دارایی ها وجود دارد و در صــورت واگذاری آنها 
چالش هایی ایجاد و به سیســتم تحمیل می شود، با یک 
ســقف شیشه ای یا مقاومت مشــخص از سمت ذینفعان 

مختلف مواجه می شویم.
 در موارد کثیری به دلیل شرایط تورمی گاهی شائبه هایی 
ممکن اســت تصمیم گیران را درگیر کنــد حتی اگر به 
بهترین شــرایط قیمتی در زمان خود فروخته شده باشد. 
برای مثال در ســال های آینده ممکن اســت اعضایی که 
تصمیم گرفتنــد تا این دارایی واگذار یا به شــکلی مورد 
استفاده و بهره برداری قرار گیرد، بعدها متهم و محکوم به 
مواردی شوند که در زمان تصمیم گیری موضوعیتی نداشته 
اســت. به طور طبیعی افــراد ترجیح می دهند که تصمیم 
نگیرند تا در آینده تبعاتی را متحمل نشــوند. طبیعتا این 
مصلحت ســنجی و محافظه کاری هم یکی از موانع جدی 

در این حوزه محسوب می شود.
موضوع دیگــری که درواقــع وجود دارد بحث داشــتن 
اطلاعات درمورد شیوه های نوین مولدسازی دارایی هاست 
که خلاء این موضوع هم در قسمت های مختلف به صورت 
پررنگ دیده می شود. این موضوع در بانک ها به یک شکل 

دیده می شود، در دولت به شکلی و در نهادها و ارگان های 
دیگر هم به نوعی قابل مشاهده است. 

در این رابطه تیم های جدیدی که در حوزه دانش بنیان به 
وجود آمدند و مشغول به فعالیت هستند، گاهی با بررسی 
میدانی و بازدید از کارخانه ای ایده های خیلی جذاب و جدید 
به ذهن آنها می رســد و بعضا با سرمایه گذاری های محدود 
می توان آنها را فعال کرد. درواقع باید با سرمایه گذاری خیلی 
کوچک، مهندسی معکوس و بازنگری محصولی تولید کرد 
که از بازار فروش خوبی هم در کشــور برخوردار اســت و 
اساسا ممکن است با فعالیت  قبلی کارخانه هم مغایر باشد. 
این رخداد در شــرکت مولدسازی تجارت اجرایی و آزمون 
شــده و نتایج خوبی در بر داشته است. داشتن این تیم ها 
طبیعتا می تواند در جهت بهره برداری کردن و استفاده از 
دارایی ها و ایده پردازی درست روی این دارایی ها، اثربخش 
باشد. همه این مشکلات باعث شده فعالیت هایی که مربوط 
به احیای این واحدهاست با چالش مواجه شود. در بانک ها 
به دلیل داشتن شــرکت ها و هلدینگ ها مختلف در گروه 
خود یا مشتریان بزرگ، بســیاری از این موارد در صورت 
داشــتن اشــراف و ارتباطات موثر و همچنین وجود ارائه 

جدی به خوبی قابل راهبری و مدیریت است.

* درباره خدماتی کــه ارائه می دهید، توضیح 
را  حوزه ها  کدام  شــما  فعالیت های  بفرمایید. 

پوشش می دهد؟ 
ابتدا که شرکت مولدسازی و مدیریت دارایی تجارت شروع 
بــه کار کرد، تجربه ای در این مورد وجود نداشــت. یعنی 
زمانی که این کار شروع شد، رسالت و ماموریتی که بانک 
به شرکت محول کرد چون نمونه مشخص مشابه نداشت، 
ابتدای کار بحث شناسایی دارایی ها بود. یعنی با اختیاراتی 
که داده شد، ســعی کردیم در تمام کشــور ظرفیت ها و 
دارایی هایی که وجود دارند و هر کدام که از پتانســیل ها 
و شــرایط خاصی برخوردارند و همچنین تجدیدات خاص 
خود را دارند، شناسایی کردیم. در مرحله بعد سعی کردیم 
ســند ســازی قوی و همه جانبه ای به شکل تخصصی در 
حوزه های مختلف تهیه کنیم. پس از تهیه این گزارشات، 
در تکمیل آنها بحث پیشــنهادات و ایده پردازی هایی که 
برای اســتفاده بهتر از این دارایی ها بود را پیش کشیدیم. 
به این صورت که گاهی به دلیل اینکه درســت نگهداری 
نمی شدند و مشــکلات حفاظتی داشتند، زودتر مستهلک 
می شــدند و ارزش آنها کمتر شــده یا اساسا برگشت این 
واحدها مجدد به چرخه تولید خیلی مشــکل و پرهزینه تر 
بوده اســت. کاری که در کنار تهیه این گزارشــات، بازده 
میدانی و حفاظت دارایی ها را هم شــروع کردیم، این بود 
که ســعی کردیم افراد را آموزش دهیم و توجیه کنیم که 
کجای این دارایی ها حائز اهمیت هســتند. در این صورت 
اگر اشــکالی داشته باشند، سعی می کنیم برطرف کنیم تا 
این دارایی ها مستهلک نشوند و اگر روزی تصمیم به احیای 
آن شــد، هزینه کمتری به چرخه بیاوریــم یا اگر قرار بر 
فروختن بود، این واحدها جذابیت بیشــتری برای خریدار 
داشته باشند. در نهایت هم کارهای اجرایی است که برای 

راه اندازی و بهره برداری از کارخانه ها انجام می شود.
یکی از موضوعاتی که شــرکت انجام می دهد و در کنار آن 
خیلــی از دارایی های دیگری که در گروه یا شــرکت های 
مختلف کــه در دولــت وجود دارد، اساســا بــا موانع و 
چالش هایی مواجه هســتند که کسی نیســت اینها را به 
شکل منسجم و به شکل خصوصی پیگیری کند. اگر قرار 
باشد این موضوعات پیگیری شود، گاهی شاید چند دوره 
مدیریتی بگذرد و طی کردن این فرآیندها به قدری زمانبر 

است که موضوع را سخت می کند.
یکی از موضوعاتی که شرکت مولدسازی پیگیری می کند 

این است که ســعی می کند، درک درستی از دارایی های 
مختلفی که با چالش ها و مشــکلاتی مواجه هستند و نیاز 
به پیگیری مســتمر از ارکان شهرداری ها و ادارات مختلف 
دارند، ایجاد کند و بتواند به بهترین شــکل، نیاز آن ارگان 
را برطرف کند و در نهایت مجوز برای فعالیت یا اســتفاده 

درست تر از آن دارایی در گروه اخذ شود.

* مولدسازی خیلی از این دارایی هایی که وجود 
دارند، به دلایلی متوقف شده اند...

درســت است؛ به این معنی که مدل آن فعالیت احتمالا با 
مسائلی مواجه بوده یا اشتباهات و خطاهایی داشته که در 
نهایت منجر به توقف فعالیت و تملیک و یا غیرفعال شدن 
آن واحد صنعتی شده است. این موضوع کار را خیلی سخت 
می کند. یعنی خیلی از واحدهایی که وجود دارند، اساســا 
از نظر اقتصادی برای بــاز گرداندن آنها در فضای فعالیت 
قبلی معمولا ابهامات و مشکلات زیادی وجود دارد. یکی از 
کارهای مهمی که در مجموعه انجام می شود این است که 
بررسی می کنیم آیا برگشت به شکل قبلی، اقتصادی است 
یا نه. بجز مواردی که ریشه مشکلات مدیریتی بوده، احیای 
واحدها به آن شکل توجیه پذیر نیست و نتایج بررسی ها و 
ارزیابی های تخصصی ما به همراه سایر راهکارهای ممکن 
بــه بانک ارائه می گردد و اساســا ممکن اســت جذابیت 
اقتصادی زیادی نداشــته باشد. در نتیجه با در نظر گرفتن 
محدودیت هایی که بانک ها بــرای بنگاه داری دارند و این 
واحدها پس از فعالیت حتما می بایست واگذار شوند، تعداد 
محدودی از دارایی ها را برای شروع عملیات با حجم اجرایی 

و سرمایه ای بالا پیشنهاد می دهیم.
بانــک نیز بــرای تخصیص بودجــه در این حــوزه باید 
پاســخگویی های متعددی به مراجع بالا سری خود داشته 
باشــد، لذا تخصیص دادن بودجه به ایــن موضوعات کار 
سخت و ریسک بزرگی برای تصمیم گیران بانک محسوب 
می شــود. در نتیجه ســعی می کنیم دارایی هایی که واقعا 
از نظر اقتصادی توجیه پذیر هســتند و می توانند مزایای 
ویژه و متمایزی نســبت به دارایی ها داشــته باشند برای 
ســرمایه گذاری مســتقیما و ورود به بحث بهره برداری از 
کارخانه ها پیشــنهاد دهیم. اما در حوزه مولدسازی زمین 
و ســاختمان ها نیز حرکت های بسیار ارزشمندی در سال 
اخیر در گــروه تجارت در برنامه اجرایی قــرار داده ایم و 
اثرات اقتصادی بزرگــی نیز از محل آن برای بانک حاصل 
شده است که احتمالا در آینده از آن بیشتر خواهید شنید.

با موفقیت  را  تاکنون چند طرح مولدسازی   *
این طرح ها چقدر  ارزش  رسانده اید؟  پایان  به 

بوده است؟
در گــروه ما فرآیندهای مربوط به مولدســازی برای بیش 
از یکصد دارایی انجام گرفته اســت و بسیاری از آنها پس 
از تعیین تکلیف از چرخه دارایی های بانک خارج شده اند. 
همچنیــن به مــوازات مذاکرات و مزایده هــای فروش، با 
تکمیــل پروانه هــا و مجوزها و تعریف طــرح و عدم خام 
فروشی زمین ها ارزش زیادی برای سهامداران بانک ایجاد 
شــده اســت. همچنین راهکارهای ابتکاری تهاتری نیز با 
ماموریت محول شده از سوی مدیران بانک، از شهرداری ها 
و ســایر ارگان هــا در دســت پیگیری جدی در شــرکت 
مولدســازی است که اثرات مالی بزرگی برای بانک خواهد 
داشــت. اما در گروه صنعتی 8 واحد صنعتی در سال های 
اخیر با ســرمایه گذاری های مســتقیمی که گروه تجارت 
انجــام داده و با ایفای نقش جدی و کنترل و نظارت هایی 
که توسط شــرکت انجام شده توانسته به چرخه تولید باز 
گشته و علاوه بر اشتغالی که ایجاد شده، از نظر اقتصادی 
نیز منافعی را برای بانک داشــته باشــد. بنابراین هم برای 

ســهامداران و هم از نظر اجتماعی به واســطه اینکه گروه 
زیادی از افراد درگیر آن می شــوند، توانســته محبوبیت و 
شکل بهتری از بانک را در تصور افراد بر جای بگذارد و پس 
از واگذاری نیز برگشت منابع مالی حاصله به بهبود ساختار 

سرمایه ای و گردش عملیات اصلی بانک کمک کند.
همچنین طرح های زیادی داشتیم که با رفع موانعی جزئی 
و ســرمایه گذاری و اصلاحات محدود ارزش افزوده خوبی 
پیدا کرده اند و یا با ســرمایه گذاری های چند ده میلیارد 
تومانــی با توفیق و ارزش آفرینی جذابی مواجه شــده اند 
اما بدون تردید به دلیل زیرمجموعه بانکی بودند، دســت 
ما برای تخصیص منابع به این حوزه باز نیســت. در نتیجه 
این موضوع باعث شــده که تعــداد واحدهای صنعتی یا 
ســاختمانی که در گروه فعال شــدند در دو سال اخیر از 
تعداد عنوان شــده تجاوز نکند ولی طبیعتا در صورتی که 
محدودیت های این چنینی حاکم نبود و ریســک پذیری 
بیشتری برای تخصیص منابع و ورود به حوزه فعالیت های 
صنعتی، کشــاورزی، ســاختمانی و خدماتی وجود داشته 
باشد، می توان تعداد خیلی بیشــتری از این واحدها را به 
چرخه فعالیت و چرخه اقتصادی و اشتغال کشور باز گرداند. 
از نظر ارزشی تعداد دارایی ها و بودجه ای که این طرح ها به 
حوزه مولدسازی نیاز داشتند، اینگونه بوده که در دو سال 
اخیر سعی کردیم به بهینه ترین گزینه، منابع را تخصیص 
دهیم و توجیه اقتصادی ناشی از این سرمایه گذاری بتواند 
نمود و جذابیت بیشتری برای ذینفعان بانک داشته باشد. 
طبق اقدامات انجام شــده با کمــک ارکان بانک با صرف 
منابع محدود بیشتر از 1600 میلیارد تومان برگشت منابع 
به چرخه بانکی کشور را در سال گذشته تجربه کردیم و با 
راهکارهای تهاتری و ابتکاری مولدسازی در یک سال اخیر 
بیش از 10.000 میلیــارد تومان از مطالبات بانک تعیین 

تکلیف و تحت اختیار قرار گرفته است.

* ارزیابی شما از میزان دارایی های غیرمولد در 
کشور چیست؟

گزارشات مختلفی درمورد تعداد واحدهای غیرفعال و نیمه 
فعال در کشــور وجود دارد. طبق آخرین آمار نزدیک 68 
هــزار واحد غیر و یا نیمه فعال در کشــور وجود دارد که 
در حوزه های مختلفی هم هستند اما بالای 60 درصد این 
تعــداد مربوط به بخش صنعت اســت. برخی علت توقف 
فعالیت ها و تعطیل بودن این تعداد واحد را در مشــکلات 
بانکی می دانند اما شاید ریشه مشکلات در واقع در نرخ بهره 
غیر واقعی و دستوری تســهیلات بانکی باشد. در دو دهه 
اخیر نرخ بهره ابلاغی بــا آن چیزی که در فضای عمومی 
جامعه وجود دارد خیلی مغایر بوده. حتی در سال های قبل 
که این واحدها محصول آن سال هاســت بررسی می کنیم، 
درمی یابیم در شــرایطی که تــورم پایدار بالای 25 درصد 
داشتیم و نرخ بهره تسهیلات عمدتا حدود 15 تا 20 درصد 
بوده طبیعتا جذابیت اینکه به هر بهانه ای بتوانیم تسهیلاتی 
را از بانک هــا بگیریم و آن را صرف ایجاد یک پروژه کنیم، 
می توانسته حتی در حالت شکست خوردن آن تجارت، به 
واسطه ارزشی که ناشی از تورم و نرخ بهره ارزان تر به وجود 
آمده، جذابیت داشته باشــد و گروه زیادی از افراد به فکر 
این باشند که به هر قیمتی پروژه ها را موجه سازی کنند. 
یعنی خیلی از پروژه ها لزوما توجیه اقتصادی نداشتند ولی 
با عددسازی هایی که می شده موجه جلوه داده می شدند و 
با جلب نظر و حمایت برخی موفق به دریافت تســهیلات 
می شــده که عملا به نتیجه نرســیدن آن شانس زیادی 
داشــته اســت. در واقع منابع تخصیص پیــدا کرده و کار 
به شــکل نیمه ویا گاهی حتی واحدها به بهره برداری هم 
رســیده اند اما از ابتدا بعضی از این واحدها شــاید شرایط 
و جذابیت های ناشــی از فعالیت را نداشتند و موجه سازی 

شدند. موضوعی که نباید از آن غافل شد بحث تلاطم های 
اقتصادی است که در کشــور با آنها مواجه هستیم. یعنی 
پیچیده بودن فضای کســب و کار کشور ما و اتفاقاتی که 
امروز هم ابعادی از آن در بازار ســرمایه نیز قابل مشاهده 
است، ریســک فعالیت        های واقعی و کسب و کارها را زیاد 

کرده و این موضوع را تحت تاثیر قرار می دهد. 
در حال حاضر کشــور درگیر این موضوع اســت که تعداد 
زیادی از واحدهای صنعتی غیرفعال در کشــور وجود دارد 
و این شــرایط کلان اقتصادی حاکم کار برگشت و احیای 

واحدهای صنعتی را خیلی پیچیده و دشوار کرده است. 
 

* طرح مولدســازی دارایی ها که در دولت به 
تصویب رسید، چگونه ارزیابی می کنید؟

این موضوع حرکت و پشتوانه سیاست خوبی در این حوزه 
بود کــه اراده حاکمیت را برای اســتفاده و بهره مندی از 
ظرفیت ها و ضرورت تحرک سازمان ها و ارگان ها نشان داد. 
بنابراین جهت گیری خوبی اســت و در صورتی که از نظر 
اجرایی موانع برداشــته و با اعتماد سازی کلان در کشور و 
خروج سیاستگذاران از بحث های تفرقه افکنانه و حاشیه ای 
همچون برخی از کشــورهای پیشــرو همسایه سهولت ها 
و جذابیت ها برای ورود ســرمایه گذاران بیشــتر شــود و 
ریســک های سیستماتیک سیاسی و اجتماعی و اقتصادی 
از پیش روی چشم سرمایه گذاران محو شوند با توجه به بکر 
بودن این فضا و همچنین ظرفیت های خیلی زیادی که در 
فضای اقتصادی کشور وجود دارد، می تواند از ظرفیت بسیار 
عالی کشور که از نظر اقتصادی برای سرمایه گذاران داخلی 
و خارجی ظرفیت و فرصت خوبــی را ایجاد می کند بهره 
برد و با برگشــتن این واحدهای صنعتی چشم انداز رشد 
اقتصادی کشور را نســبت به رقبای منطقه ای تحت تاثیر 
جدی قرار دهــد. در مجموع هرچند که بعضی اختیاراتی 
که داده شــده با اما و اگرهایی مواجه است و ابهاماتی دارد 
که ضروریست شفاف سازی و تعاریف درست آنها مشخص 
شود و باید از روش ها و ساز و کارهای آنها مراقبت کرد ولی 
جهت گیری به سمتی که بتواند ریسک های سیستماتیک 
کلی حاکم بر کشــور و فضای کسب و کار کشور را کمتر 
کند به عنوان فاکتور بالادستی از اهمیت بیشتری در این 

توفیق برخوردار است.

* مولدسازی دارایی ها چه تاثیری بر اقتصاد و 
بازار سهام کشور دارد؟

اگر تسهیل گری خوبی در این زمینه اتفاق بیفتد و مزایا و 
بهره ور کردن این واحدها تعریف شود، مثلا تسهیلات جدید 
روی این دارایی ها تعریف شود، یا صندوق های خصوصی و 
سرمایه گذاران مشارکت کننده در احیای واحدها از مزایایی 
بهره مند شوند که بتواند انگیزه شرکت های سرمایه گذاری 
و بازار ســرمایه را برای توسعه فعالیت ها و استفاده کردن 
از این ظرفیت ها بیشــتر کند، اثرات آن را در بازار سرمایه 
هم خواهیم دید چون اینها به عنوان طرح های توسعه ای و 
تکمیل کننده زنجیره ارزش  بسیاری از شرکت ها می تواند 
به کمتر شدن بهای تمام شده آنها و رشد فروش آنها منجر 
شــود که مستقیما اثرات آن در بازار سرمایه نیز نمود پیدا 
می کنــد. چون گروه زیادی از افراد با کارهای تخصصی در 
صنایع آشــنایی ندارند اما گاهی تیم های مشخصی وجود 
دارند که هم اشــراف اطلاعاتی خوبی راجع به یک صنعت 
دارند و هم از پتانســیل مالی خوبی برخوردارند و مهمتر 
اینکه با ریسک های مختلف پیرامون فعالیت اقتصادی در 
کشور نیز آشنا هســتند، اما در شیوه و ساز و کار حقوقی 
مشارکت و شــیوه خرج کردن منابع با ابهام و پیچیدگی 
مواجه هســتند یا نقدشوندگی برایشان حائز اهمیت است 
و ابزارهــای بازار ســرمایه می تواند راهکارهــای ابتکاری 
جذابی برای هدایت تسهیلات و تجمیع منابع برای احیا و 
بهره برداری از واحدها را ارائه نماید و در صورت توفیق منافع 
اقتصادی و اجتماعی جذابی را برای مشــارکت کنندگان و 

جامعه رقم زند. 

* مولدسازی دارایی هاچگونه ارکان ها را متنفع 
می کند؟

مجموعه اقدامات مربوط به مولدســازی دارایی ها در هر 
سازمان و ارگان و شــرکت ابعاد خاص خود را دارد و در 
صورتی که این رویکرد توسط ارکان سیاستگذار و مدیران 
ســازمان ها مورد حمایت قرار گیرد قطعا اثرات مهمی در 
اصلاح ســاختارهای مالی و ســرمایه گذاری شــرکت ها، 
اســتفاده بهتر از منابع صرف شــده و اثر بخشی بیشتر 
دارایی ها در زنجیره ارزش آنها خواهد داشت و مواهب آن 
به صورت مســتقیم آن سازمان و ارگان مربوطه و به طور 
غیر مستقیم کشــور و جامعه را منتفع خواهد ساخت. با 
توجه به ظرفیت های بسیار زیاد کشور و منابع کلان صرف 
شده در حوزه های غیر مولد ایجاد و توسعه ساختارهایی 
شبیه شرکت مولدســازی تجارت به طور قطع می تواند 
در تحقق این مهم موثر باشــد. توجه داشته باشیم ضامن 
بقــا و تداوم فعالیــت بنگاه های اقتصــادی فعلی و ورود 
ســرمایه گذاران جدید به حوزه صنعت و اشتغال آفرینی 
در کشــور، آرامش و امنیت خاطر سیاســی، اجتماعی و 
جذابیت و پیش بینی پذیر بودن فضای اقتصادی کشــور 
در مقایســه با کشورها و رقبای منطقه ای است تا ضمن 
افزایش امید و وفاداری ملی نه تنها از خروج ســرمایه ها 
جلوگیری شــود بلکه ســرمایه های خارج از کشور را نیز 
برای اســتفاده و احیای فرصت های درون کشور و رشد و 

توسعه اقتصاد ملی ترغیب کند.

مدیرعامل شرکت مولدسازی و مدیریت دارایی تجارت مطرح کرد:

برگشت 1600 میلیارد به چرخه بانکی
مولدســازی دارایی ها یکی از مواردی است که اخیرا 
بحث ها پیرامون آن بسیار شده است که برخی مخالف 
و برخی موافق انجام آن در کشور و اقتصاد ما هستند. 
بر این اساس احســان رضاپور نیکرو، مدیرعامل شرکت مولدسازی و 
مدیریت دارایــی تجارت در گفت وگو با هفته نامــه اطلاعات بورس به 
بررســی مفهوم مولدسازی در ایران و اقدامات شــرکت مولدسازی و 

مدیریت دارایی تجارت در این زمینه پرداخت.

نگاه پندار
خبرنگار
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در بررسی از کارشناسان بازارسرمایه مشخص شد؛

مجازینظارت،حلقه گمشده فضای مجازی برفضای  نظارت  نبود  ضعف 
دنبــال کننــدگان  تاثیراتــی کــه 
سوابق  براساس  اجتماعی  شبکه های 
و صحــت تحلیل هایــی کــه در این 
شــبکه های اجتماعی که منحصرا و 
براســاس ســوابقی که دارند از سوی 
ســرمایه گذاران گروه بندی و دســته 

بندی می شــوند که تاثیرات خود را می تواند برجای بگذارد. به عنوان مثال 
ســایت یا پیجی که عمدتا به صورت نه چندان موثــق اطلاعات و تحلیل 
منتشــر می کند به طور یقین میزان تاثیر پذیری بســیار کم است و حتی 
اگر در مواردی براســاس مستندات تحلیلی ارائه دهد به طور طبیعی تاثیر 
آن به مراتب با آن شبکه ها که مداوم هستند و براساس آمار و روال گذشته 

منطقی تر و مستند تر اظهار نظر کرده اند متفاوت تر خواهد بود.
نکته دیگر هماهنگی بین شبکه های اجتماعی و پیج ها است که به صورت 
گروهــی با یکدیگر همکاری و خبری را منتشــر و بازنشــر می دهند. این 
هماهنگی بیــن تولیدکنندگان محتوای خبرو تحلیل ها بســیار پراهمیت 
اســت و متاســفانه در برخی از موارد شــاهد بوده ایم که به صورت خود 
خواســته وبرنامه ریزی شده سعی می شــود این هماهنگی به وجود بیاید 
براساس اهداف از پیش تعیین شده که بحث سودآوری و استفاده نامناسب 
از وضعیت موجود اســت.به هر حال وظیفه ناظر در این خصوص بســیار 
پراهمیت است و این موارد را باید رصد کند و تا آنجا که می تواند بدون هیچ 
دخالت مستقیم یا غیرمســتقیم در بازار موارد مخل روال عادی و طبیعی 
را شناسایی و جلوگیری کند از انتشار چنین اطلاعات بی پایه و اساس و یا 
احیانا با هدف کسب سود آوری؛ فرصت هایی که می توان گفت ناشی از عدم 

آگاهی و اطلاع برخی از سرمایه گذاران به وجود می آید.
در نهایــت تقویت جایگاه ها و مراکز قانونــی که وظیفه تحلیل و اظهارنظر 
در ایــن خصوص دارند ضروری به نظر می رســد چرا که در حال حاضر به 
صورت رسمی مجوزی برای اظهارنظر در شبکه های اجتماعی و هدف گذاری 
قیمت برای سهمی براساس قانون و ضوابط نداریم اما تعدادی زیادی از این 
متولیان امر مشــغول کار هستند به نظرم نمود بارز نقاط ضعف نظارتی در 

حوزه بازار سرمایه تلقی می شود.
نکته دیگر تصمیم گیری و اخذ تصمیمات در راستای سرمایه گذاری منحصرا 
به شخص سرمایه گذار باز می گرددحتی اگر اشتباه هم راهنمایی و اطلاعات 
نادرست ارائه کنند به خواهیم مقصر شناسایی کنیم در واقع تصمیم گیر و 
سرمایه گذار اســت مانند اینکه توصیه کنند که سهامی را خریداری کنید 
چــرا که حباب منفــی دارد اما برخی بروند خرید کننــد اما بعدها مدعی 
شوند که ما نمی دانستیم. سیســتم های کنترلی و نظارتی حرف اول را در 
این خصوص می زند و رقابت سالم بین این جایگاه ها و کسانی که در حوزه 
انتشــار اطلاعات به قول معروف اصحاب رســانه در شبکه های اجتماعی و 
دارندگان پیج های مختلف در فضای مجازی رقابت ســالم و افزایش تعداد 
این منتشــر کنندگان اطلاعات تحلیلگــران از درگاه های قانونی و با انجام 
نظارت، پیشگیری می کند از خطاهای احتمالی وبه طور یقین از ضررو زیان 

سرمایه گذار جلوگیری خواهد کرد.

فردین آقابزرگی
نیکان سبدگردان  مدیر 

 این روزها بازار ســرمایه در حال توسعه هر چه بیشتر بوده و شــاهد ورود سرمایه گذاران تازه به این بازار و در نهایت 
افزایش تعداد فعالان بازار ســرمایه هستیم. در این بین بحث اثر شبکه های مجازی بر بورس بسیار جدی است؛ چرا که 
فضای مجازی به توســعه، سرعت و شفافیت اطلاعات کمک می کند. برخی از کارشناسان معتقدند وجود فضای مجازی 

و اطلاعات ردوبدل شده منجر به افزایش سطح سواد مالی جامعه و افراد فعال در این بازار و در این حوزه شده است. 
اما نکته بســیار مهم این اســت که نباید اجازه داد فضــای مجازی تبدیل به فضای سیگنال فروشــی یا فضایی برای 
کلاهبرداری از ســرمایه گذار شود. بنابراین نظارت متولیان امر و اطلاع رسانی درست در رابطه با شرکت های مجوزدار و 
آگاه کردن اهالی بازار ســرمایه به این صورت که بتوانند بین اطلاعات درست و غلط بدون پشتوانه تفاوت ایجاد کنند؛ 
باعث می شود ضررهای فضای مجازی کم تر و قابل کنترل تر شــود. موضوعی که بسیاری از تحلیلگران و بازار سرمایه 
برآن تاکید دارند. شبکه های اجتماعی فعال در بازار سرمایه بسیارهستند که تبدیل به یک بستر برای تبادل تحلیل های 
مالی و اقتصادی شده اند. بنابراین شناسایی تأثیر این شبکه های اجتماعی در تصمیم گیری افراد می تواند زمینه لازم را 
برای ارائه خدمات مطلوب به ســرمایه گذاران فراهم و همچنین راهنمای مقررات گذاری از طرف نهادهای ناظر در بازار 
سرمایه نیز باشد. اینکه شــبکه های اجتماعی آیا تهدید یا فرصت هستند، نظرکارشناسان بازار سرمایه را جویا شدیم 

که در ادامه می خوانید.
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اجتماعی شبکه های  مثبت  نقاط  تقویت  وم  لز
شبکه های اجتماعی از جمله پدیده های 
جدیدی هســتند که در همه بخش های 
فرهنگی،  اقتصادی،  اجتماعی،  سیاسی، 
آموزشــی نمود پیدا کردنــد و تمام این 
بخش هــا را تحت تاثیر خــود قرار داده 
اند. به هر حال، درواقع دردوران تغییرات 

تکنولوژیک هســتیم و همانطور که در 50 سال پیش شاید هیچ کس فکر 
نمی کرد شــبکه اینترنتی ، تلفن همراهی وجود داشته باشد اما امروزه به هر 
حال مثل یک پدیده واقعی پیش روی ما است و در همه بخش ها هم تاثیرات 
عمیقی می گذارد که این تاثیرات هم چیزی نیست که عملا روی آن مطالعه 

بسیاری صورت گرفته شده باشد چرا که پدیده یک پدیده جدیدی است.
در حوزه اقتصاد و بازار سرمایه هم در دنیا مسائل شبکه های اجتماعی مورد 
توجه اســت و آن اتفاق هایی که بر پایه شبکه های اجتماعی دوسال گذشته 
بازار آمریکا و اتفاق هایی که برای شــرکت گیم استپ افتاد اشاره کرد که از 
طریق شــبکه های اجتماعی رخ داد و در حال حاضر هم همچنان در مورد 
مطالعه اســت که چگونه شد که گروه از مردم شروع به خرید یک سهم در 
مقابــل هج فاند کردند و هج فاندها را در واقع ورشکســت کردند.همه این 
قضایا در شبکه های اجتماعی هستند. از طرف دیگر فرصت های بسیار خیر 
کننده ای رو به وجود آوردن از این نظر که دستراتی به اطلاعات رو در تمام 
ســاعت های شبانه روز و در تمامی منطقه جغرافی هایی فراهم کردن. نباید 
فراموش کرد که 15 سال پیش به بورس تهران مراجعه می کردیم تا معاملات 
و تا اطلاعی ها بر دیوار مشــاهده می کردیم.اما امروز در هر ساعت شبانه روز 
می توان هر اطلاعاتی را روی گوشــی با کمترین زمان و حتی تفسیرش رو 
دریافت کنید. شــبکه های اجتماعی هم جنبه مثب و هم منفی دارد و باید 
تلاش شود از جنبه مثبت آن که اطلاع رسانی، آموزش، پرهیز از بروز هیجان 
، عدم دامن زدن به شایعات و همه این موارد است استفاده کنیم و در مقابل 
هم با شرایط مقابل این مسائل، یعنی توسعه شایعات، ابهامات، طرح مسائل 
بی پایه در واقع مقابله و جلوگیری کنیم. باید به این نکته توجه داشت وجود 
شــبکه های اجتماعی مانند چاقوی اســت که اگر از آن به درستی استفاده 
شــود مفید خواهد بود و اگر اگر اســتفده درستی از آن نشود به طور یقین 
خطرناک خواهد بود. به نظر نخستین مســئله ای که باید مورد توجه قرار 
بگیرد این است که این یک واقعیت تکنولوژیک است همانطور که همانگونه 
که ما نتوانســتیم با ســایر مظاهر تکنولوژی مانند برق، تلفن، و سایر موارد 
دیگر مقابله کنیم در مورد شــبکه های اجتماعی هم نمی توان مقابله کرد. 
باید بخش های مثبت آن را تقویت کنیم و بخش های منفی را از بین برد و 
مهمترین مسئله این است که شبکه های اجتماعی را به رسمیت بشناسیم.

دوم اینکه مراکز و شبکه های در واقع مثبت وشفاف کننده را تقویت کنیم و 
با مراکز شایعات و موارد دیگر مقابله نیم. بخش عمده استفاده از شبکه های 
اجتماعی آنجا اســت که بتوانیم از آن یک شبکه ســالم به وجود بیاوریم. 
هرچند غیر ممکن هســت حتی در یک محیط بسته ای مانند مدرسه و یا 
یــک کلاس درس همه دانش آموزان مثبت تربیت کرد.و در یک جامعه هم 
نمی توان همه انسان ها را سالم و درست به وجود بیاوریم ام باید کاری کرد تا 
افراد درستکار و سالم قدرت و همچنین امکانات بیشتری داشته باشند و این 

راهی است می توان از شبکه های اجتماعی مثبت استفاده کنیم.

همایون دارابی
یوش دار سبدگردان  مدیرعامل 

چگونه اسیر شبکه های اجتماعی نشویم؟
ســرمایه گذاران معمــولا در 
بازار هــای مالــی در تــلاش 
با توجه  بتوانند  هســتند که 
بــه اطلاعاتی که به دســت 
می آورند نســبت به کســب 
بازدهــی مناســب و به نوعی 

حداکثرســازی ســودی که بدســت می آورند و این بستگی به 
میزان شــناخت و در واقع ســابقه ی فعالیت سرمایه گذاران در 
بازار ســرمایه دارد. هرچه سرمایه گذاران تازه کار و به نوعی کم 
تجربه باشــند، رفتارهایی که از خودشــان بروز می دهند، نشان 
دهنده این هســت که بخش زیادی از رفتار آن ها از جانب بازار 
و همچنین نظرات سایر سرمایه گذاران نشات می گیرد. به نوعی 
که به آن حرکت در واقع توده وار می گویند در شرایطی که بازار 
از حالت تعادل خارج شــود برای مثال روند مثبت طولانی مدت 
حاکم شــود و یا برعکس در شرایطی که بازار به سطح طولانی 
رونــد منفی را ادامه دهد در این مواقــع باید تورش های فکری 
سرمایه گذاران هم بیشتر می شود در این رابطه نقش شبکه های 

اجتماعی سطح طولانی می گیرد. 
در این رابطه شبکه های اجتماعی نقش بسیار تعیین کننده ای 
ارد به دلیل اینکه در شبکه های اجتماعی تولید محتوا بسیار بالا 
است و افرادی که اطلاعات آنچنانی ندارند و یا به دانش خودشان 
متکی نیســتند و حوصله کافی برای بررسی صورت های مالی و 

روند قیمتی شــرکت ها را ندارند تحت تاثیر اطلاعات زرد و غیر 
واقعی شبکه های اجتماعی قرار می گیرند. 

مدتی اســت که شــبکه های اجتماعــی در حوزه های مختلف 
روند هایــی را ایجــاد می کنند. در بازار ســرمایه این روند ها در 
شبکه های اجتماعی شدن بیشتری دارند افرادی که خود به هر 
دلیلی به اطلاعات دقیق تری دسترسی ندارند و یا از روی دست 
دیگران یا حرف هایی که در شــبکه های اجتماعی گفته می شود 
اســتفاده می کنند این افراد باید توجه داشته باشند که به طور 
معمول کسانی که سهم هایی رو تبلیغ می کنند، به احتمال زیاد 
که خودشــان این سهم ها را خریداری و به صعود آن سهم ها به 
نوعی اعتقاد ندارند و یا اطمینان لازم وجود ندارد و در شبکه های 
اجتماعــی به دنبــال یار گیری هســتند. این افراد ســهم های 
خریداری شــده خود را بسیار سوده نشان می دهند و این باعث 
می شود افراد زیادی این ســهم هارا خریداری کنند و در نتیجه 
متضرر می شوند. بهترین روش آموزش است که با تحلیل و دانش 
بیشتری باید وارد بازار شوند و اگر خود اطلاعات لازم را ندارند از 
سرمایه گذاری و سبد گردانی ها و مشابه سرمایه گذاری ها استفاده 
کنند که این سرمایه گذاری ها بسیار حرفه ای و بازدهی مناسب 
تری دارند و باعث می شــوند که این افراد در مسیر درستی وارد 
بازار سرمایه شوند. باید دقت کنیم اگر فردی به صورت شخصی 
در بازار فعالیت می کند و یا اطلاعات خودشــان را کامل کنند و 
دوره های تخصصی بازار سرمایه رو طی کنند.در غیر صورت باید 
از ســرمایه گذاری غیر مستقیم اســتفاده کنند تا در واقع اسیر 

شبکه های اجتماعی نشوند.

عظیم ثابت
دبیرکل کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار 

مالی  سواد  ارتقای  وم  لز
با افزایش ضریــب نفوذ تلفن همراه 
در جوامع امــروزی پلتفرم هایی در 
قالــب شــبکه های اجتماعی ظهور 
پیدا کردند که نقش بســیار زیادی 
بر رفتــار افراد در حوزه های مختلف 
داشــته اســت. در رابطه بــا حوزه 

بازار سرمایه هم شــاهد گسترش شبکه های اجتماعی از قبیل تلگرام، 
اینســتاگرام، تویتر و یوتیوب بوده ایم که هر کدام به نحوی بر تصمیم 
سرمایه گذاران اثر می گذارد. در یک جامعه، چیزی که می تواند تأثیری 
در برخی از موارد مثل شــبکه های اجتماعی بر رفتار سرمایه گذاران و 
در تصمیم گیری هــای آنها عنوان کرد، اما موضوع مهم تر نوع مقابله با 
این رسانه های نوین اســت به این شکل که در گذشته اقدامات سلبی 
از قبیل فیلتر کردن و شناســایی و حذف کاربری این نوع از شــبکه ها 
کــه در قالب های مختلف مثــل گروه و کانال که نســبت به اقدامات 
اثر گذار بر روی ســرمایه گذاران بوده است. به موجب قانون شرایطی را 
فراهم می کنند واقدامات ســلبی از اینگونه اقدامات که بیان شد نظیر 
فیلتــر کردن و حذف در دســتور کار نهاد رگلاتور قرار گرفته اســت، 
امــا هیچکدام تاثیرموثری نداشــته و تقریبا می تــوان گفت که با این 
روش های ســلبی قادر به جنگ با تکنولوژی جدید نیستند. لذا اکنون 
همه بر این باور هســتند که اقداماتی باید در دســتور کار قرار گیرد تا 
ســرمایه گذاران خود با دانش کافی در این شــبکه ها حضور پیدا کنند 
، امــا آنچه قبــل از راهکار و موضوع می توان گفت این اســت که چرا 

شبکه های اجتماعی آنقدر اثر گذار شدند؟ 
واقعیت این است که با رشد تکنولوژی و ضریب نفوذ این شبکه اجتماعی 
رسانه تغییر ماهیت داده و فرد دید متفاوت تری نسبت به ضریب و نفوذ 
رسانه پیدا می کند. در گذشته فعالیت در فضای رسانه نیاز به یک سری 
امکانات از قبیل فضای مربوط به فعالیت وجود داشــت اما نگاه اجمالی 
به جوامع مختلف نشــان می دهد که رسانه ها زمانی اثر گذار هستند که 
اعتماد عمومی آسیب دیده اســت. ما شاهد آن هستیم که در فراسوی 

مرزهای کشورمان این تکنولوژی با امکانات دسترسی بیشتری نسبت به 
جامعه ما هستند ، اما آنقدر اثرگذار بر تصمیمات مردم نیستند. در یک 
کلام این موضوع بیان می کند که در نبود اعتماد عمومی ناشــر از مردم 
به سمت فضایی می رود که برای مقابله با این وضعیت نکاتی را می شود 
تجویز کرد و آن هم بحث افزایش سواد رسانه ای است. در عصر اطلاعات 
و یا درعصر انفجار اطلاعات دیگر پاســخگوی اقدامات ســلبی نیست و 
سرمایه گذاران نسبت به این شبکه ها در غیاب این فاکتور در واقع شاهد 
عدم اعتماد عمومی می شوند و طبیعتا دچار خسران و زیان های زیادی 

خواهند شد.
بعضا شاهد این هستیم که شبکه های اجتماعی در بازار سرمایه هر روز 
مثل قارچ از زیر زمین سر بر می آورند و بسیاری از افراد متضرر می شوند، 
آنچه که بیشتر در قالب ســیگنال گفته می شود با شعار های پر ادعایی 
گفته است که هر شنونده عاقلی باید در جهت افزایش سواد رسانه خود 
اقدام کند و باید پذیرفت که امروزه با افزایش و رشد تکنولوژی نمی توان 

با اقدامات سلبی دربرابر این موضوعات مقابله کرد. 
و لذا هر فرد سرمایه گذار باید نسبت به افزایش سواد رسانه ای خودش 
اقدام کند و خبر معتبر را از رســانه های معتبر اخذ کند. بررســی روند 
چند ســال اخبر نشان می دهد که طیف وســیعی از سرمایه گذاران به 
دلیل اغواگری هایی که در این کانال ها و در این شــبکه های اجتماعی 
رخ داده متضــرر شــدند و بعضا قادربه جبران این زیــان نبودند و اگر 
بخواهیم به راهکاری در مقابله با اثرات سواستفاده شبکه های اجتماعی 
اشاره کنم باید بگویم که امروز این بازار مستلزم افزایش سواد رسانه ای 
اســت که مردم از رسانه های مستقل می توانند در مقابل اغواگری هایی 
که صورت می گیرد و یا با اســتاندارد و پارامترهای مشخص و تشخیص 
رسانه های معتبر درافزایش آگاهی مردم قدم بردارند و به این ترتیب از 
آثارزیان بار شبکه های اجتماعی بر تصمیمات غیر عقلانی و غیر منطقی 
سرمایه گذاران به این ترتیب کاسته می شود این کار مستلزم همکاری و 
کمک نهاده های فراتر از خود رســانه ها است به خاطر اینکه رسانه ها در 
هر صورت ظرفیتی دارند و لازم اســت که نهاد رگلاتور با افزایش سواد 
رسانه ای نســبت به اجرای برنامه های فرهنگ سازی و افزایش آگاهی 

مردم از طریق رسانه های معتبر بازار سرمایه کوشا باشد.

تردیدها کاهش  در  آموزش  مثبت  تأثیر 
توجه مردم بیشتر به آموزش  در فضای مجازی است قطعا افراد سودجویی وجود دارند که قصد افزایش دنبال 
کنندگان خود هستند.  با خبرهایی قصد کسب درآمد دارند به نظر می رسد به نظر می رسد  به دلیل شرایط 
که برای بازار ســرمایه اتفاق افتاد در ســال های گذشته  افراد بســیاری  وارد این بازار شدند اما به دلیل ورد 

هیجانی برخی افراد متضرر شدند.
بایــد توجه داشــت اگر این افراد با شــناخت و آگاهی وارد بازار شــوند و بازار ســهام را مــورد تحلیل قرار 
 مــی دادند کمتر آســیب می دیدند.  اما باید به این نکته توجه شــود اگر قصد پیگیــری به صورت تحلیلی 

و تکنیکالی هم ندارند همین که عملکرد یک شرکت را ارزیابی کنند کمک زیادی به خرید سهام و رونق بازار سرمایه می کند. 
فضای مجازی هم درکنار همین اتفاق ها علاوه بر مزایایی نظیر آموزش های مجازی وخرید و فروش آنلاین که داشته است اما به افراد آموزش داده شود 
نه تنها  دست سودجویان از این حوزه کوتاه می شود بلکه اعتماد به بازار سرمایه بازخواهد گشت. برفرض مثال کسی که در رسانه های اجتماعی تبلیغ و 
سهم غیر واقعی را پررنگ نشان می دهند و افرادی هم از طریق سیگنال هایی خریداری می کنند و متضرر می شوند اما اگر مرجعی وجود داشته باشد 
که آموزش تخصصی ارائه دهند. در آن صورت  در شرایط هیجانی بازار مردم با توجه به اینکه آموزش های لازم را گذرانده اند، کمتر متضرر خواهند شد. 
اگر نهادهای بالادستی دستورالعمل و تعریف خاصی تعریف  و سازمان های  مورد تایید آموزش را  معرفی کنند حتی می توانند سیگنال هایی هم برای 

خرید سهام ارائه شود. البته شرکت هایی وجود دارند که بازاگردانی می کنند  اما اقبال عمومی به شبکه های اجتماعی بیشتر بوده است.

سیاوش وکیلی
سرمایه بازار  کارشناس 

مجید جمشیدی
ینگ هوشــمند فردا مدیرعامل و عضو هیات مدیره لیز
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استراتژی ســرمایه گذاری در صندوق سهام برلیان بر 
پایه دانش و تجربه تیم تحلیل و مدیریت سبدگردان 
برلیان، مبتنی بر روش های سنجش و تحلیل ریسک 
موجود در بازار و صنایــع، تحلیل بنیادی و تکنیکال 
اســت. بنابر استراتژی شرکت، تیم تحلیل سبدگردان 
برلیان شامل سه بخش مدیریت داده، ریسک  سنجی 
و تحلیــل بنیادی اســت. در بخش مدیریــت داده، 
اطلاعات گوناگون بازار و شــرکت ها به طور مســتمر 

رصد، شاخص گذاری و گردآوری می شود.
 بخش ریســک ســنجی با رصد دائمی بازار و صنایع 
گوناگون ریســک های موجود در کلیت بازار و صنایع 
گوناگون را تعییــن می کند. تیم تحلیــل بنیادی بر 
اساس خروجی های حاصل نسبت به تحلیل شرکت ها 
و تعییــن شــیوه های ســرمایه گذاری در هر ســهام 
تصمیم گیری می کند. همچنین تیم ارزیابی ریســک 
به صورت مستمر کلیه معاملات و فرآیندهای مرتبط 
با سرمایه گذاری را در شرکت رصد و به صورت ماهانه 

گزارش آن را جهت اصلاحات لازم تهیه می کند. 

برلیان در  یسک  ر تحلیل 
شفافیت

شــرکت ســبدگردان برلیــان بــا هــدف مدیریــت دارایــی 
ــیس  ــال 1399 تأس ــی در س ــی و حقوق ــخاص حقیق اش
شــد و بــا کســب مجــوز ســبدگردانی از ســازمان بــورس و 
اوراق بهــادار فعالیــت خــود را آغــاز کــرد. در حــال حاضــر 
ــرمایه گذاری را  ــدوق س ــت دو صن ــرکت مدیری ــن ش ای
برعهــده دارد؛ در ادامــه ضمــن معرفــی ایــن صندوق  هــا، 

مــروری بــر عملکــرد آن هــا خواهیــم داشــت.

صندوق سرمایه گذاری در سهام برلیان
ــدوق  ــام صن ــا ن ــه ب ــن مجموع ــدوق ای ــتین صن نخس
ســرمایه گذاری در ســهام برلیــان، در مردادمــاه 1401 
 در گــروه صندوق هــای ســهامی قابــل معاملــه آغــاز 
ــا  ــدوق ب ــای صن ــص ارزش دارایی ه ــرد. خال ــه کار ک ب
بــه  گذشــته  یک ســال  در  درصــدی   400 جهشــی 
حــدود 560 میلیــارد ریــال رســیده اســت. بــازار ســهام، 

ــا  ــی«، »بانک ه ــزات اساس ــای »فل ــوص گروه ه ــه خص ب
و موسســات اعتبــاری« و »مــواد و محصــولات دارویــی« 
بیشــترین ســهم را در پرتفــوی صنــدوق دارنــد و حاصــل 
ــاه  ــن اســتراتژی کســب 34 درصــد بازدهــی در 12 م ای

ــوده اســت. ــر ب اخی

صندوق اختصاصی بازارگردانی برلیان
خردادمــاه 1402 دومیــن صنــدوق ایــن مجموعــه در گروه 
صندوق هــای اختصاصــی بازارگردانــی آغــاز بــه کار کــرد. 
ــص ارزش دارایی هــای ــاه فعالیــت، خال ــه م ــر از ن  در کم ت
ــرده ــه ک ــدی را تجرب ــدی 170 درص ــدوق رش ــن صن   ای
  و در همیــن بــازه بــا تمرکــز بــر بازارگردانی گــروه »زراعت 
بازدهــی  درصــد   13 حــدود  وابســته«  خدمــات   و 

داشته است. 
در جــدول مشــروح عملکــرد 
ســرمایه گذاری  صندوق هــای 
تحــت مدیریــت ســبدگردان 
ــد. ــاهده می کنی ــان را مش برلی

بازدهی34درصدی»برلیان«دریکسال

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 نمی کند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شرکت های مشاور سرمایه گذاری و هفته نامه بورس توضیح و یادآورـی
هرگونه مسئولیتی نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب می کنند. همچنین به سهامداران توصیه می شود، افق دید سرمایه گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.

 پرداخت سود سهام عدالت 
در آذرماه

سهام عدالت

بازار تحت تاثیر اخبار
کانال برتر

یه بازی ها  نظر
 و کاربردهای اقتصادی

معرفی کتاب

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

به صورت مختصر مدنظر قرار می گیرد.
***

رئیس فراکســیون ســهام عدالت مجلس از پرداخت 
ســود قطعی 1402 به دارندگان ســهام عدالت خبر 
داد و افزود ســود ســهام عدالت 1402 تا پایان آذرماه 
امســال پرداخت می شود. سود ســهام عدالت امسال 
بــرای برخــی از ســهامداران تحت پوشــش، از یک 
تــا دو میلیــون تومان اســت و برای برخــی دیگر از 
 ســهامداران هم مبلغ 400 تــا 600 هزارتومان برآورد 

شده است. 
رئیس ســازمان بورس نیز به تازگی درباره شــرایط و 
نحوه پرداخت سود سهام عدالت گفت: با توجه به اینکه 
شــرکت ها به طور تدریجی این کار را انجام می دهند، 
اختلاف چندماهه را شاهد هستیم و هنوز نهایی نشده 
اما احتمالا در تاریخ های مشــابه ســال گذشته یعنی 

همان آذرماه، سود سهام عدالت پرداخت خواهد شد.
مشاور رئیس سازمان بورس در امور سهام عدالت گفت: 
به احتمال زیاد سود سهام عدالت امسال هم مانند سال 

گذشته دومرحله ای واریز خواهد شد.

فضای روانی بازار تحت تاثیر خبرها، موضع خوشبینانه  
و بدبینانــه اتخاذ می کنــد و گاها بــا در نظر گرفتن 
ســناریوهایی که روی کاغذ توجیه دارند، واکنش هایی 
نشــان می دهد کــه از دید صرفا تحلیلــی، به بیش 
واکنشی تعبیر می شــود. برخی مولفه های اقتصادی و 
سیاســی باعث شده تا در سه سال اخیر، ما شاهد عدم 
تعادل بازار باشیم به گونه ای که بازار عمدتا یا صعودی 

است و اگر صعودی نباشد، نزولی است! 
موج های حرکتی بازار در سال های اخیر نشان می دهد 
که بازار نمی تواند یک تعادل پایدار را تجربه کند و این 
مساله ریشه در داده های کلان دارد. عدم تسلط بر تاثیر 
متغیرهای کلان باعث می شود که سرمایه گذاران عمدتا 
نقطه ورود و خروج های نامناسبی انتخاب کنند و این 
طبیعی است چون قرار نیســت تمامی فعالان بازار بر 

مولفه های کلان تسلط کافی داشته باشند. 
به نظر می رســد در ســال های آتی نیز ادامه خواهد 
داشت و به ســبب شــرایطی که در اقتصاد و فضای 
سیاسی وجود دارد، یک بازار متعادل در میان مدت را 
نخواهیم دید بنابراین بازار اگر رشد نکند، می ریزد و 

این چرخه ادامه دارد.
@validhelalat

ممکن است خیلی  از ما هر روز صبح که از خواب بیدار 
می شــویم، با خودمان بگوییم: »ای کاش می شد بدون 
هیــچ زحمت، بدوبــدو و درگیری، به رفاه و پول و موفقیت می رســیدم!«. معرکه 
نیســت؟ حتی آرزویش هم حال آدم را خوب می کند، اما واقعیت های زندگی چیز 

دیگری است.
کار جوهر آدمی اســت و از طرف دیگر، هیچ لذتی در دنیا دائمی نیست. پس برای 
پیدا کردن موفقیت و لذت در زندگی باید به دنبال کاری باشــیم که آن را دوست 
داریم؛ کاری که منطبق با علایق و استعدادهای ماست و در عین حال، رفاه مالی را 
برای مان به ارمغان می آورد. کشف استعدادها و علایق یکی از مهارت های مهم برای 
کودکان و نوجوانان است تا در مسیر درست زندگی شخصی و شغلی قرار بگیرند.

 داســتان طنز »این طوری پول دار نمی شــوی« نوجوانان را با اهمیت این موضوع، 

 تــلاش برای دســتیابی بــه اهداف و انجام شــغل محبوب شــان آشــنا می کند. 
»اوئن فوتی« همیشــه به این فکر می کرد که چطور بدون زحمت پول دربیاورد و 
به خواسته هایش برســد؛ آخرین تلاشش هم تشریح عملکرد سیفون برای دوست 
خواهرش بود که البته باعث نشــد پول زیادی به جیب بزند. مذاکره ها با مادر هم 

برای گرفتن پول توجیبی به نتیجه نرسید.
 او راه های زیادی را برای رســیدن به پول امتحان کــرد و ایده های مختلفی را از 
ســر گذراند تا بالاخره متوجه شد اگر کاری را انجام دهد که دوستش دارد، هم به 

خواسته هایش می رسد و هم زحمت را به لذت تبدیل می کند.
کتاب »این طوری پول دار نمی  شــوی« از مجموعه کتاب های آموزش سواد مالی به 
نوجوانان است که توسط آکادمی هوش مالی تهیه و به همت انتشارات قدیانی چاپ 

و روانه بازار شده است. 

فرهنگسازی

کتــاب »نظریه بازی ها و 
اقتصادی«  کاربردهــای 
سوری  علی  دکتر  نوشته 
توســط  در 37۸ صفحه 
نور علم منتشر  انتشارات 

شده است. 
تحلیل  بــه  کتــاب  این 
نظریه بازی ها تاثیر آن در 

اقتصاد و اســتفاده کاربردی از این نظریه می پردازد.
هدف این نظریه ارائه روشــی بــرای بیان حقایقی از 
زندگی انســان اســت که بیانگر تضاد و هم ســویی 
اســت. از طرف دیگر، به هرحال ویژگی نظریه بازی ها 
به گونه ای بود که می توانست در تبیین رفتار اقتصادی 
مفید واقع شــود. در این راستا اولین مطالعه جامع و 
منظم به منظور به کارگیری نظریه بازی ها در اقتصاد، 
توسط وننویمن و اســکار مورگنشترن 1944 صورت 
گرفت که نظــرات آن ها در کتابی تحت عنوان نظریه 
بازی و رفتار اقتصادی منتشــر شــد. این نظریه پس 
از تحولات بیشــتر، برای کمک به توضیح اینکه کدام 
تصمیم ها درخصوص همکاری یا عدم همکاری با رقبا 
نتیجه  بخش تر اســت، به کار گرفته شــد.آنچه در این 
کتاب راجع به نظریه بازی ها ارائه می شود، پرداختن 
به اصول اولیه و مفاهیم اساســی این نظریه، بررسی 
نظریه بازی ها بر اســاس تقسیم بندی مرسوم بازی ها 

و ارائه مثال هایی از کاربردهای اقتصادی آن است. 

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 دارا بودن پرتفوی متنوع -21,944کاریس
15و مناسب با ریسک پایین

6,0007,000شکربن
بالا بودن نرخ فروش 

محصول و سود مناسب 
زیر مجموعه ها

10

3,4734,100رتاپ
تغییر فرمول کارمزد 

 تراکنش ها بنفع 
psp شرکت های

10

ت
مد

د 
بلن

 تغییر فرمول درآمدی 15,54018,000رافزا
15و سود مناسب

-16,169کارا
دارا بودن پرتفوی بدون 
ریسک و سود بالاتر 

 نسبت به سایر 
صندوق های درآمد ثابت

25

دارا بودن پرتفوی متنوع و -15,751ضمان
25مناسب با ریسک پایین

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 وضعیت بنیادی 26683,000غبشهر
20و تکنیکالی مناسب

1,9722,500وبصادر
 تجدید ارزیابی 
 و عرضه اولیه 

شرکت نیشکر هفت تپه 
15

 کاهش ریسک سبد و بهره برداری 28,121تصمیم
5از فرصت های ایجاد شده در بازار

ت
مد

د 
بلن

20وضعیت مناسب بنیادی 8,16010,000فجر

فروش با نرخ ارز آزاد و 42,95062,200فزر
20وضعیت مناسب بنیادی

 افزایش فروش 15,76020,000شگویا
20و بهبود حاشیه سود

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان تصمیم 
سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه 
کوت

42,95053,000  فزر
وضعیت بنیادی مناسب 

به اضافه چشم انداز 
صعودی قیمت جهانی 

اونس
10

ت
مد

ن 
میا

 شکستن سقف 30,24063,000  کبافق
10کانال صعودی

20وضعیت مناسب بنیادی4,18716,500  شتران

 وضعیت مناسب بنیادی12,36017,050  کپرور
10 و P/E forward حدود 5

ت
مد

د 
بلن

20وضعیت مناسب بنیادی44,29058,000  فسبزوار

13,97018,322  وکغدیر
انتظار از رشد 
 زیرمجموعه ها 

و بازدهی مناسب 
20

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

3,2604,120کوثر
 وضعیت مناسب تکنیکال
  پرتفوی ارزنده بورسی 
و دارایی های با ارزش

20

7,1908,700پکویر

وضعیت مناسب بنیادی 
و افزایش ظرفیت تولید 
با بهره برداری از طرح 

توسعه، احتمال آزادسازی 
نرخ های فروش

20

ت
مد

د 
23,58028,700سپاهابلن

نزدیک بودن به مجمع 
شرکت، پی بر ای آینده نگر 

3.9 واحدی برای سال 
مالی 1403

20

4,5985,805ومعادن
تکنیکال مناسب، نسبت 

پی بر ناو حدود 48 
درصدی، اصلاح مناسب

20

5,5007,431فولاد
 گزارش شش ماهه جذاب
 پیش بینی سود حدود 
1،300 ریالی برای سال 

مالی 1402
20

5678

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10وضعیت بنیادی مناسب31,77040,000سیمرغ

10وضعیت بنیادی مناسب23,30026,000سپاها

 وضعیت بنیادی 9,67015,000غمینو
10و تکنیکال مناسب 

15وضعیت تکنیکال مناسب12,74020,000پی پاد
ت

مد
د 

بلن

15وضعیت بنیادی مناسب44,29060,000فسبزوار

 وضعیت بنیادی 57,99070,000بوعلی
20و تکنیکال مناسب

اوضاع بنیادی مناسب 4,2996,000خدیزل
20شرکت

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

وضعیت مناسب 8,3409,800  شپنا
15سودآوری

چشم انداز عملیاتی خوب 4,5375,800  وبملت
15برای بانک

 رشد سودآوری صنعت23,30025,100      سپاها
15و شرکت

ت
مد

د 
بلن

21,55026,500      وغدیر
 پایین بودن نسبت

P/NAV  
تنوع زیرمجموعه ها

15

 چشم انداز سودآوری 1,2001,900      شستا
15در زیرمجموعه ها

 وضعیت بنیادی 23,33046,900  مبین
10مناسب شرکت

صندوق 
سرمایه گذاری 
مشترک افق

 تنوع پرتفوی -
15و ریسک پایین

2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 بهبود عملکرد عملیاتی4,5376,900  وبملت
15 وضعیت مناسب تکنیکال

وضعیت بنیادی و 3,6255,600  خاور
15تکنیکالی مناسب

 اصلاح ساختار مالی2,5684,600 خساپا
15 وضعیت مناسب تکنیکال

 ارزندگی بالا8,55013,000  کرومیت
15طرح توسعه سودآور

 تغییر نرخ فروش2,7785,100  قثابت
15بهبود عملکرد عملیاتی

ت
مد

د 
بلن

 بازدهی مناسب-20,688  فراز
15و کم ریسک

10کاهش ریسک پرتفوی-18,330داریک

4پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس 1
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سهامی قابل 
1/233/834 -1401/05/1898101559برلیانمعامله

اختصاصی بازارگردانی بازارگردانی
13*1402/03/10990011364/7برلیان

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان برلیان

* با توجه به تاریخ شروع به کار صندوق، بازدهی سالانه قابل محاسبه نیست.

الهام میرمحمدی 
کارشناس آکادمی هوش مالی

 این طوری 
پولدار  نمی شوی

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان برلیان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 معاملات مناسب22,28026,000زفجر
15تجدید ارزیابی

 نسبت P/E  مناسب5,6807,200ونوین
15رشد عملیات

  نسبت P/E مناسب4,6076,000ثاخت
15افزایش سود زیرمجموعه ها

ت
مد

د 
بلن

 نسبت P/E  مناسب 13,97017,000وکغدیر
15افزایش سود زیرمجموعه ها

نسبت P/NAV مناسب 16,85022,000سیتا
20افزایش سود زیرمجموعه ها

20 نسبت P/E  مناسب 3,2324,400فخوز

3سبد پیشنهادی شرکت  سبدگردان الگوریتم
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