
 فرارسیدن هفته دفاع مقدس را 
گرامی می داریم

سرمقاله
جدید یاست  ر  نبایدهای 

 سازمان بورس
ســازمان بورس از مشــکلات 
عدیــده ای رنج مــی برد که 
اســت  بهتر  اصــلاح آن  برای 
ریاســت جدید سازمان بورس،  
انجام  را  اشــتباهات گذشــته 

ندهد. به گونه ای که در سال های گذشته ریاست 
ســازمان بورس، وظیفه خود می دانســتند که 
شاخص بازار ســرمایه را حفظ کنند، در واقع در 
یک قرارداد اجتماعی با سهامداران قرار می گرفتند 
که انگار رئیس ســازمان در معاملات بازار دخالت 
می کنــد. در حالی که در سراســر دنیا بورس ها 
وسیله ای هستند برای معاملات بین دو سهامدار 
بدون دخالت عامل سوم؛ یعنی بورس باید امنیت 
را به سهامدار منتقل کند. اما در کشور ما اینگونه 
نیســت؛ البته به این دلیل است که فعالان بازار 
از ســر استیصال به ریاست ســازمان بورس پناه 
بردند اما چون حرف ایشــان نفــوذ ندارد و چون 
مســئولان دولت و حاکمیت اعتنایــی به منافع 
سهامداران ندارند، این است که مسئولان سازمان 
به جای اینکه درصدد رشــد، سودآوری و افزایش 
بهره وری شرکت ها برآیند، درصدد این بودند که 
در معاملات روزمره بــازار دخالت کنند و خیلی 
مشهود اســت که برخی از کدهای سهامداری را 
ببندند یا افراد را به دادگاه بکشــانند. البته برای 
اینکه شرایطی به وجود آید که معاملات، منصفانه 
شــکل بگیرد، باید قوانین منصفانه ای هم وجود 
داشــته باشد و این قوانین منصفانه هم به درستی 
اجرا شود که البته در این زمینه نقصان های جدی 

در کشور وجود دارد.
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آخــر  هفتــه  بــازار، 
تابســتان را به بهترین 
پایان  بــه  ممکن  نحو 
رساند و حتی حوادث مرتبط با لبنان هم تاثیری در 
رشد بازار نداشت. شاخص کل بورس رشد هفتگی 
13 هزار واحــدی و معادل 0.07درصدی را تجربه 
کرد و به محدوده 2،100،000 واحدی نزدیک شد. 
شــاخص کل هم وزن به مانند هفته قبل وضعیت 
بهتری داشــت و رشد بیش از 2 درصدی را تجربه 
کــرد که بیانگــر وضعیت بهتــر نمادهای کوچک 
نسبت به نمادهای بزرگ بازار بود. ارزش معاملات 
خرد هم با رشــد بیش از 13 درصدی مواجه شــد 
و به مــرز 4 هزار میلیارد تومان رســید. همچنان 
ورود پول خاصی را به بازار تجربه نمی کنیم و باید 
برای این امر اقدامات اعتمادســاز بیشتری از سوی 

سیاستگذار اتفاق بیفتد. 

برترین های هفته
بیشــترین بازدهــی در ایــن هفته بــه نمادهای 
"کایتــا"، "دکوثــر" و "ثپردیــس" بــه ترتیب با 
15درصدی  و  19درصدی،16درصــدی  بازدهــی 
اختصاص داشت و بیشترین زیان نصیب سهامداران 
"شســاخت"، "معیــار" و "رفاه" بود کــه افت به 
ترتیــب 14درصدی،13درصدی و 12درصدی را به 

خود دیدند. 

 این هفته با تودیع و معارفه روسای سازمان بورس 
و اوراق بهــادار و صحبت های امیدوارکننده رئیس 
جدید ســازمان بورس و همچنین وزیر اقتصاد در 

مورد بازار سرمایه همراه بود. 
"پتــرول" همچنــان بــه فــروش شــرکت های 
زیرمجموعه به شرکت های هم گروه مشغول است و 
این بار 4 درصد پتروشیمی صدف خلیج فارس را به 
پتروشیمی تندگویان فروخت و 400 میلیارد تومان 
سود ساخت. " قیستو" هم از محل فروش ساختمان 
حدود 55 میلیارد تومان ساخت. "وسپهر" از محل 

فروش "مفاخر" 77 میلیارد سود ساخت. 
"وبوعلــی"، "ثقــزوی" و "پدرخش" بــه ترتیب  
33درصدی، 400 درصدی و 30 درصدی از محل 

آورده و مطالبات افزایش سرمایه خواهند داشت. 
"دارو" 2050درصدی از تجدید ارزیابی دارایی های 
ثابــت، "لطیف" افزایش ســرمایه حــدودا 3100 
درصــدی از تجدید ارزیابــی دارایی هــای ثابت، 
"حرهشــا" افزایــش ســرمایه 1233درصدی از 
مطالبات، "دکپســول" 1450درصــدی از تجدید 
ارزیابی دارایی های ثابــت، "ونیکی" 129درصدی 

افزایش ســرمایه ترکیبی از محل ســود انباشــته 
و مطالبات حال شــده ســهامداران و آورده نقدی 
و "فســپا" افزایش ســرمایه 150 از سود انباشته، 
"شکام" 55درصدی از سود انباشته خواهند داشت. 
"وســپهر" از پذیرش شرکت توســعه ساختمانی 
ســپهر تهــران در بورس خبــر داد. "تایــرا" هم 
پذیــرش شــرکت زیرمجموعــه توســعه صنعتی 
تراکتورســازی ایران را گرفــت. "ونیرو" از قرارداد 
ســاخت دو نیروگاه بادی رونمایی کرد. "حسینا" 
هم قرارداد اجاره جدیدی بــرای انبار خود منعقد 
 کرد.  "پتــرول" 10 و "صبا" 42 تومان در مجمع 

تقسیم کردند. 
نماد "سباقر" در بازار فرابورس درج شد. "وخارمز" 
موافقت اصولی تبدیل به هلدینگ ســرمایه گذاری 
را دریافت کرد.  ســپرده گــذاری از محل فروش 
واحد های مشترک صندوق توسعه بازار بیش از120 
میلیارد ســود ســاخت. "اوان" از تغییر سهامدار 
عمده خود خبر داد. شــرکت های پتروشیمی از از 
محل تعدیل نرخ خــوراک گاز خود تعدیل مثبت 
زدند. شــایعاتی مبنی بر افزایش قیمت شیرخام به 

گوش می رســد. قیمــت دارو در نمادهای دقاضی، 
کاسپین، دابور و دبالک افزایش یافت.   

خودروسازان در راه اصلاح
رئیس اداره نظارت بر انتشــار و ثبــت اوراق بهادار 
بدهی اعلام کرد امکان انتشــار اوراق قابل بازخرید 
قبل از سررسید فراهم شد. شرکت خودروساز بزرگ 
کشور به همراه نماینده شورای رقابت در جلسه ای با 
اعضای کمیسیون اقتصادی دولت، خواستار اصلاح 
قیمت خودرو شــدند. در این زمینه گزارشی تهیه و 
به دفتــر محمدرضا عارف، معاون اول رئیس جمهور 
ارســال شــد. با تصمیم هیات عالــی نظارت بانک 
مرکــزی، 50 هــزار میلیارد تومــان دیگر از محل 
سپرده قانونی بانک ها، برای تسهیلات قرض الحسنه 
ازدواج و فرزندآوری اختصاص می یابد. در بازارهای 
جهانی همچنان آمارهای اقتصادی ضعیف، انتخابات 
آتی ریاست جمهوری امریکا و نرخ بهره فدرال رزرو 
بیشــترین تاثیر را بر قیمت های کامودیتی ها دارد. 
قیمت طلا همچنان بیش از 2500 دلار در هر اونس 
است. نفت برنت مجددا به بیش از 73 دلار در بشکه 
رســید. مس 9400 دلار در تن، روی، آلومینیوم و 
ســرب هم به ترتیب 2920 ، 2530، و 2030 دلار 
در تن رســیدند. در لحظه تنظیم گزارش دلار بازار 
آزاد 59500 دلار نیمایی 46150 و هر سکه امامی 

44.1 میلیون تومان در حال معامله است. 
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اخبـار هفته

و ۳ برابر شد واردات خودر
وزیر صنایع، معــادن و تجارت گفت: در پنج ماهه 
ابتدایی امسال نسبت به سال قبل واردات خودرو 

3 برابر افزایش یافته است.
سید محمد اتابک افزود: وضعیت بازار برای واردات 
خودرو در سال جاری مناسب بود و مقدار صحیحی 

از ارز را بــرای این بخش داشــتیم. ضمن اینکــه در بحث خودروهای 
کارکرده نیز بانک مرکزی، سازمان استاندارد و گمرک مباحثی را مطرح 
کردند که باید آن ها را حل کنیم و بخشنامه موجود نیازمند اصلاحاتی 
اســت زیرا با این بخشنامه ممکن است پول مردم از بین برود، بنابراین 
به دنبال یک بخشنامه درست هستیم. خودرو سازان باید استانداردهای 
85گانه را رعایت کنند. همچنین جلســه ای را در همین رابطه برگزار 
کردیم و قرار اســت که این موضوعات پیگیری شود و باید بپذیریم که 
خودروهای تولیدی نیازمند بازنگری و دقت بیشــتری هســتند، ضمن 

اینکه صحبت های آن ها نیز باید شنیده شود. 

یق بورس وگاه های کوچک مقیاس  از طر عرضه برق نیر
مدیرعامل شــرکت تولید، انتقال و توزیع نیروی 
برق )توانیر( گفت: امکان عرضه برق نیروگاه های 
کوچک مقیــاس در تابلــوی »بــرق آزاد« بورس 
 انــرژی و فروش برق بــدون محدودیت به صنایع 

فراهم شد.
مصطفی رجبی مشهدی با اشاره به امکان عرضه برق تولیدی نیروگاه های 
مقیاس کوچک )اعم از مولدهای نو و کارکرده و نیروگاه های فاقد تعهد 
به وزارت نیرو( در تابلوی »برق آزاد« بورس انرژی، افزود: مشمول نشدن 
محدودیت های مدیریت بار شــبکه به برق معامله شــده در این بازار، از 
ویژگی های شاخصی اســت که امکان تامین انرژی موردنیاز صنایع در 
زمان های ناترازی شبکه بدون اعمال محدودیت ها را فراهم می کند. وی 
خاطرنشان کرد: از این  رو در سمت تقاضای تابلوی برق آزاد، مشترکانی 
که نیاز به تامین برق پایدار به ویژه در ایام ناترازی تولید و مصرف شبکه 

دارند، قرار خواهند گرفت.

کمیته فقهی ایران بهتر از مالزی است
رئیس کمیته فقهی ســازمان  بورس گفت: پیش از 
ایران، مالزی در زمینه کمیتــه فقهی و ابزار مالی 
اسلامی فعال شــده و به پیشرفت چشمگیری نیز 
دســت یافته بود اما در بازار ســرمایه ایران اکنون 
ابزارهایی تدوین و طراحی و به کار گرفته شده که 

در مالزی نیز وجود ندارد، این به دلیل قابلیت های فقه شیعه است.
غلامرضــا مصباحی مقــدم افزود: بخش قابل ملاحظــه ای از مصوبات 
کمیته فقهی در بورس کالا عملیاتی شــده است. بورس کالای ایران، در 
طول سال های گذشته، قراردادهای آتی و هم اختیار معامله و هم اوراق 
سرمایه گذاری طلا و کشــف پریمویم را به کار گرفته است. وی عنوان 
کرد: یکی از ابزارهایی که در این کمیته اســتفاده شده؛ اسناد خزانه بود 
که دولت اســتقبال بیشتری از آن داشته و بیشتر به کار گرفته است. به 
طــوری که در دولت های یازدهم و دوازدهم حــدود 530 هزار میلیارد 

تومان از اوراق خزانه اسلامی منتشر شد.

حضور بخش خصوصی در جلسه تعیین بودجه
معاون رئیس جمهــور و رئیس ســازمان برنامه و 
بودجه گفت: نمایندگان بخش خصوصی، خواستار 
مشــارکت در تدوین لایحه بودجه ســال 1404 و 
همچنین اجرای برنامه هفتم بودند که مقرر شــد 
نماینده آنها به جلســات ستاد بودجه دعوت شده 

و در تدوین آیین نامه ها و دســتورالعمل های موردنیاز برای اجرای برنامه 
هفتم نیز مشارکت کنند.

سید حمید پورمحمدی افزود: همچنین مقرر شد فعالان اقتصادی بخش 
خصوصی، طرح های مشخصی را برای توسعه سواحل مکران اعلام کنند تا 
ما به عنوان سازمان برنامه و بودجه کشور، اقدامات لازم را در حوزه تأمین 
منابع و رفــع موانع این طرح ها انجام دهیم. وی افزود: در این اجلاس از 
رؤسای دانشگاه ها درخواست کردم هر دانشگاهی، راه حل های خود را برای 
مهم ترین ابر چالش های کشور اعلام کند تا سازمان برنامه و بودجه کشور 

نیز ضمن بررسی آنها، از دانشگاه ها و راه حل های آنها حمایت کند.

آخرین جابجایی شرکت ها در تابلوهای معاملات بورس اعلام شد.
فهرســت شرکت های مشــمول ارتقای تنزل در بازار ها و تابلو های بورس 

تهران که 81 نماد است از سوی بورس تهران اعلام شد.
اصلاحات دســتورالعمل پذیرش اوراق بهادار در بورس تهران )مصوب 4 
آبان 1402( و ضرورت انتقال نمادهــای معاملاتی در بازار ها و تابلوهای 
بورس تهران در راســتای اجرای مفاد مبحــث»ه« بخش »دوم« از فصل 
دوم دستورالعمل مذکور فهرست شرکت های مشمول انتقال از تاریخ 28 

شهریور 1403 اعلام شد.
براســاس این گزارش ده شــرکت "آســایا تک"، "بترانس"، "برکت"، 
"دامین" ،"دفارا"، "شــکربن"، "غــزر"، "فلوله"، "کچاد" و "ونیکی" از 
تابلــوی فرعی بازار اول به تابلوی اصلی بازار اول ارتقا یافتند. پنج نماد " 
ومهان"، "حفارس"، "غمهرا"، "کلوند" و "وپســت" هم با ارتقا از تابلوی 

فرعی بازار دوم به تابلوی اصلی بازار دوم راه یافتند.
ارتقــا از تابلوی اصلی بــازار دوم به تابلوی فرعی بــازار اول  هم در نماد 
"اردســتان"، " بوعلــی"، "کگاز"، "وخائر"،" شــهر" و "انرژی" ثبت و 
اعلام شــد. تنزل از تابلوی اصلی بازار اول به تابلــوی فرعی بازار اول هم 
در نمادهــای " بکام"، "پتایر"، " خبهمن"، " ختــور"،" خزر"،"دالبر"، 
"سغرب"، "شــارارک"، "فسرب"،"کرماشا"، "کگل" ،"ملت" ، "وایران"، 

وساپا" ،" ولساپا"، " کاما"، "وبملت"، "وسکاب" و " شگل" اتفاق افتاد.

بورس تابلوهای  در  نماد   ۸۱ جابجایی 
ندا کریمیخبر ویـژه

سرمایه بازار  کارشناس 

خوشامد بازار به حضور رئیس سازمان

 فرش قرمز بازار در استقبال صیدی

آ���ه ��ز�� ��د را ����ن د���
، ������ �����م ���������ا�ی ���ه ا��اد ��� ١٨ ��ل ����ن �����ر
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رویداد هفته
ید قبل از سررسید  امکان انتشار اوراق قابل بازخر

رئیس اداره نظارت بر انتشار و ثبت اوراق بهادار بدهی 
سازمان بورس گفت: با توجه به اصلاح دستورالعمل 
انتشار اوراق مرابحه، بانی می تواند همه اوراق مرابحه 
منتشر شده بلند مدت را قبل از سررسید از دارندگان 
اوراق بازخرید کند، منوط بر این که جزئیات بازخرید 

اوراق قبل از سررسید از جمله زمان، قیمت بازخرید و سایر شرایط آن از 
پیش تعیین شده و در مدارک و مستندات انتشار اوراق از جمله بیانیه ثبت 

و قرارداد وکالت به صورت شرط ضمن عقد درج شود.
مرتضی چشان افزود: تا پیش از این، بانی بر اساس ماده 14 دستورالعمل 
پیش گفته، مشابه سایر خریداران صرفا امکان خرید اوراق مرابحه را منوط 
به وجود ســفارش فروش، از بازارثانویه و براساس قیمت بازار داشته است. 
با اضافه شــدن ماده 14 جدید و جایگزین شدن ماده 14 قبلی به عنوان 
تبصره ماده 14، علاوه بر تداوم امکان خرید اوراق توسط بانی از بازار ثانویه، 

بانی می تواند بر اساس شرایط پیش گفته اقدام به بازخرید اوراق کنند.

بازارگردانی در نمادهای بازار دوم بورس اختیاری شد
معاون عملیات بازار بــورس تهران اعلام کرد: پیرو 
مصوبه ســازمان بــورس تصمیم گیری درخصوص 
الزام بازارگردانی شرکت های پذیرفته شده در بازار 
دوم بــورس تهــران به هیأت مدیره بــورس اوراق 
بهادار تهران تفویض شــد که پیرو آن، مصوب شد 

بازارگردانی برای نمادهای بازار دوم بورس تهران از مهرماه اختیاری باشد.
مهدی زمانی گفت: تصمیم اختیاری شــدن بازارگردانی برای نمادهای 
بازار دوم، عمدتاً با هدف تســهیل گری برای ناشرانی اتخاذ شد که اغلب 
به دلیل هزینه های تحمیلی ناشی از بازارگردانی در تأمین مالی تولید خود 
با چالش مواجه شــده بودند. بنابراین اغلب ناشــران لیست شده در بازار 
دوم به نســبت بازار اول، ناشران با منابع کمتری هستند که معافیت آنها 
برای تخصیص منابع به بازارگردان ضرورت بیشتری داشت.با وجود اعلام 
اختیاری شدن بازارگردانی برای بازار دوم درصورت اعلام بورس مبنی بر 

بهبود نقدشوندگی، ناشر به معرفی بازارگردان موظف خواهد بود. 

وش رفت ۴ همت از اوراق تبعی به فر
مدیر نظــارت بر بورس های ســازمان بورس گفت: 
صندوق توســعه بازار ســرمایه ۵ همت اوراق تبعی 
تأمیــن مالــی را بــرای تجهیز منابع با مشــارکت 
صندوق ها، نهادها و شرکت های حاضر در بازار سرمایه 

منتشر کرد که بالغ بر 4 همت آن به فروش رفت.
قــادر معصومی خانقــاه افزود: اخــذ موافقت بانک مرکزی بــا برخی از 
پیشنهادهای سازمان بورس، تصویب واریز مبلغ 1۰ همت از شبکه بانکی 
در هیأت عالی بانک مرکزی برای حمایت از بازار و همکاری مناسب شبکه 
بانکی برای واریز وجوه از جملــه اقداماتی بودند که برای بهبود وضعیت 
بازار در دســتور کار سازمان بورس و اوراق بهادار قرار گرفت. ضمن اینکه 
پیگیری ها بابت دریافت مبالغ باقی مانده، ادامه دارد. مصوبه هیأت مدیره 
مبنی بر افزایش ضریب از ۷۰ به ۷۵ اخذ، ابلاغ و اجرایی شد و این موضوع 
به کاهش فشار از طرف شرکت های کارگزاری به مشتریان اعتباری بابت 

فروش سهام و همچنین افزایش نصاب اعتبارگیری منجر شد.

ایران بورس   چگونه 
می شود؟ دلاری  میلیارد   400  

خبـــــر

  وزیر اقتصاد گفت: رشد اقتصادی ، کنترل تورم 
و جلوگیری از بیکاری اســت اگر این موارد محقق شود یعنی مسئولان 

موفق بودند. 
عبدالناصر همتی در آیین تودیع و معارفه رئیس ســازمان بورس عنوان 
کرد: رئیس ســازمان بورس سه وظیفه مهم بر عهده دارد، یکی اینکه به 
اصطلاح کتش را در بیاورد و در وسط میدان باشد، دوم اینکه ماهی یکبار با 
خبرنگاران و فعالان بازار جلسه برگزار کند و در مسایل مختلف موضع گیری 
کند. نکته سوم هم برخورد با فساد و شفاف سازی است. خبرهایی به من 
رســیده و فعالان بازار از عملیاتی که در مجموعه بازار اتفاق میفتد گلایه 
می کنند.  وی افزود: به من گفته اند که در سخنرانی ها مثبت صحبت کنم 
اما حقیقت این اســت که با این که رهبری شعار امسال را جهش تولید با 
مشــارکت مردمی نام گذاری کردند اما آمار سه ماه بانک مرکزی می گوید 
توفیق رشد تا پایان سال بالا نیست و بعید است که تا پایان سال نرخ رشد 
حتی به 4 درصد برســد و مهم این است که این رشد با کیفیت و به رفاه 
مردم منجر شــود.وزیر اقتصاد تاکید کرد: هزار آیین نامه بنویسم اما تورم 
بالا و رشد اقتصادی پایین باشد، بی فایده است و در شرایطی که کشورهای 
دیگر چهارنعل رشد می کنند ما رقابت بین المللی را از دست می دهیم. اگر 
کشورها به رشد رسیدند به این دلیل بوده که به بازارهای مالی تکیه کرده 
و اگر این کشورها فخرفروشی می کنند به دلیل قدرت بالای مالی آنهاست 
اما در ایران هنوز درباره هماهنگی ســازمان های مختلف حرف می زنیم و 

اینکه چه کسی مقصر است، معتقدم همه مقصر هستیم چراکه حکمرانی 
اقتصادی کشور اشتباه است.

همتی تصریح کرد: رشــد اقتصادی ، کنترل تورم و جلوگیری از بیکاری 
اســت اگر این موارد محقق شود یعنی مســئولان موفق بودند. حضور 
جلسات مختلف مهم است اما خروجی کار مهم است. به عنوان مثال تا 
امروز فرصت نکرده ام در دفتر خودم بنشــینم چراکه جلسات متعددی 
داشته ام اما همانطور که اشاره شد خروجی جلسات مهم است. در بازار 

سرمایه هم به همین صورت است.
 از سوی دیگر باید به این نکته توجه کرد که وقتی ارزش یک شرکت در 

دنیا دو برابر مارکت کپ 14۰میلیارد دلاری بازار سهام ایران است، این 
وضعیت قابل قبول نیســت و باید اصلاح شود. وی در ادامه صحبت های 
خود به این موضوع اشــاره کرد که بازار ســرمایه و اوراق بهادار مسئول 
تأمین اعتباری کشــور است و گفت: تمام بار روی دوش سیستم بانکی 
اســت که باید اصلاح شود. اصلاح نرخ ســود وقتی محقق می شود که 
بانک ها تراز باشند. با همکاری تیم اقتصادی تلاش می کنیم تا نرخ بهره 
را کنترل و برای تأمین مالی روی بازار ســرمایه تکیه کنیم. امروز پنجاه 
میلیون سهامدار داریم اما فعالان بازار خیلی کم شده اند که باید اصلاح 
شــود. همتی در پایان عنوان کرد: شنیدم برای قهوه ارز ترجیحی و 4۵ 
هزار تومانی اختصاص می دهند چرا باید از سرمایه گذاران ارز را بگیریم 
و با آن قهوه وارد کنیم و همان قهوه را هم مردم با چند برابر قیمت در 
بازار خریداری کنند. درست است که قهوه فراگیر شده و دیگر همه قهوه 

می خورند اما چرا باید نرخ ترجیحی به آن اختصاص دهیم.
ایــن نکته حائز اهمیت اســت کــه عبدالناصر همتی کمــی قبل تر به 
این موضوع اشــاره کرده بود به علت اینکه ســال ها در بازار های مالی، 
سیســتم های بانکی و در بخش های مختلفی از نظام اقتصادی کشــور 
حضور داشــته است، از مشکلات اقتصادی کشــور آگاه است و آن ها را 
از نزدیک لمس کرده اســت و تاکید کرده بــود که رویه و عقیده اش با 
سه سال گذشته متفاوت اســت و در این سال ها در حال اندیشیدن به 

راه حل های گوناگون بوده است.

رئیس جدید ســازمان بورس و اوراق بهادار در مراسم معارفه اش از بورس 
4۰۰ - 3۰۰ میلیارد دلاری صحبت کرد، مطلبی که برای فعالان بازار سهام 
دور از انتظار و کمی تا قسمتی بزرگ و با اعداد و ارقام فعلی دور از دسترس 
به نظر می رســید. اما گویا فعالان بازار ســهام فراموش کردند که بورس در 
نقطه اوجش در مرداد 1399 به 42۰ میلیارد دلار رســیده بود، پس دوباره 

می تواند این ارقام را ببیند.
هم اکنــون ارزش بین دلار آزاد و دلار نیمایی بورس حدود 4۰ میلیارد دلار 
اســت، این ارقام در کنار این موضوع است که نسبت قیمت به درآمد بورس 
زیر6.۵ اســت و تحلیلگران در لیست روزانه شــان چندین سهام با نسبت 
قیمــت به درآمد 3-4 و حتی کمتر با پتانســیل خوب برای رشــد دارند و 
اصطلاحاً در کف قیمت خود بوده و بسیار جذاب هستند و با توجه به رکود 
سایر بازارها بسیاری از آنها هم دست به ماشه هستند تا ورود به بازار را کلید 

بزنند و خودش می تواند یکی دو واحد نسبت p/e را افزایش دهد. 
به نظر می رسد استراتزی رشد روزانه قیمت دلار نیما با هدف کاهش فاصله 
بین آن و قیمت دلار آزاد از آن وعده هایی است که آرام آرام در حال انجام 
است و خود می تواند نشانه مثبتی برای سایر اقدامات هم باشد که اثرات آن 

بر صورت مالی شرکت ها در زمستان پدیدار می شود.
این موارد در کنار اینکه اگر بازار همانطور که رئیس شــورای بورس گفت 
مورد حمایت قرار بگیرد و اعتماد از دســت رفته بازگردد، رسیدن به بورس 

4۰۰ میلیارد دلاری دور از دسترس نیست.

انتشار اوراق مرابحه برای شرکت های کوچک
مدیر نظــارت بر بازار اولیه ســازمان بورس و اوراق 
بهادار گفت: شــرکت های کوچک که درخواســت 
انتشــار اوراق مرابحه با مبالغ حداکثر 2۰۰ میلیارد 
تومان و با سررسید حداکثر 1۸ ماهه دارند، می توانند 

از شرایط جدید انتشار اوراق برخوردار شوند.
وحید روشن قلب تاکید کرد: تا کنون مجوز انتشار همه اوراق به صورت 
عرضه عمومی بود اما با توجه به تسهیلات در نظر گرفته شده در قانون 
تأمین مالی تولید برای انتشــار اوراق به صورت عرضه خصوصی، امکان 
عرضه خصوصی اوراق مرابحه در این فرایند پیش بینی شد. بر این اساس 
شرکت هایی که بخواهند این اوراق را به صورت عرضه خصوصی منتشر 
کنند باید در زمان ارایه درخواســت، لیســت خریــداران را معرفی و با 
موافقت خریداران این اوراق بدون رکن متعهد پذیره نویسی و بازارگردان 
منتشــر خواهد شد، این موضوع می تواند منجر به کاهش قابل ملاحظه 

زمان فرایندهای انتشار این اوراق برای شرکت ها باشد.

 برای صیانت از
حقوق سهامداران آمده ام

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار گفت: بورس سه 
ماموریت بســیار مهم دارد که اولین آن ها صیانت از 
حقوق سهامداران، ســپس ارتقای کارایی بازار و در 

نهایت تسهیل تشکیل سرمایه است.
حجت الله صیدی تاکید کرد: هم در کشورمان ثروت 

داریم و هم شرکت های بورسی، مدیران توانمند و شایسته داریم و دلیلی 
ندارد که بازار ســرمایه بزرگ نشــود و به 4۰۰ -3۰۰ میلیارد دلار و به 
تولیــد ناخالص نرســد. ضمن اینکه یکی از موضوعــات مهم در افزایش 
کارایی بورس انتشــار اطلاعات درســت و به موقع اســت و نباید اتفاق 
اردیبهشــت ماه ســال 14۰1 دوباره رخ دهد، باید برای آن برخوردهای 

جدی و لازم در نظر گرفته شود.
وی ادامــه داد: در بورس به عنوان نهاد تنظیم و نظارت ســه ماموریت 
صیانت از حقوق سهامداران، ارتقای کارایی بازار و تسهیل تشکیل سرمایه 
را دنبال  می کنیم که این موضوعات ســه ضلع به هم متصل هستند و با 
هم ارتباط چند سویه دارند اما می توان گفت ارتقای کارایی بازار اهمیت 
بیشتری دارد چراکه تشکیل سرمایه را روان و حقوق سهامداران را حفظ 
می کند. همچنین ارتقای کارایی از چند مســیر مختلف دنبال می شود از 
جمله انتشار اطلاعات و شفاف سازی و نزدیک به صفر رساندن به تقارن 
رســیدن اطلاعات، می دانیم که قیمت ها در بازار سرمایه از اطلاعات به 
دســت می آید و باید اطلاعات قابل اتکا و درســت در اختیار سهامداران 
و ســرمایه گذاران قرار بگیرد، از این رو تهیه گزارش مالی و اعتبار دهی 
به آنها بســیار مهم اســت و این گزارش ها را به اســتاندارد برســانیم و 

کیفی سازی انجام شود. 
صیدی افزود: برای انجام ســه ماموریت گفته شده دومین کار این است 
که نظام حاکمیت شــرکتی را جــدی بگیریم چراکه از محل عدم جدی 
گرفتن این موضوع غول های دنیا از بین رفتند و هر شــرکت و سازمانی 
حاکمیت شــرکتی را رعایت نکرد زیان دید و ایــن موضوع باید به اجرا 
برســد تا ریســک بازار کاهش پیدا کند و به دنبال آن شفافیت و انتشار 

اطلاعات ریسک کاهش پیدا می کند.
اتفاقات گذشته نباید تکرار شود

رئیس ســازمان بورس گفت: تصمیمات خلق الساعه و ناگهانی و هیجانی 
به اقتصاد زیان می رســاند و نباید اتفاق اردیبهشت ماه سال 14۰1 نباید 
رخ دهــد و باید تعیین کنیم که در صورت رخداد این اتفاقات آن چگونه 
بــا آن برخورد کنیم. وی ادامه داد: موضوع دیگر در بازار ســرمایه بحث 
نرخ تشکیل سرمایه است که در سال های گذشته منفی بوده و باید تلاش 
کنیم که تشکیل سرمایه با روند خوبی در بازار شکل بگیرد و برای تحقق 

آن نیازمند توســعه بازار هستیم. باید در سایر بورس ها مثل بورس انرژی 
و کالا نیز جدی تر عمل کنیم. برای رســیدن به 3 ماموریت مهم برنامه 
تهیه کرده و جلساتی را پیش رو خواهیم داشت و امیدواریم بازار سرمایه 

را بهتر از امروز تحویل مدیران بعدی دهیم.
تغییری در دامنه نوسان رخ نخواهد داد

صیدی در ادامه در پاسخ به این پرسش که آیا دامنه نوسان افزایش پیدا 
می کند، گفت: در خصوص تغییر دامنه نظر فعالان بورس را جویا خواهم 
شد. اما تغییر یا افزایش دامنه نوسان کاری نیست که به سرعت و با عجله 

انجام شود و باید بررسی بیشتری صورت گیرد.
رئیس ســازمان بورس با تاکید براینکه مخالف قیمت گذاری دســتوری 
هســتیم گفت:باید با تعامل با وزارت خانه های صمت، کشــاورزی و نفت 
قیمت گذاری دســتوری را حذف کنیم. وی ادامه داد: ما نمی توانیم نرخ 
ســود را تعیین کنیم ولی یکی از کارهایی که دنبال می کنیم، هماهنگی 
بین بازار پول و بازار ســرمایه در سیاست گذاری های پولی و مالی است و 

فکر می کنیم از این طریق بتوانیم به یک نتیجه خوبی برسیم.
سرانجام آزادسازی سهام عدالت

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار در خصوص عرضه سهام عدالت گفت: 
هر زمان دولت خواست سهام عدالت را عرضه کند و مابقی سهام آزاد شد 
ما فضا را برای عرضه بلوکی سهام آماده می کنیم، خریداران را هم از نظر 

شرایط بورس ارزیابی خواهیم کرد.
صیــدی تصریح کرد: ســهامداران بنگاه های بزرگی ماننــد ایران خودرو 
یا ســایپا یا ملی مس یا همه شــرکت های بزرگ هر چقدر پراکنده تر و 
حرفه ای تر باشــند، قطعا کارایی شــرکت ها هم بالاتــر خواهد رفت. این 

عرضه را با رعایت موارد قانونی تسهیل می کنیم.
پیگیری برخورد با متخلفان نشت اطلاعات بورس

رئیس ســازمان بورس درباره نشت اطلاعات بورس گفت: در حال حاضر 
بــرای برخورد با تخلف نشــت اطلاعات در بازار ســرمایه قانون داریم و 
قرار نیســت قانون وضع کنیم و برای این موضــوع از تمام ظرفیت های 
قانونی استفاده می کنیم تا شفافیت ارتقا پیدا کند. وی ادامه داد: جزییات 
برخورد با متخلفان اردیبهشت ماه 14۰1 را اعلام خواهیم کرد اما وظیفه 
ما این است که این مسأله را به نحو مسالمت آمیزی دنبال کنیم تا دیگر 
از ایــن اتفاقات رخ ندهد و احیانا اگر جابجایی منافع خارج از قاعده بوده 

به بورس برگردد.
وی در پایــان دربــاره مســأله قیمت های دســتوری در بــازار گفت: با 
نرخ گذاری دستوری مخالف هستیم چراکه به نوعی دستکاری بازار است 
و نظام طبیعی عرضه و تقاضا در بازار را بهم می زند بنابراین موضوع را از 
طریق رایزنی و مذاکرات با دســتگاه های مربوطه از جمله وزارت صمت، 
کشــاورزی و نفت پیگیری می کنیم. از این طریــق می توان به تدریج از 

فضای نرخ گذاری دستوری که به ضرر اقتصاد است، خارج شویم.

وزیر امور اقتصادی و دارایی خطاب به رئیس سازمان بورس:

این 3 کار را انجام بده

لباقی ا هـو

رسولی نرگس  نم  خا ر  کا سر
ضایعه درگذشت آن عزیز از دست رفته را 
خدمت شما و خانواده محترم تسلیت عرض 
بازماندگان  برای  منان  خداوند  از  و  کرده 

صبر و سلامتی و خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

لباقی ا هـو

بت ثا عظیم  قای  آ جناب 
خانواده  و  شما  خدمت  را  وارده  مصیبت 
محترم تسلیت عرض کرده و از ایزد متعال 
برای  مغفرت  و  آمرزش  مرحوم  آن  برای 

بازماندگان صبر و شکیبایی آرزومندیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

وست ا سوی  به  همه  زگشت  با

میرمعینی حمید  سید  قای  آ جناب 
با تأسف فراوان مصیبت وارده را خدمتتان 
تسلیت عرض نموده و از پروردگار متعال 
برای بازماندگان صبر و شکیبایی و برای آن 

عزیز سفر کرده علو درجات را خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه
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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

7-6.3111,430,0001,457,476-شفام

4.48-3.6622,400,00090,944-خنور

3.19-3.2619,103,00054,648-وپویا

2.99-3.2524,398,75078,550-کلر

3.34-3.23215,640,000200,510-ارفع

2-2.9635,100,000186,890-رنیک

0.72-2.7717,810,00079,468-ثعمرا

0.71-2.7416,675,20087,713-فرود

0.11-2.7422,729,493339,028-تپسی

1.49-2.2926,416,990228,946-زفکا

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

12.3629,820,000714,13015.67ثپردیس

12.125,950,000100,97715.33شرنگی

10.2913,830,00076,92212.49زکشت

10.2513,230,000249,37813.46داوه

10.235,762,900189,69013.52کمرجان

10.2115,453,000145,20111.78زفجر

8.8710,985,10075,5679.89شملی

8.8544,846,696437,4819.76گلدیرا

8.8212,087,900168,04311.17غمینو

8.3427,280,000278,5865.98آردینه

در تازه ترین گزارش فدراســیون بورس های جهان که یادداشت
در ماه ســپتامبر منتشر شــده، بورس تهران در ماه 
جولای افتی 41 درصدی در ارزش معاملات نســبت 
به ماه ژانویه داشــته اســت. این افت در حالی است که نام فرابورس ایران 
به مانند دوره های گذشــته در این گزارش به چشــم نمی خورد و باوجود 
پیگیری ها از فرابورس ایران، پاسخ قانع کننده ای برای این غیبت دریافت 
نکردیــم. در گزارش فدراســیون بورس های جهــان )WFE( ارزش بازار 
داخلی، ارزش معاملات و تعداد شــرکت های پذیرفته شده در بورس های 
جهان مورد بررسی قرار می گیرد. در این گزارش، بورس های جهان در سه 
 APAC ،)آمریکای شــمالی، مرکزی و جنوبی( Americas منطقه کلی
)آسیا و اقیانوسیه( و EMEA )اروپا، خاورمیانه و آفریقا( تقسیم بندی شده 
و مورد بررسی قرار گرفته اند. بازار سهام ایران که در منطقه سوم قرار دارد، 
در یک سال گذشته عملکرد مناسبی نداشته است. با وجود تمام مشکلات 
جهانــی، ارزش بازار کل بورس های جهان تــا پایان جولای 2024 عددی 
بیش 101 تریلیون دلار شناسایی شده و تعداد شرکت های عضو فدراسیون 

بورس های جهان هم به بیش از 54 هزار شرکت رسیده است. 

ارزش بورس های جهان
اولین منطقه بررسی شده در این گزارش Americas )آمریکای شمالی، 
مرکزی و جنوبی( است که به عنوان بزرگترین منطقه بورسی جهان ارزش 
بازاری بیش از 60 هزار میلیارد دلار را داشــته و نســبت به جولای سال 
2023 رشــدی 13.5 درصدی را شــاهد بوده است. این منطقه همچنین 
در عملکرد ماهانه رشدی 9 درصدی را نسبت به ژانویه سال جاری داشته 
اســت. بیشترین رشد ارزش بازار در منطقه Americas متعلق به بورس 
نزدک است که با 12 درصد رشد ماهانه نسبت به ژانویه به بیش از 26 هزار 
میلیارد دلار رســیده است. بورس نیویورک هم به عنوان بزرگترین بورس 
این منطقه با رشد ماهانه 10 درصدی همراه بوده است. بزرگترین بازندگان 
این منطقه هم نسبت به جولای 2023 بورس های کانادا، مکزیک و برزیل 
بودنــد که در عملکرد ماهانه به ترتیب با افت 16، 13 و 9 درصدی همراه 
بودند. )در جدول شماره 1 اطلاعات ارزش بازار برخی بورس های منتخب 

این منطقه را مشاهده می کنید.(
 

 ارزش بازار 
)میلیارد دلار( 

 جولای
2024 

 ژانویه
2024 

درصد تغییر 
 )نسبت به 
ژانویه 2024(

درصد تغییر 
 )نسبت به 
جولای 2023(

)America( 60015546219.813.5کل منطقه
TMX Group 323730595.86.2بورس

28332260068.910.8بورس نیویورک
266202358412.819.8بورس نزدک
23.7-16-10.812.4بورس کانادا

13.4-13-488.9563.9بورس مکزیک
12.5-9-843.3928.3بورس برزیل

Americas جدول شماره 1 - بورس های منطقه

منطقه APAC )آسیا و اقیانوسیه( با ارزش بازاری بیش از 35 هزار میلیارد 
دلار رشــدی 8 درصدی را در عملکرد ماهانه نســبت به ژانویه ثبت کرده 
است. ارزش بازار این منطقه نسبت به دوره مشابه سال گذشته هم رشدی 
1.2 درصــدی را تجربه کرده اســت. بورس پاکســتان و هند به ترتیب با 
رشد های 15 و 20 درصدی برندگان این منطقه بودند. همچنین بورس های 

قزاقستان و تایوان هم با 18 درصد رشد ماهانه در رتبه های بعدی بیشترین 
رشد این منطقه هستند. بورس های داکا و تایلند هم بورس هایی بودند که 
با افت های ماهانه 18 و 3 درصدی بیشــترین کاهش ارزش بازار داخلی را 
داشتند. )در جدول شماره 2 اطلاعات ارزش بازار برخی بورس های منتخب 

این منطقه را مشاهده می کنید.(
  منطقه ســوم که برای بورس ایران اهمیت بیشتری دارد، EMEA )اروپا، 
خاورمیانه و آفریقا( اســت که حال چندان خوبی نــدارد. ارزش بازار کل 
منطقه EMEA نسبت به جولای سال گذشته افتی 6 درصدی داشته و به 
بیش از 20 هزار میلیارد دلار رسیده است. بورس های بلاروس و بوداپست 
در این منطقه با اقبال روبه رو بودند و در عملکرد ماهانه نســبت به ژانویه 
رشــدی 20 و 5 درصدی داشــتند. ارزش بازار داخلی بورس بلغارستان با 
وجود اینکه در عملکرد ماهانه 14 درصد رشــد نسبت به ژانویه داشته اما 
در عملکرد ســالانه وضعیت خوبی ندارد و نسبت به جولای سال گذشته 
47 درصد افت ثبت کرده است. بورس سیشل هم در این منطقه عملکرد 
جالبی نداشــته و ارزش بازار داخلی آن در عملکرد ماهانه 16 درصد افت 

کرده است.
بــورس تهران و فرابورس ایران هم در این منطقه قــرار دارند. ارزش بازار 
داخلی بورس تهران در جولای 2024 به بیش از یک هزار و 523 میلیارد 
دلار رسیده که نسبت به جولای سال گذشته 3 درصد کاهش داشته است 
و در عملکرد ماهانه هم 7 درصد افت را تجربه کرده است. )مبنای محاسبه 
ارزش بازار بورس های ایران همچنان دلار موسوم به جهانگیری است(. البته 
بنا به دلایل نامعلوم، گزارش عملکرد فرابورس ایران در گزارش ماه سپتامبر 
فدراســیون نیز ثبت نشده است. )در جدول  شماره 3 اطلاعات ارزش بازار 

برخی بورس های منتخب این منطقه را مشاهده می کنید.(

WFE ارزش معاملات بورس های عضو
ارزش معامــلات در منطقه America در جولای امســال به بیش از 7 
هزار میلیارد دلار رســید که رشــدی 9 درصدی نسبت به مدت مشابه 
ســال گذشته داشته است. بورس کاســتاریکا در این منطقه با بیشترین 
رشــد ارزش معاملات همراه بوده که 100 درصد رشــد داشــته است. 
بورس هــای لاتینکــس و برمودا هم به ترتیب با 82 و 79 درصد رشــد 
ارزش معامــلات همراه بودند. در این میان بورس های جاماییکا و میامی 
با افتی 69 و 14 درصدی در لیســت متضرران این منطقه قرار گرفتند. 
با توجه به آمار منتشر شــده توسط فدراسیون بورس های جهان منطقه 
America بــه عنوان بزرگترین منطقه بورس های جهان نســبت به دو 
منطقه دیگر شــرایط بهتری را داراســت. )در جدول شماره 4 اطلاعات 

 تکمیلــی ارزش معامــلات برخی بورس هــای منتخب ایــن منطقه را
 مشاهده می کنید.(

در APAC )آسیا و اقیانوسیه( ارزش معاملات با رشد سه درصدی نسبت 
به ژانویه 2024 به بیش از چهار هزار میلیارد دلار رســیده است. بورس 
باکو با رشــد 1075 درصدی بیشترین رشــد ارزش معاملات را در این 
منطقه از آن خود کرده اســت. همچنین بورس ها قزاقستان و کلمبو هم 
رشــدی بیش از 100 درصد داشتند. بزرگترین بازندگان در منطقه آسیا 
و اقیانوســیه هــم فرابورس چین با 49 افت و بــورس داکا با 35 درصد 
افت بودند. )در جدول شــماره 5 اطلاعات تکمیلی ارزش معاملات برخی 

بورس های منتخب این منطقه را مشاهده می کنید.(

منطقه سوم یعنی EMEA اما شرایط خوبی نداشت و ارزش معاملات آن 
با افتی 11 درصدی نســبت به ژانویه امســال به 744 میلیارد دلار رسید. 
بورس لوســاکا در این منطقه بیشــترین رشد ارزش معاملات را نسبت به 
ژانویه داشته اســت و بورس های موریس و تانزانیا هم به ترتیب با 534 و 
724 درصد بیشترین رشد ارزش معاملات را داشتند. بورس سیشل هم با 

100 درصد کاهش بزرگترین بازنده این منطقه به شمار می آید. 
بورس تهران هم از حال بد این منطقه مستثنی نیست و ارزش معاملات آن 
نسبت به ژانویه تقریبا نصف شده و به 10 میلیارد دلار رسیده است. ارزش 
معاملات بورس تهران در این گزارش با افت 41 درصدی همراه بوده است. 
)در جدول شــماره 6 اطلاعات تکمیلی ارزش معاملات برخی بورس های 

منتخب این منطقه را مشاهده می کنید.(

شرکت های پذیرفته شده در بورس ها
معیــار دیگری کــه در گزارش فدراســیون بورس های جهان بررســی 
می شــود، تعداد شــرکت های پذیرفته شــده در بورس هاســت که به 
شــرکت های داخلی و خارجی تقسیم می شود. تعداد تمامی شرکت های 
فعــال در بورس هــای عضــو WFE به 54 هــزار و 324 می رســد که 
 بــه تفکیــک تعداد شــرکت های بورس های هــر منطقــه را در جدول 

شماره 7 مشاهده می کنید.

دلایل مختلفــی در چند ماه گذشــته 
برای کاهــش ارزش معاملات در بورس 
تهران وجود داشــته اســت. اولین دلیل 
عمدتاً بــاز می گردد بــه مباحث حوزه 
اقتصاد کلان که شــاید متهم ردیف اول 
عــدم ورود پول به بازار ســهام و به تبع 

کاهش حجم معاملات خرد از سوی حقیقی ها و نرخ های بهره بالای بدون 
ریســک بوده اســت. ورود پول به صندوق های با درآمد ثابت یا حتی ورود 
پول به صندوق های طلا عمدتاً تحت تاثیر نرخ های بهره بالایی بوده که به 
نوعی ورود پول به سمت دارایی های ریسک گریز یا دارایی هایی که عمدتاً 
تحت تاثیر نرخ های بهره قرار می گیرند، داشــتند و به نوعی عدم جذابیت 
بازار ســهام را می توانیم در نرخ های بهره بدون ریسک بالا به ویژه از سوی 

صندوق های با درآمد ثابت ذکر کنیم. 
نکته  دوم افت قیمت های جهانی و به تبع آن افت فروش و حاشــیه ســود 
شرکت ها بوده است. بیش از 60 درصد بازار سرمایه ایران، کامودیتی محور 
اســت و حتی در بازارهای جهانی هم شــاهد کاهش فروش، سودآوری و 
حاشــیه سود در گروه های کامودیتی محور در حوزه فلزات، فولاد، کانی ها، 

پتروشیمی و فرآورده های نفتی بودیم.
 نکته سومی که باید در نظر گرفت، ثبات نسبی نرخ ارز بوده است؛ اگر دو 
ماه گذشته را فاکتور بگیریم عمده شرکت هایی که در ایران صادرات محور 
هســتند، به نوعی تحت تاثیر ارز با نرخ نیما هستند. شکاف بالای بین نرخ 
نیما با بازار آزاد و همچنین محاســبه دلاری بالاتر در فروش داخلی نسبت 
به صادرات و پیمان ســپاری 100 درصدی ارزی یعنی رفع تعهد شرکت ها 
در اعطای 100 درصد نرخ ارز حاصل از صادرات و تسعیر آن با نرخ نیمای 
پایین باعث شده که بسیاری از شرکت ها انگیزه ای برای صادرات هم نداشته 
باشــند. این ثبات نســبی نرخ نیما و یا حتی رشد آن کمتر از سطح مورد 
انتظار عامل دیگــری برای عدم ورود پول و جذابیت در بازار بوده اســت. 
اعتماد نداشتن ســرمایه گذاران به واسطه دستورالعمل ها و قوانین و تغییر 
رویه های مکرر در تقریباً چند سال گذشته هم دلیل دیگر بی اعتمادی برای 

ورود پول به بازار سرمایه بوده است. 
در کنار این موارد اگر قیمت گذاری دســتوری را هم اضافه کنیم، به معنای 
این اســت که عدم تناسب بین رشد نرخ محصولات با رشد نرخ هزینه های 
تمام شــده شرکت ها عاملی بوده که منجر به افت حاشیه سود عملیاتی از 
منظر تحلیل بنیادی شده است. همه اینها جزو عواملی هستند که به نوعی 
باعث کاهش جذابیت بازار ســرمایه به ویژه بازار سهام برای ورود پول بوده 
که اثر آن را عمدتاً در بی انگیزگی فعالان و ســرمایه گذاران برای ورود پول 
به بازار سرمایه دیده ایم. اما اگر پرسیده شود بین همه این عوامل یعنی نرخ 
ارز، قیمت گذاری دســتوری یا حتی تعرفه ها و به نوعی نرخ های بهره بالا و 
افت قیمت های جهانی و... کدامیک اثرگذارتر بوده اســت، به نظر می رسد 
بی اعتمادی سهامداران نسبت به بازار سرمایه شاید باعث شده که این بازار 
نسبت به بازارهای موازی و رقبای خود به ویژه بازار طلا به نوعی جا بماند. 
حتی خروج پول از بازار ســهام و ورود به ســمت صندوق های طلا یا بازار 

فیزیکی دارایی های دلاری محور را شاهد بوده ایم.
 در کنار این عوامل، سیاســت های انقباضی شــدید بانک مرکزی منجر به 
رشــد نرخ بهره شده و به نوعی نگاه دســت دوم به بازار سرمایه به عنوان 
بــازاری برای تامین مالی پایدار از نکات مهمی بوده که منجر به افت ارزش 
معاملات شــده است. در بازارهای جهانی هم نرخ های بهره بالا، افت شدید 
قیمت کامودیتی ها و به نوعی ورود اقتصاد جهانی به یک دوره رکود خفیف 
از جملــه دلایل افت معاملات در بازارهای جهانی هم بوده اســت. به نظر 
می رســد در دولت جدید شــاهد افزایش نرخ نیما به سطوحی باشیم که 
منجر به جذابیت صادرات کامودیتی ها شــود به نوعی که با استفاده از ارز 
حاصل از صادرات برای واردات شــرکت های صادرکننده کامودیتی، اعمال 
مالیات ها بر دارایی هایی دلاری محور که جنبه سفته بازی دارند و در آینده 
نزدیــک، کاهش نرخ بهره و در کنــار آن قوانینی مثل اصلاح نرخ خوراک 
پتروشیمی ها و بهبود حجم معاملات در بازار سرمایه، با نگاه مثبت تری به 

این بازار مواجه باشیم.

نگین عظیمی
خبرنگار

علی صادقین
اقتصاددان

گزارش فدراسیون بورس های جهان نشان دادگزارش فدراسیون بورس های جهان نشان داد

افتافت4141درصدیدرصدی
ارزشمعاملاتارزشمعاملات
بورستهرانبورستهران

 ارزش بازار 
)میلیارد دلار( 

 جولای
2024 

 ژانویه
2024 

درصد تغییر 
 )نسبت به 
ژانویه 2024(

درصد تغییر 
 )نسبت به 
جولای 2023(

)APAC(35259325688.21.2کل منطقه
37.232.515.649.8بورس پاکستان

5477452920.947.8بورس هند
69.258.918.928.6بورس قزاقستان

2156182118.325.8بورس تایوان
27-18.9-3037بورس داکا

18-3.3-468484بورس تایلند

APAC جدول شماره 2 - بورس های منطقه

 ارزش بازار 
)میلیارد دلار( 

 جولای
2024 

 ژانویه
2024 

درصد تغییر 
 )نسبت به 
ژانویه 2024(

درصد تغییر 
 )نسبت به 
جولای 2023(

)EMEA( 6.0-5-2094722096کل منطقه
3.8-7-15231647بورس تهران

6.2520168.2بورس بلاروس
41.239.35.146.5بورس بوداپست
418.4367.613.836.6بورس استانبول
47.3-8.67.914.2بورس بلغارستان
37-16-0.520.62بورس سیشل

EMEA جدول شماره 3 - بورس های منطقه

 ارزش بازار 
)میلیارد دلار( 

 جولای
2024 

 ژانویه
2024 

درصد تغییر 
)جولای نسبت به 

ژانویه2024(
)America(710865209.0کل منطقه

7.2-83.0589.45بورس برزیل
2.752.2621.9بورس سانتیاگو
10.69.5411.5بورس مکزیک

5.4-13671446بورس سی بی او )شیکاگو(
2657224018.6بورس نزدک

2663241710.1بورس نیویورک

Americas جدول شماره 4 - ارزش معاملات بورس های منطقه

 ارزش بازار 
)میلیارد دلار( 

 جولای
2024 

 ژانویه
2024 

درصد تغییر 
)جولای نسبت به 

ژانویه2024(
)APAC(416840163.8کل منطقه
198.89188.425.6بورس هنگ کنگ

673.459613بورس ژاپن
323.4314.62.8بورس کره جنوبی

361.1296.721.7بورس هند
6.9-11351219بورس شنژن
297.4195.652بورس تایوان

APAC جدول شماره 5 - ارزش معاملات بورس های منطقه

 ارزش بازار 
)میلیارد دلار( 

 جولای
2024 

 ژانویه
2024 

درصد تغییر 
)جولای نسبت به 

ژانویه2024(
)EMEA(11.2-744838کل منطقه

41.5-10.217.4بورس تهران
20.5-51.164.3بورس نزدک نوردیک و بالتیک

9.6-2.853.15بورس قطر
25.6-38.351.5بورس عربستان
61.158.25بورس سوئیس

52.5-1.653.48بورس مصر

EMEA جدول شماره 6 - ارزش معاملات بورس های منطقه

درصد تغییر مجموعخارجیداخلی نام منطقه
)سالانه(

America9733117311464-2.6

APAC31587759323460.8

EMEA8651186310514-6.0

جدول شماره 7 - تعداد شرکت های بورس های هر منطقه

۵٬
۵۷

۸ 

۵٬
۰۳

۶ 

۵٬
۲۳

۳ 

۵٬
۲۰

۵ 

۵٬
۸۱

۵ 

۲۱
٬۵

۹۰
٫۵

 

۲۱
٬۵

۶۷
٫۶

 

۲۱
٬۵

۸۶
٫۹

 ۲۱
٬۷

۲۰
٫۶

 ۲۱
٬۸

۴۷
٫۷

 

4,600

4,800

5,000

5,200

5,400

5,600

5,800

6,000

۲۱٬۴۰۰ 
۲۱٬۴۵۰ 
۲۱٬۵۰۰ 
۲۱٬۵۵۰ 
۲۱٬۶۰۰ 
۲۱٬۶۵۰ 
۲۱٬۷۰۰ 
۲۱٬۷۵۰ 
۲۱٬۸۰۰ 
۲۱٬۸۵۰ 
۲۱٬۹۰۰ 

 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 7.45محصولات کاغذى     

 4.98ماشين آلات و دستگاه هاي برقي     

 4.91ساير واسطه گرى هاى مالى     

 4.7استخراج ذغال سنگ     

 4.09انبوه سازى املاک و مستغلات     

 3.76فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

 3.74مواد و محصولات دارويى     

 3.72محصولات غذايي و آشاميدني      

 3.56توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

 3.54هتل و رستوران     

www.nadpco.com



5 | مهر 1403  هفته اول  سال دوازدهم  شماره 557 |اوراق بهادار

سرمایه  بازار  طبیعی  حرکت 
تقاضا و  عرضه  اساس  بر 

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

254 9241 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

8.22-10.7115,750,000708,697-کماسه

5.58-5.021,074,749,500361,457-کچاد

2.45-4.9628,842,660431,175-غالبر

3.56-4.8237,940,000219,942-وتوس

3.99-3.7557,002,400199,444-وپترو

1.69-3.3730,175,110476,589-ختراک

3.35-3.2222,872,96087,043-فنورد

4.61-3.18259,792,5002,158,735-وبانک

0.62-2.9123,214,000113,073-خموتور

3.61-2.8193,550,00056,967-لوتوس

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

26,282,000203,22814.86 11.62 دکوثر

41,590,206200,47711.43 11.43 ثبهساز

7,953,40095,50014.34 11.15 دیران

9,611,100159,29512.24 10.73 حتوکا

28,390,00083,89810.96 10.52 سشمال

693,600,0002,245,15713.56 10.31 رمپنا

10,882,937175,22511.12 10.04 آباد

26,294,400151,99311.28 9.66 تپمپی

40,635,000168,12710.99 9.22 آسیا

19,440,00094,07612.27 9.15 دشیمی

بازارسرمایه در سال های اخیر نوسانات 
زیــادی را تجربه کرده اســت. دلایل 
متعددی هم برای این نوسانات وجود 
داردکه با اتخاذ سیاســت های مناسب 
می توان به بهبود وضعیت بازار کمک 
کرد، در حالی که اقدامات نادرســت 

ممکن است شرایط را پیچیده تر کند. بازار سرمایه باید براساس سازوکارهای 
عرضــه و تقاضا بــه طور طبیعی حرکت کند و هرگونــه دخالت مصنوعی 
مانند تزریق نقدینگی بدون پشتوانه برای حمایت از قیمت سهام یا تعیین 
قیمت ها به صورت دستوری، اعتماد سرمایه گذاران را از بین می برد. زمانی 
که ســرمایه گذاران احســاس کنند بازار به طور غیرواقعی کنترل می شود، 
تمایل به ســرمایه گذاری کاهــش می یابد و بازار به ســمت رکود حرکت 
می کند. تنظیم بازار باید بر ایجاد بســتر مناســب برای معاملات شفاف و 
طبیعی متمرکز باشــد. نکته مهم دیگر اینکــه تغییرات ناگهانی در قوانین 
و مقررات وجود نداشته باشد. تغییرات ناگهانی مانند تغییر دامنه نوسان یا 
اعمال محدودیت های معاملاتی غیر دقیق باعث بی اعتمادی در بازار می شود. 
سرمایه گذاران برای تصمیم گیری به اطلاعات و پیش بینی پذیری نیاز دارند 
و هرگونه تغییر ناگهانی می تواند به تصمیم گیری های احساســی و خروج 
سرمایه منجر شــود. تصمیمات جدید باید با تحلیل های کارشناسی دقیق 
و اطلاع رســانی به موقع اجرا شوند تا از بی ثباتی در بازار جلوگیری شود. از 
سوی دیگر بازار ســرمایه نیازمند برنامه ریزی های پایدار و بلندمدت برای 
ایجاد ثبات اســت. تمرکز بر سیاست های کوتاه مدت و واکنش به بحران ها 
یا فشــارهای سیاسی ممکن است در کوتاه مدت شاخص های بازار را بهبود 
دهد، اما در درازمدت موجب از دست رفتن اعتماد عمومی می شود. به جای 
اتخاذ تصمیمات فوری و بدون پشتوانه، باید سیاست هایی با تمرکز بر توسعه 

پایدار و تقویت زیرساخت های بازار مورد توجه قرار گیرد.
پارامتر مهم دیگر شــفافیت اســت که یکی از اصول اساسی بازارهای مالی 
است. سرمایه گذاران برای اتخاذ تصمیمات درست به اطلاعات دقیق و به روز 
نیاز دارند. در نبود شفافیت و اطلاعات به موقع، نوسانات بازار تشدید می شود 
و ســرمایه گذاران به شایعات و اخبار غیرموثق تکیه می کنند. نظارت جدی 
بر افشــای صحیح و به موقع اطلاعات و تقویت شفافیت باید از اولویت های 
اصلی در بازار ســرمایه باشد. نقدشوندگی هم از ویژگی های کلیدی هر بازار 
مالی است. اگر سرمایه گذاران نتوانند دارایی های خود را به موقع و به قیمت 
مناسب نقد کنند، اعتمادشان به بازار کاهش می یابد و ریسک خروج سرمایه 
افزایش می یابد. برای حفظ نقدشوندگی، تدوین راهکارهای عملی ضروری 
اســت تا تعادل بین عرضه و تقاضا حفظ شود و بازار از نوسانات ناگهانی در 
امان بماند. همچنین تزریق منابع به شــرکت های ناکارآمد و ضعیف، باعث 
هدررفت منابع ارزشــمند بازار می شود. چنین اقداماتی ممکن است به طور 
موقت شاخص های بازار را بهبود دهد اما در بلندمدت باعث بی ثباتی بازار و 
کاهش اعتماد عمومی خواهد شد. بازار باید براساس عملکرد واقعی شرکت ها 
حرکت کند و منابع به سمت شــرکت های کارآمد و پربازده هدایت شوند. 
یکی دیگر از چالش های مهم بازار سرمایه مقاومت در برابر فشارهای بیرونی 
و مداخلات مختلف دیگر اســت. مداخلات بیرونی، می تواند مسیر طبیعی 
بازار را تغییر دهد و به اتخاذ تصمیمات نادرست و غیرکارشناسی منجر شود. 
حفظ استقلال بازار سرمایه و جلوگیری از هرگونه دخالت غیرضروری برای 
ایجاد ثبات و رشد پایدار ضروری است. تصمیمات باید بر اساس تحلیل های 
اقتصادی و منطق بازار اتخاذ شوند تا از فروپاشی اعتماد عمومی جلوگیری 
شود. بازار سرمایه نیازمند سیاست هایی است که از نوسانات کوتاه مدت پرهیز 
کند و تمرکز بر توسعه پایدار داشته باشد. اجتناب از مداخلات غیرضروری، 
حفظ شفافیت، و تقویت سازوکارهای نقدشوندگی می تواند به بهبود وضعیت 
بورس و جلب اعتماد دوباره ســرمایه گذاران کمک کند. اتخاذ سیاست های 
پایدار و بلندمدت، کلید موفقیت در ایجاد بازاری پایدار و مطمئن خواهد بود.

علی جبل عاملی
کارشناس بازار سرمایه

بازار  سرمایه در سال 1403 متاثر از ماه های آخر سال گذشته بود و شاخص کل روند صعودی 
را پیش گرفته بود در عین حال سایر بازارهای موازی نیز رشد خود را داشتند و قیمت های طلا، 
سکه، ارز و ... نیز به ارقام بالایی رسیده بودند. اما این روند چندان دوام نیاورد و با توجه به اتفاتی 
که در روزها و ماه های بعد رخ داد بازار روند نزولی گرفت. سایر بازارها نیز با اندکی کاهش از حالت صعودی خارج شدند. 
در این میان حادثه سقوط بالگرد ریاست جمهوری مهمترین اتفاقی بود که بر بازار تاثیر گذاشت و تا انتخابات و روی کار 
آمدن رئیس جمهوری جدید  بازار را دچار نزول کرد و پس از آن اندکی به تعادل رسید. بعد از آن نیز ترور رئیس دفتر 
سیاسی حماس در تهران یه آشفتگی و نزول بازار دامن زد.  با مشخص شدن کابینه دولت چهاردهم و تعیین وزیر اقتصاد 
شاهد تغییرات در سازمان بورس بودیم و حال با روی کار آمدن رئیس جدید سازمان بورس و اوراق بهادار باید دید چه 

تدابیری برای بازار سرمایه در نظر گرفته می شود و نیمه دوم سال بازار به چه سمتی خواهد رفت. 

وضعیت بازارهای موازی در نیمه ابتدایی سال 1403 
درصد تغییرات بازارهای موازی نشان دهنده از رشد طلا، سکه، مسکن، خودرو و کاهش اندک نرخ دلار و یورو 

است ولی در شهریورماه رشد تمامی بازارهای موازی را شاهدیم.
تغییرات بازارهای موازی در نیمه ابتدایی سال 1403

درصد تغییرات 6 ماهدرصد تغییرات یک ماهانتهای شهریورابتدای شهریورابتدای فروردینشرح
3.88-61,80058,40059,4001.7دلار
0.50-66,48565,81066,1500.50یورو
3,740,0004.414.65  3,582,800      3,262,400طلا
3.458.35   37,700,00039,000,000     36,000,000سکه

88,500,0001.258.45  87,400,000       81,600,000  مسکن
407,000,000۴۱۵،۰۰۰،۰۰۰1.9716.9     355,000,000 خودرو

10.30-3,986,961,4003,435,235,0003,576,000,0004.10بیتکوین

بررسی ها نشان می دهد شاخص کل و هم وزن بورس در نیمه ابتدایی سال به ترتیب بیش از 6 و 9 درصد افت 
داشته است اما در شهریورماه رشد این شاخص ها را  شاهدیم.

تغییرات شاخص کل و هم وزن

درصد تغییرات 6 ماهدرصد تغییرات یک ماهانتهای شهریورابتدای شهریورابتدای فروردینشرح
6.25-2,097,0751.85 2,236,3502,059,290شاخص کل  بورس
9.30-758,110641,870687,6207.13شاخص هم وزن

بیشترین و کمترین بازدهی شرکت ها در نیمه نخست سال
در معاملات 6 ماه ابتدایی ســال جاری نماد »ثامان« با بیش از 62 درصد رشد قیمتی بیشترین میزان بازدهی 
را در تابلوی معامالت بورس تهران به خود اختصاص داده است. بعد از این نماد در این تابلو نماد معاملاتی « 
دکوثر « بود که با بیش از 59 درصد رتبه بعدی را از آن خود کرد و ســپس نماد »شدوص« با 58 درصد و 
نمادهای  »حتاید« و »خمحور« به ترتیــب با بیش از 53 درصد افزایش قیمت بیشــــترین میزان بازدهی را 
 از آن خود کردند. در مقابــل، نمادهای معاملاتــی »کسرام« با 52 درصــد، »کساپا « با بیش از 48 درصد، 

» وآذر« و »خاهن« بــــا 47 و 44 درصد و در نهایت »خلنت« با 44 درصد بیشــــترین افت قیمتی را در 
تابلوی معاملات بورس تهران تجربه کردند.
بیشترین بازدهی سهام در تابلوی بورس

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
16,29026,43062.25ثامان
9,79015,46059.08دکوثر

4,3946,27058.63شدوص
5,2907,50053.69حتاید
5,0217,54053.36خمحور

کمترین بازدهی سهام در تابلوی بورس

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
51.95-17,7108,510کسرام
48.85-11,0605,640کساپا
47.86-10,3005,370وآذر

44.74-3,3101,789خاهن
44.46-20,22011,090خلنت

در تابلـــــوی معاملاتی فرابـورس نیـــز نمادهای » غگز « بـا بیش از 90 درصـد، « شفام « با 70 درصـــد، 
»ولتجار « بـا 69 درصد، » داوه « و »حسینا « به ترتیب بـــا 58 و 55 درصـــد نمادهایـی بودند کـه در 6 مـاه  
ابتدایی بیشـترین سـودآوری را بـرای سـهامداران خـود بـه ارمغـان آوردنـــد امـا از طـرف دیگـر، نمادهـــای 
»حخزر« با ریزشـی بیـش از 49 درصدی و به دنبال آن، »وگستر« ، »کرومیت « و »اتکای «  و ســپس »مادیرا 

« با 46 درصد افت، بیشـترین میـزان کاهش قیمـت را به نـام خـود به ثبـت رسـاندند.
بیشترین بازدهی سهام در تابلوی فرابورس

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
6,95113,23090.33غگز

8,48711,43070.02شفام
4,9175,18869.30ولتجار
8,36013,23058.86داوه

35,10050,50055.70حسینا

کمترین بازدهی سهام در تابلوی فرابورس 

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
49.23-20,2508,110حخزر
46.72-16,0208,510وگستر
46.45-4,6422,486اتکای

46.24-26,95014,420کرومیت
45.98-6,4502,883مادیرا

در بازار پایه، نمـــاد معاملاتـی »رفاه« بـــا بازدهـی بیـش از 67 درصدی بیشـــترین میـزان افزایـــش قیمت 
را در 6 ماه اول 1403 به سـهامداران خود هدیـه داد و پرچمـدار بازدهـی در این ماه شـد. بعد از آن، نمادهای 
»کابگن «، » نبروج « و » چنوپا « و در آخر » ثتوسا « هر کـــدام به ترتیـــب بـــا 66 درصد، 59 درصـد، 42 
درصد و 41 درصد بیشـترین رشـد قیمتی را داشـــتند. اما در مقابل، بخت با نمادهایی همچون » وثنو «، » 
رفاه «، » کارام « ، » ثعتما « و » خبنیان «، همراه نبـــــود و تمامی ایـن نمادهـــا با افت قیمت در محدوده 

56 تا 44 درصدی، به نیمه سال رسیدند.
بیشترین بازدهی سهام در تابلوی بازار پایه

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
47,65079,85067.58کایتا

14,44023,25066.21کابگن
13,41021,35059.21نبروج
24,60012,23042.54چنوپا
55,25030,80041.68ثتوسا

کمترین بازدهی سهام در تابلوی بازار پایه

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
55.95-7,4603,286وثنو
48.40-141,95072,950رفاه
47.59-5,8203,050کارام
46.21-32,25017,290ثعتما

43.97-3,2001,788خبنیان

مهدی قلی پور خانقاه، مدیرعامل سبدگردان الماس گفت:  بازدهی تمام شاخص های اصلی بورس و فرابورس در شش ماهه اول 
منفی بوده که با در نظر گرفتن ادامه شرایط تورمی حاکم بر کشور و افت حدود 20 درصدی قدرت خرید ریال در همین دوره، 
همه شواهد گویای وضعیت بحرانی بازار سرمایه در این دوره است. از ابتدای سال جاری شاخص کل بورس، هم وزن بورس، کل 
فرابورس و هم وزن فرابورس به ترتیب بازدهی های منفی 5.1، 8.1، 14.4 و 13.2 درصدی داشته اند. با لحاظ افت قدرت خرید 
ریال، اهالی بازار سرمایه، آنهم بعد از 4 سال ضرر، مجدداً با زیان واقعی نزدیک به 30 درصدی نیمه اول سال را سپری کردند. 

فقط در تیرماه و شــهریورماه شاخص ها مثبت بودند و بقیه ماه ها شاخص ها منفی بوده اند. تا پایان روز معاملاتی 1403/06/27 در مجموع 18090 
میلیارد تومان توسط حقیقی ها از بازار سهام خارج شده است. خردادماه با 5665 میلیارد تومان خروج نقدینگی حقیقی بدترین ماه بوده شهریورماه 

با خروج 28 میلیارد تومان وضعیت بهتری داشته است. 
مهدی قلی پور خانقاه، مهمترین عامل رکود بازار در نیمه اول سال را نرخ های بالای سود بانکی و اوراق بدهی دانست که به صورت میانگین در سطوح 
بالای 30 درصد تثبیت شدند. وی ادامه داد: عامل دوم کنترل نرخ ارز توسط بانک مرکزی با وجود تورم ریالی به ویژه افزایش فاصله ارز نیمایی با ارز 
آزاد و فشــار به صادر کنندگان بود که البته بخشــی از این سیاست نادرست از ابتدای تابستان اصلاح شد و فاصله نرخ ارز نیمایی و آزاد از 50درصد 
در ابتدای ســال به کمتر از 28 درصد در پایان شــهریور ماه رسیده است. قیمت گذاری های دستوری در حوزه محصولات و مواد اولیه صنایع عامل 
ســوم در ادامه رکود چهارساله بورس بود. جنگ در خاورمیانه، فوت رئیس جمهور و برگزاری انتخابات زودهنگام و استقرار دولت جدید نیز ریسک 
سیستماتیک بازار را افزایش داد به نحوی که ارزش دلاری بازار سهام به کمترین سطوح از ابتدای دهه 90 رسیده است. مدیرعامل سبدگردان الماس 
افزود: ســپرده های بانکی و اوراق بدهی با متوســط بازدهی 15 درصدی در صدر بازارهای رقیب بازار سهام در 6 ماه اول سال جاری بوده اند. بعد از 
سپرده، سکه تمام و گرم 18 عیار با رشد 14 درصدی و ملک با رشد 10 درصدی قرار گرفته اند. نرخ دلار بازار آزاد هم بازدهی منفی 1.5 درصدی 
داشته است البته دلار نیمایی که برای صادرکنندگان اهمیت بیشتری دارد رشد 13.8 درصدی داشته است. به عبارت دیگر تمام بازارهای رقیب بازار 
سرمایه وضعیت بهتری نسبت به سهام داشته اند. قلی پور خانقاه  گفت: انتظار دارم بعد از چهار سال و اندی، بازار سرمایه از نیمه دوم سال 1403 

بخشی از عقب افتادگی از تورم و بازارهای رقیب را جبران کند و در مهرماه برای اولین بار بعد از سال ها شاهد ورود پول حقیقی به سهام باشیم. 

عقب ماندگی بورس از تمام بازارهای رقیب
از ابتدای ســال جاری تــا انتهای مردادماه همچنان شــاهد خروج پول 
حقیقی بودیم. در فروردین ماه 4.7 همت اردیبهشــت0.7 ، خرداد 5.15 
تیر 1.8، مرداد 5.3 خروج پول اتفاق افتاد و تنها در شهریورماه شاهد ورود 
1.2 همت پول به بازار ســرمایه بودیــم در نتیجه این خروج متداوم پول 
حقیقی ها از بازار سرمایه از ابتدای سال تا کنون حدود17.7 همت پول از 

بورس خارج و وارد سایر بازارهای موازی شده است.

 

خروج بیش از 17 همت نقدینگی
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 شاخص کل بورس  )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 10.71-استخراج ساير معادن     

 10.31خدمات فنى و مهندسى     

 7.93دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

 5.03حمل و نقل و انباردارى     

 3.82استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

 3.69استخراج ذغال سنگ     

 3.66انتشار، چاپ و تکثير     

 3.29ساخت محصولات فلزي     

 3.15محصولات چوبى     

 3.14عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم     

خودرو و طلا پیشتاز بازدهی نیمه نخست سال شدند

سهامدارانسهامداران
 بازندگان بزرگ بازارها بازندگان بزرگ بازارها
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دریچــه

نگاهی به وضعیت معاملات محصولات پلیمری و شــیمیایی در بورس کالا 
در دو نیمه اول امســال و سال قبل نشــان می دهد با آن که میزان عرضه 
محصولات پلیمری در نیمه اول امسال در مقایسه با مدت مشابه سال قبل 
تقریبــا ثابت باقی مانده، اما تقاضا بــرای این محصولات 17 درصد کاهش 
یافته اســت. این در حالی است که قیمت های پایه و پایانی محصولات این 

گروه تقریبا 25 درصد افزایش یافته است.
در مورد محصولات شــیمیایی اما روند کاملا برعکس اســت؛ به طوری که 
میزان عرضه این محصولات در مقایســه با نیمه اول ســال قبل 26 درصد 
رشــد کرده در حالی که تقاضا تقریبا یک درصد افت را تجربه کرده است. 
قیمت های پایه این محصولات نیز به طور میانگین در سال جاری 32 درصد 

و قیمت های پایانی به طور میانگین 26 درصد افزایش را تجربه کرده اند. 
 این آمارها در حالی است که میانگین قیمت دلار نیمایی در دو دوره مورد 
بررســی در حدود 35 درصد افزایش را تجربه کرده اســت ولی قیمت های 
جهانی محصولات پتروشیمی در این دو دوره تفاوت فاحشی ندارد و حتی 

در برخی موارد با کاهش قیمت ها نیز روبه رو هستیم. 
کارشناسان می گویند وضعیت بازارهای کالایی در سال جاری و به خصوص 
بعد از خرداد ماه که موضوع انتخابات ریاســت جمهوری مطرح شــد روند 
متعــادل تری به خود گرفت. فعالان صنایع پایین دســتی با این تصور که 
دولت جدید می تواند شــرایط ویژه ای در مسیر تولید و صادرات ایجاد کند 
و سیاســت های بازدارنده دولت قبل را از میان بردارد، به خصوص در فصل 
تابستان دست به عصاتر از قبل حرکت کردند و شاهد خروج بخش زیادی 

از تقاضای کاذب در بورس کالا بودیم. 
در این بین پیش بینی ها از وضعیت قیمت محصولات پلیمری و شیمیایی 

در ماه های پیش رو ارتباط مستقیمی به قیمت های جهانی و ارز دارد. 
سیاست دولت در همرســانی قیمت ارز نیما و بازار آزاد به معنای افزایش 
قیمت دلار نیمایی تقویت کننده مســیر افزایشــی قیمت در این بازار در 
ماه های پیش رو تا آخر ســال اســت. این مســاله در شرایطی است که به 
عقیــده مراکز بین المللی معتبر، قیمت نفــت در ماه های پیش رو ممکن 

است کاهشی باشد. 
بنــا بر اعلام آژانس بین المللــی انرژی، با افزایش ســریع تر عرضه نفت از 
ســوی تولیدکنندگان خارج از اوپک     پلاس نســبت به تقاضای کلی جهان، 
اوپک     پلاس ممکن است شاهد مازاد قابل توجه عرضه باشد. این در شرایطی 

است که از توقف طولانی     مدت تولید نفت در لیبی جلوگیری شود. 
اوپک     پــلاس از اواخر ســال 2۰22 مجموعــه     ای از کاهــش تولید نفت را 
به منظور حمایت از بازار به اجرا گذاشته  است که اکثر این برنامه     ها تا پایان 
سال 2۰25 ادامه می     یابد. این ائتلاف قرار بود از ماه اکتبر آخرین لایه کاهش 
2 میلیون و 2۰۰ هزار بشــکه     ای در تولید روزانه را تســهیل کند، اما پس از 
کاهش قیمت نفت، هفته گذشته تصمیم گرفت این طرح را به     مدت دو ماه 

به تعویق بیندازد. 
این شرایط هرچند شاخص قیمت محصولات پتروشیمیایی را نیز با خود به 
مســیر کاهشی هدایت خواهد کرد، اما افزایش قیمت دلار سامانه نیما این 
موضــوع را تعدیل خواهد کرد و در نتیجه قیمت های پایه در ماه های آینده 
احتمالا افزایشــی اســت. با این حال کاهش فاصله ارز نیما و آزاد می تواند 
روی رقابت ها در بورس اثــر معکوس ایجاد کند و در نتیجه انتظار می رود 

قیمت های پایانی محصولات چندان از رقابت ها تاثیر نپذیرد. 
در این شرایط خریدهای هیجانی بورسی نیز احتمالا با کاهش روبه رو شود 
و انتظار نمی رود فعالیت های دلالی نیز از رونق بالایی برخوردار باشد. دلیل 
این امر نیز کاهش تدریجی اختلاف قیمت کالاها در بازار آزاد و بورس کالا 
اســت که زمینه فعالیت های کاذب را از بین می برد و در نتیجه باید انتظار 
یک شرایط نسبتا نرمال با رشد کنترل شده را در ماه های پیش رو در بازار 

محصولات شیمیایی و پلیمری داشت. 

وشیمیایی پتر محصولات   معاملات 
ود؟  به کدام سمت می ر

 خریدهای اعتباری شمش 
در بورس کالا قوت گرفت

عرضــه شــمش در تالار صنعتی بــورس کالا به بالاتریــن میزان طی 
چهارماه اخیر رســیده است که این موضوع نشان می دهد ناترازی برق 
در واحدها و کارخانه   های فولادی به اتمام رسیده و قیمت این محصول 

میانی زنجیره فولادی افزایش 1.۴درصدی را به ثبت رسانده است.
 واحدهای پایین دستی این زنجیره با وجود کمبود نقدینگی به صورت 
اعتباری مواد اولیه مصرفی خود را خریداری کردند و با انبارســازی به 

پیشواز پاییز همراه با آغاز قطعی برق می   روند.
 با به پایان رســیدن فصــل گرما محدودیت های بــرق در واحدهای 
صنعتی به اتمام رسیده و از این رو میزان عرضه شمش در تالار فیزیکی 
بــورس کالا افزایش یافتــه و در ادامه موجب کاهــش قیمت پایه این 
محصول شــده است. بررســی   ها طی دو هفته اخیر نشان می دهد که 
معاملات در بازار فیزیکی به صورت اعتباری انجام می شود و واحدهای 
پایین   دســتی با وجود اینکه با معضل کمبود نقدینگی مواجه هستند، 
ســعی می کنند پیش از آغــاز فصل پاییز انبارهای خــود را پر کنند، 
چراکه طبق روال سال های گذشــته از اواسط آبان ماه ناترازی گاز در 
واحدهــای تولیدی زنجیره فولاد آغاز می شــود و مجددا بازار فولاد از 

خواب تابستانی بیدار نشده، به خواب عمیق زمستانی فرومی   رود.

ثبت معاملات 41.5 درصدی شمش
هفته گذشــته موضوع عرضه ارز صادراتی به نرخ توافقی مطرح شــد، 
اما تا به امروز تاثیری بر بازار نگذاشــته است، چراکه صادرکننده فولاد 
می   تواند ارز را در زنجیره فولاد به نرخ توافقی بفروشد، بنابراین بسیاری 
از کارشناســان معتقدند که این بخشــنامه تاثیر چندانی بر روند بازار 
نخواهد گذاشــت. در بازار مازاد عرضه وجود دارد که دولت باید به این 
موضوع واقف باشد که در چنین شرایطی علاوه بر اینکه صادرات فولاد 
را آزاد کند، باید طرح   های تشویقی نیز برای محصولات نهایی زنجیره 
فولاد در نظر بگیرد، چراکه سرمایه گذاری   های انجام شده در این حوزه 

کم نیست.
در چنین وضعیتی بخش فولاد می   تواند با حمایت دولت جدید ســهم 
بزرگی از ارزآوری کشور را به خود اختصاص دهد. به طور کلی در حال 
حاضــر بازار با وجود اتمام قطعی بــرق در واحدهای صنعتی در رکود 
به ســر می   برد که بررسی بازارهای جهانی نیز نشان می دهد این رکود 
فقط مختص بازار داخلی نیست و تا زمانی که شرایط بازار تغییر نکند، 
قیمت محصولات فولادی میل به سقوط خواهند داشت؛ مگر آنکه نرخ 

ارز به صورت ناگهانی وارد فاز تغییر شود.

آرامش نسبی در بازار زنجیره فولاد
بررسی   ها نشــان می دهد که معاملات ۴1.5درصدی شمش   ها در بازار 
فیزیکی به صورت اعتباری انجام شــده است و در واقع خبری از پول 

نقد در بازار صنعتی نیست که این موضوع نشان می دهد در واحدهای 
تولیدی با وجود کاهش محدودیت های برق و بازگشت تولید به شرایط 
عادی، فروش به اوج بازنگشــته است و واحدها و کارخانه   های تولیدی 

همچنان با معضل کمبود نقدینگی مواجه هستند.
در حــال حاضر با توجه به اینکه نرخ ارز در بازار آزاد در کانال 59 هزار 
تومان به ثبات رســیده، قیمت محصولات زنجیره فولاد به ویژه شمش 
نیز تعدیل شــده است و با توجه به این موضوع که طی هفته   های آتی 
شــرایط صادرات بهتر می شــود و ارزهای حاصــل از صادرات به طور 
مستقیم برای تأمین مواد اولیه و خرید ماشین   آلات مورد استفاده قرار 
می گیرد، پیش بینی می شود که محصولات زنجیره فولاد به ویژه شمش 

با کاهش قیمت جزئی همراه شود.
بررســی بــازار فیزیکی آهــن اســفنجی در طول هفته گذشــته نیز 
آرامش این بازار را نشــان می دهد. به عبــارت بهتر 3۰5 هزار تن آهن 
اســفنجی عرضه شــد که با توجه به ثبت تقاضای ۰.8برابری نسبت 
به عرضه 5۴ درصد از آهن اســفنجی   های عرضه شده با میانگین قیمت 
12 هــزار و 312تومــان به ازای هر کیلوگرم به فروش رســید که این 
قیمت نســبت به هفته ماقبل ۰.2 درصد کاهــش را گزارش می کند. 
وضعیــت بازار فیزیکی زنجیره فولاد طی هفته پایانی شــهریورماه در 
آرامش به ســر می   برد و به انتظار التهاب ناشــی از چالش قطعی گاز 
 که از اواســط پاییــز در واحدهای تولیدی این زنجیره آغاز می شــود، 

نشسته    است.

اقتصاد هفتــه قبل در  وزیر 
از ضــرورت کاهش  حالــی 
اختلاف نــرخ ارز نیما و بازار 
آزاد صحبت کرد و بر ضرورت یکســان ســازی این 
دو نرخ تاکید کرد که در حال حاضر این اختلاف به 
حدود 15 هزار تومان رســیده که 25 درصد قیمت 

بازار آزاد را شامل می شود. 
از منظر تئوری هر نوع قیمت گذاری دوگانه و چندگانه 
در اقتصاد مسیری برای ایجاد رانت محسوب می شود 
و در بازارهای مالی این مساله به مراتب خطرناک تر 
می شود، چراکه اولا قدرت نقدشوندگی در این بازارها 
بالاست و دوما نیازمند سرمایه گذاری زیادی نیست و 
می تواند به سرعت دامن گیر جامعه شود و به سرعت 
به روشی برای کسب درآمد تبدیل گردد؛ اتفاقی که 
در کشــور ما در خلال دهه های گذشته، هر بار که 

نرخ ارز چندنرخی شده شاهد آن هستیم. 

مکانیسم اثرگذاری سیاست جدید
در چنین شــرایطی همانطور که همتی نیز به آن 
اشــاره کرده ضروری است نرخ ارز بازار آزاد کاهش 
و ســامانه نیما افزایش یابد تا نقطه ای که این دو 
نرخ به هم نزدیک شوند، اما آیا این موضوع می تواند 
مشکل را حل کند و چه آثار و نتایج مثبت و منفی 

در پی خواهد داشت؟ 
در حال حاضر برخی کارشناســان عموما اصولگرا 
با بیان ایــن که این تصمیم به تورم منتهی خواهد 
شد در تلاشند این نگرانی را به جامعه تزریق کنند 
که دولت به دنبال تقویت تورم است و این موضوع 
را از طــرق مختلف مطرح می کننــد؛ همانطور که 
موضوع آزادسازی قیمت بنزین در هفته های اخیر 
مطرح شد. واقعیت آن است که هر تصمیمی که در 
اقتصاد ایران گرفته شــود به دلایل متعدد می تواند 
دردآور باشــد و جامعه ایــران در دولت های قبل 
نمونه های بسیار دردناکی از جراحی های سنگین را 
تجربه کرده است، اما تصمیم اخیر دولت چهاردهم 
به این میزان جای نگرانی ندارد و پیامدهای مثبت 
آن به مراتب از افزایش احتمالی تورم کمتر اســت 

که در این گزارش به آن می پردازیم. 
در درجــه اول دولــت بــرای اصــلاح نرخ هــای 
چندگانــه به ارز نیمایی و بازار آزاد اشــاره کرده و 
اشــاره ای به ارز 285۰۰ تومانی در فاز اول نکرده 
اســت. این بدان معناســت که بسیاری از کالاهای 
اساســی که قیمت گذاری آنها بر مبنای ارز دولتی 
صــورت می گیرد، تحــت تاثیر ایــن تصمیم قرار 
 نمی گیرند و در نتیجه لااقل در فاز اول این نگرانی 

بی معنی است. 
موضوع دوم این که در حال حاضر تولیدکنندگان با 

وجود شرایط حاکم بر بازار ارز و دوگانگی نیما-بازار 
آزاد بســیاری از نیاز خود را یا از طریق قیمت های 
آزاد تأمین می کننــد و یا ماه های طولانی در صف 
تخصیــص ارز قرار می گیرند تــا بتوانند مواد اولیه 
و ماشــین آلات مــورد نیاز خــود را از خارج وارد 
کننــد که در هــر دو حالت تولیــد و قیمت تمام 
شــده آن تحت الشــعاع اختلاف قیمــت ارز قرار 
می گیــرد و حذف ایــن اختلاف قیمــت می تواند 
 بخش مهمــی از هزینه های ناخواســته را از تولید 

حذف کند. 

بورس کالا تحت تاثیر ارز نیما
وجود سامانه نیما باعث شده قیمت گذاری بسیاری 
از مواد اولیه مورد نیاز فعالان صنایع پایین دســتی 
فولاد، پتروشــیمی، فلزات، معدنی، پالایشــی و ... 
بر اســاس نرخ های نیمایی صورت بگیرد و این در 
حالی اســت که قیمت همان کالاهــا در بازار آزاد 
بالاتر اســت. به عبارتی اختلاف نرخ ارز به اختلاف 
قیمت کالا نیز منتهی شــده و همان رانتی که در 
بازار ارز باعث دلالی شــده، در بازارهای کالایی نیز 

رخ می دهد. 
در این شرایط مواد اولیه مورد نیاز تولیدکنندگان در 
بازار آزاد احتکار شــده و یا با قیمت های فزاینده در 
اختیار تولیدکنندگان قرار می گیرد و اتفاقا در خلال 
یک دهه گذشــته، اکثر کمبود مواد اولیه در بازار از 

همین محل رخ داده است. 
نگاهــی به تجربه های پنج ســال گذشــته نیز این 

موضوع را تایید می کند که هر زمان اختلاف قیمت 
ارز رسمی و بازار آزاد افزایش یافته زمینه های قوی 
برای توزیع رانت در ســمت مواد اولیه فراهم شــده 
و در فاصله این ســال ها هزاران میلیارد تومان رانت 
بین دلالان دســت به دست شــده که هزینه آن به 
صورت های مالی شرکت های تولیدی و هزینه مصرف 

کنندگان منتقل شده است.  
متاســفانه حتی بعد از حــذف ارز ۴2۰۰ تومانی 
در ســال 98 و قیمت گذاری بر مبنای ارز نیمایی 
برای محصولات پایه بــورس کالا همچون فولاد و 
محصولات پتروشــیمی و معدنــی، باز هم اختلاف 
قیمــت ارز نیما و بازار آزاد در بســیاری اوقات به 
صددرصد هم رسیده که این موضوع در کنار همان 
بسترسازی رانتی که به آن اشاره کردیم، باعث شده 
تا صادرکنندگان این محصــولات نیز علاقه ای به 

بازگشت ارز صادرات نداشته باشند. 
در ایــن شــرایط دولت تصمیــم گرفت بــا ابلاغ 
بخشنامه ها و دســتورالعمل هایی مانند تعهد ارزی 
صادرکنندگان، این گروه را به شدت تحت فشار قرار 
دهد کــه یا ارز صادراتی خــود را به قیمت نیمایی 
به دولت بفروشــند و یا حق صادرات ندارند. نتیجه 
این دســتورالعمل ها نیز کاهش صادرات در بسیاری 

از اقلام پایه با کاهش روبه رو شود.
در تازه ترین آمارها میــزان صادرات فولاد در چهار 
ماه اول امسال 16.3 کاهش را تجربه کرده است. در 
مورد پتروشــیمی نیز در دو سال اخیر شاهد افت و 

خیزهایی در نتیجه سیاست های ارزی بودیم. 

واردات قربانی اختلاف ارزی
در ایــن بین واردکننده ها نیز توان لازم برای خرید 
نیازهای خــود را ندارند، به عبارتی یا باید در صف 
تخصیص ارز قرار بگیرند که پروســه ای ســه ماهه 
و بیشــتر اســت و یا از ارز تهاتری اســتفاده کنند 
که همگی به آن دسترســی ندارنــد و یا ارز مورد 
نیــاز را از بــازار آزاد با قیمت های بــالا خریداری 
کنند که در هر ســه حالت مشــکلات حوزه تولید 
 و قیمــت تمام شــده کالاهــای ســاخت داخل 

افزایش می یابد. 
در این شرایط ممکن است برخی با ایراد این موضوع 
که این سیاســت تنها به نفع تولیدکنندگان اســت 
ســعی کنند اصــل موضوع را زیر ســوال ببرند، اما 
واقعیت آن اســت که تورم موجود در اقتصاد ایران 
بیشــتر تابع همین موضوعات است. در صورت رفع 
این عدم تعادل ها در سطح تولید می توان به رشد و 
رونق ســمت عرضه بازار امیدوار بود و مقدمه ای بر 

آزادسازی اقتصادی ایجاد می گردد.

اصلاح ساختاری و بلندمدت
دولت چهاردهم در تلاش اســت تا سیاســت های 
اصلاحی زیرساختی خود را در کنار سیاست کنترل 
تــورم به پیش ببرد و ده ها ابزار دیگر وجود دارد که 
می توان از آنها برای اصلاح شــرایط استفاده کرد. به 
عنوان مثال در صورتی کــه اصلاح نرخ ارز در کنار 
اصلاح هدفمند یارانه ها به نفع طبقه محروم جامعه 
ادامه یابد رفاه عمومی و عادلانه در مجموع افزایش 
می یابد. دولت های قبل با نگاه عمومی به اصلاحات 
اقتصادی شرایط را برای نابودی طبقه متوسط فراهم 
کردند ولی به نظر می رسد این موضوعات در دولت 
جدیــد نگاهی علمی تر و بــا تصمیماتی پایه ای تر 

همراه است. 
ناگفته نماند تجربه آزادسازی قیمت ها در بازارهای 
کالایــی قبلا صورت گرفته ولی هیــچ وقت پایدار 
نبوده، چراکه این اصلاحات از وسط راه یعنی بعد از 
تولید و قیمت گذاری صورت گرفته و به حلقه های 
پیشین تولید ســرایت نکرده درحالیکه اثرگذاری 
ارزی روی مواد اولیه و قیمت تمام شــده، اقدامی 
ریشــه ای اســت و اگر در کوتاه مدت به افزایش 
قیمت هــا منتهی گردد، این تورم ناپایدار و مقطعی 

است. 
این مساله به خصوص به این دلیل است که افرادی 
که در گذشــته با خرید و فــروش ارز امرار معاش 
کرده اند و ثروت هــای هنگفتی در اختیار گرفته اند 
حالا ناچارند پس اندازهای دلاری خود را روانه بازار 
کنند و به این ترتیب قیمت ارز به ســرعت مســیر 

کاهشی را طی خواهد کرد.

اخبـار کالایی

تست گرم خط تولید کلاف فولاد سرمد ابرکوه 
مدیر عامل شرکت فولاد سرمد ابرکوه گفت: ساخت 
واحد کلاف ســازی فولاد ســرمد با ظرفیت تولید 
اسمی ســالانه ۴5۰.۰۰۰ تن به واسطه مشکلاتی 
همچون تحریم متوقف شــده بود که خوشبختانه 
با پشتکار، همدلی و همراهی تیم فنی مهندسی و 

کارگران پر تلاش شرکت فولاد سرمد ابرکوه به عنوان  سرمایه های اصلی 
شرکت ، مجدداً در خردادماه سال گذشته عملیات و اجرای آن با همکاری 

شرکت POMINI ایتالیا و شرکت فولاد تکنیک از سرگرفته شد.
علیرضا رحیم افزود: مجموع میزان سرمایه گذاری انجام شده دراین پروژه 
در حدود 3۰ میلیون یورو بوده که محصولاتی مانند مفتول و سیم فولادی 
در ســایزهای 5.5 تا 16 میلیمتر از نوع آجدار و ساده تولید می کند. این 
شــرکت تولید کننده انواع میلگرد با ظرفیت اسمی ۴5۰ هزارتن درسال، 
از شرکت های زیر مجموعه گروه چادرملو است که سال گذشته  با تولید 
۴75 هزار و 59۰ تن  رکود جدیدی بالاتر از ظرفیت اسمی خود ثبت کرد.

تولید ماندن زنجیره  عامل ناقص  ویکردهای غلط  ر
مدیرعامل شرکت شهید باهنر گفت: رویکرد غلط 
در بعضی از شــرکت ها باعث شــده است، زنجیره 
تولید تکمیل نشــده و از منافع فراوان آن بی بهره 
بمانیم؛ ضمن اینکه در ایران، بیشترین حجم معادن 
مس در اســتان کرمان قرار دارد، اما به علت عدم 

پیوســتگی میان صنایع بالادستی با بقیه حلقه های زنجیره، نمی توانیم 
حداکثر استفاده را از این معادن ببریم. 

احســان نمازی زاده در ادامه به علت عدم شکل گیری این زنجیره اشاره 
کرد و ادامه داد: در حالی که تولید یک میلیون تن کاتد مس در کشــور 
هدف گذاری شــده اما متاسفانه صنایع پایین دستی که می توانند ارزش 
افزوده جدی برای اقتصاد کشور ایجاد کنند؛ آنچنان که باید مورد توجه 
قرار نگرفته اســت و انتظار می رود در دولت جدید به این نوع از صنایع 
توجه بیشتری شود. وی گفت: یکی دیگر از بزرگترین چالش ها در مس 

شهید باهنر تأمین مواد اولیه است.

200 درصدی »وغدیر« افزایش سرمایه 
مدیرعامل ســرمایه گذاری غدیر با اشاره به تحقق 
وعده فروردین ســال جــاری به ســهامداران در 
مجمع ســالانه مبنی بــر افزایش ســرمایه 2۰۰ 
درصدی گفــت: این وعده در مجمــع فوق العاده 
ســوم مرداد ســال جاری عملی شــد و بعد از 8 

ســال با پیگیری های فراوان، سرمایه اســمی 7.2 هزار میلیارد تومانی 
سرمایه گذاری غدیر از سه محل ســود انباشته، اندوخته و آورده نقدی 
 با ســلب حق تقدم از ســهامداران فعلی به 21.6 هــزار میلیارد تومان 

افزایش یافت. 
مهدی عبوری افــزود: نماد »وغدیر« بعد از ثبت این افزایش ســرمایه 
در اداره ثبت شــرکت ها در تابلوی اصلی بورس، بازگشــایی شد و امید 
است چشــم انداز متفاوتی برای این سهم و ســهامداران رقم بخورد و 
سرمایه گذاران از این افزایش سرمایه استقبال کنند تا ارزش سهام گروه 

در جایگاه واقعی قرار گیرد.

تنها راه نجات اقتصاد، توجه به تولید است
مدیر عامل سایپا گفت: طی ســه ماه اول سال در 
مقایســه با مدت مشابه سال گذشته، رشد تولید و 
ســودآوری رقم خورد در حالــی که قیمت خودرو 
اصلاح نشده و بر هزینه ها چون دستمزد افزوده شده 

است. روند تولید خودرو با قدرت در جریان است.
جواد توســلی مهر همچنین افزود: ایران دچــار جنگ چند وجهی در 
عرصه های مختلف بوده و این امر ســبب شــده بعضــا صنعت و تولید، 
 فرایندهــا و تأمیــن قطعات بــا چالش هایی مواجه شــود. از همین رو 
ضرورت دارد بخش های تصمیم ساز و تصمیم گیر، سطح همکاری را با 
تولیدکنندگان افزایش دهند تا جلوی کاهش تولید گرفته شود. توسلی 
مهر ادامه داد: در شرایط کنونی و تحریمی، تنها راه نجات اقتصاد توجه 
به تولید اســت و هیچ راه دیگری وجود ندارد. برای افزایش نرخ اشتغال، 
توسعه صادرات غیرنفتی و افزایش تولید ناخالص ملی باید تولید را محور 

فعالیت ها قرار داد.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

 

 

-5

0

5

10

15

20

25

30

35

0

200000

400000

600000

800000

1000000

1200000

1400000

عرضه تقاضا قیمت های پایه قیمت نهایی

متغیرهای محصولات شیمیایی در بورس کالا در دو نیمسال

1402ماهه 6 1403ماهه 6 تغییرات

-30

-20

-10

0

10

20

30

0

1000000

2000000

3000000

4000000

5000000

عرضه تقاضا قیمت های پایه قیمت نهایی

مقایسه  متغیرهای پلیمری در بورس کالا در نیمه اول امسال و پارسال

1402ماهه 6 1403ماهه 6 تغییرات

»اطلاعات بورس« تصمیم ارزی جدید دولت را در بازارهای کالایی بررسی کرد

تورم و دلالی زیر جراحی ارزی دولت
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رویدادها
یا«بهتعمیرگاهمیرود »آر

مدیرعامل پتروشــیمی آریا ساســول گفت: طبق 
برنامه ریزی شرکت در این 6 ماه باقی مانده از سال، 
یک ماه آن صــرف تعمیرات اساســی در کارخانه 
می شــود و هدف گذاری پلیمر آریا ساســول برای 
دســتیابی به حجم تولید بیشــتر در زمینه تولید 

توتال نسبت به سال گذشته است.
محمدرضا حیدرزاده افزود: شرکت پلیمر آریاساسول در پایان سال گذشته 
رکورد تولید و فروش ادوار گذشته خود را زده و در سال 1403 که حدود 6 
ماه ازسال مالی این شرکت گذشته نیز، این شرکت در مقایسه با نیم سال 
مالی در سال 1402، به برابری در تولید رسید. در سال 1402 رکورد تولید 
این شــرکت 1 میلیون و 961 هزار تن در زمینه توتال بوده اســت. ضمن 
اینکه در حوزه فروش نیز تا کنون نسبت به سال گذشته رشد 23 درصدی 
داشتیم؛ بسیاری از بخش فروش ما بصورت مستقیم است و به همین دلیل 

تلاش کردیم تا بتوانیم به 30 کشور جهان صادرات داشته باشیم.

حذفقیمتگذاریدستوریدرسامانهنیما
عضو هیأت مدیره و معاون سرمایه گذاری گروه مالی 
فیروزه گفت: حذف قیمت گذاری دســتوری در نرخ 
ارز نیما در تعیین نرخ محصولات و خدمات شرکت ها 
را می توان اقدام اقتصادی موثر بر روند بورس معرفی 
کرد کــه در کوتاه مدت باعث بهبود وضعیت جریان 

نقدی شرکت های بورسی و سود آنها می شود.
امیر تقی خان تجریشی افزود: تأمین انرژی برق و گاز در همه 12 ماه سال 
برای بسیاری از شرکت های بورس دشوار شده است. برنامه ریزی حاکمیت 
برای حل این ناترازی انرژی می تواند اقدامی اثرگذار بر وضع تولید، فروش 
و در نهایت بهبود وضع بورس باشــد. دیگر عامل موثر در رونق بورس، در 
میان مــدت، اقدام دولت به پرداخت مطالبات شرکت هاســت. این امر به 
بهبود وضع نقدینگی شرکت های بورسی و سرمایه در گردش آن ها منجر 
می شود، اتفاقا بخشی از این مطالبات، مربوط به بازار انرژی است، رفع این 

چالش می تواند کمکی در حل ناترازی انرژی باشد.

وزهای»تجلی« وضعیتاینر
مدیرعامل تجلی توسعه معادن و فلزات در خصوص 
وضعیت سهام تجلی پس از پذیره نویسی و تبدیل 
حق تقدم به ســهم، گفت: در شــرایط فعلی بازار 
که اکثر ســهام  با افت قیمت مواجه شــدند، سهم 

»تجلی« دارای ثبات است. 
مرتضی علی اکبری افزود: برای اولین بار در تاریخ شرکت، ظرفیت اسمی 
تولید و حتی فراتر از آن محقق شــد و سال گذشته، مجموع تولید فولاد 
سرمد به 475.5 هزار تن رسید. مالکیت تجلی در این شرکت 48 درصد 
است و سودآوری تجلی با افزایش تولید و فروش فولاد سرمد ابرکوه رشد 
خواهد داشت. البته که این رشد وابسته به عوامل گوناگونی مانند آینده 
بازار ســرمایه و شرایط کلی اقتصاد دارد که در دولت جدید ایجاد خواهد 
شد. عملیات اجرایی واحد کلاف سازی فولاد سرمد با وجود شرایط سخت 
در زیر ســقف کارخانه بدون ایجاد وقفه در تولیــد میلگرد، راه اندازی و 

آزمایش گرم خط تولید کلاف این شرکت با موفقیت کامل انجام شد.

افزایشمصرفمنابعنفتوگاز
مدیرعامل شــرکت ملی پخش فرآورده های نفتی 
گفت: در مصرف گازوئیل کشور در شهریور امسال 
در مقایسه با مدت مشابه پارسال 12 درصد افزایش 

مصرف داشتیم.
کرامت ویس کرمی افزود: مصرف نامتعارف موجود 

در بخش حمل ونقل باعث این شده که میانگین مصرف روزانه گازوئیل 
در بخش غیرنیروگاهی در شهریور امسال به حدود 65 میلیون لیتر رسید 
که این عدد در مقایســه با مدت مشابه پارسال حدود 12درصد افزایش 
یافته اســت. وی گفت: با اجرای طرح سپهتن و سیپاد عملکرد ناوگان  
به صورت سیســتمی به سامانه هوشمند سوخت ارسال و از صدور اسناد 
حمل  و صورت  وضعیت دستی جلوگیری می شود و از این طریق شاهد 
کاهش قابل  توجهی در مصرف نفت  و گاز بخش حمل ونقل خواهیم بود. 
انتخاب پیمانکار ازجمله مواردی است که به تأخیر در اجرای پروژه منجر 

شده است و امیدواریم هرچه سریع تر این طرح اجرا شود.

سرمقاله

عملکرد صندوق های »توسعه و تثبیت« با حضور فعالان بازار سرمایه بررسی شد

حضور صندوق های حمایتی بازار سرمایه؛ آری یا خیر
 مناظره   »بررسی عملکرد 
صندوق های توسعه و تثبیت«  با حضور فردین 
آقابزرگی، مدیرعامل سبدگردان نیکان؛ جواد 
وکیلی، مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری سپهر 
کارگزاری  مدیرعامل  وفایــی،  امیر  صادرات؛ 
توســعه  معاملات کیان و عضــو هیأت مدیره  
کانون کارگزاران بــورس و اوراق بهادار  و رضا 
بیدار و  اقتصاد  اعجازی، مدیرعامل کارگزاری 
رئیس  هیأت مدیــره  کانون کارگزاران بورس و 

اوراق بهادار برگزار شد. 
***

 اعجــازی: صندوق هــای حمایتــی در دنیا به 
صندوق های ثبات معروف اند و مدافعان و مخالفانی 
دارند. واکنش های ســریع و بلافاصله، عاملی برای 
برگشت ســریع بازار و جلوگیری از نوسانات شدید 
بازار و آرامش و اعتماد به بازار اســت. مخالفان در 
مقابل بحث توسعه و کارایی بازار را دارند که اثرات 
منفی در کارایی و توسعه بازار دارد. اقدامات سیاسی 
و استقلال نداشــتن صندوق ها در تصمیم گیری از 

جمله دلایل مخالفان حضور این صندوق هاست. 

 اثر صندوق های ثبات در بازارچیست؟
 آقابزرگی: نگاهی به ساختار صندوق های تثبیت 
و توســعه نشــان می دهد؛ این صندوق ها کمتر از 
50 همــت منابع مالی در اختیــار دارند که با توجه 
به شــرایط بازار امکان فــروش و تأمین مالی وجود 
نــدارد ضمن اینکه صندوق تثبیت به دلیل تضمین 
دارایی های سرمایه گذاری شــده در نهادهای مالی 
است. به استناد پیشینه تاریخی در سال 99، حداقل 
90 همت از محل منابع صندوق های سرمایه گذاری 
بــا درآمد ثابت در شــش ماه دوم ســال 99، برای 
پیشگیری از افت قیمت سهام و شاخص استفاده شد 
اما نه تنها موثر واقع نشد بلکه بسیاری از صندوق ها 
را با چالش روبه رو کرد یعنی پیش بینی سود آنها را 
کاهش داد. نمی شود روزی5 همت به طور متوسط 
در بازار معامله شود و بعد صندوقی با 50 همت بازار 
را مدیریــت کند بلکه به صورت پیشــگیرانه باید از 
بازار حمایت کرد. با منابع محدود نمی توان بازار را به 
ثبات رساند. در واقع با صرف منابع ناشی از اقداماتی 
که ضد اقتصاد و بازار سرمایه است، به نوعی تصمیم 
اشتباه ذینفعانه را با منابعی که از محل کارگزاری ها 
و یونیت هلدرها تأمین می شــود، پوشش می دهیم. 
بار مالی تصمیمات ناصحیــح در حوزه اقتصاد را به 
نام حمایت از بازار انجام می دهیم. ضمن اینکه لازم 
است چنین کاری انجام شود اما در سطح بین المللی 
این صندوق ها برای پیشــگیری از ورشکستگی یک 

نهاد مالی است. 

ابزارسازی و توسعه بازار وظیفه سازمان است
 اعجازی: این صندوق ها در دنیا چه کارکردهایی 

دارند؟ 
 وفایی: در دنیا زمانی که مشکلی برای بازار پیش 
می آید، دولت ورود می کند و ابزارســازی و توســعه 
بازار وظیفه ســازمان بورس است. در دنیا مطالعاتی 
که درباره صندوق های تثبیت و توســعه بازار انجام 
شــده به دو دسته تقسیم می شــود؛ بخشی از افراد 
مخالف آن هســتند زیرا از نگاه آنها، کارا بودن بازار 
و شناوری بازار تحت الشعاع قرار می گیرد اما موافقان 
صندوق ها بر اساس تجربیات دنیا عمل کرده اند. یکی 
از جدی ترین آنها کشور چین است. در سال 2015 
بعد از رشــد بلند مدت بازار ســهام، در 17روز 36 
درصد بازار سهام ریزش می کند. دراین صورت حدود 
4.5 درصد مارکت گپ صندوق حمایتی چین ورود 
و اقدام به تزریق نقدینگی بــه بازار می کند. تجربه 
کره جنوبی و تایوان نیز به همین گونه است. عددها 
بر یک و نیــم تا 2 درصد مارکــت گپ صندوق ها 
اســت. وقتی بازار چین به ثبات می رســد همچنان 
2.2 درصد دســت صندوق های تثبیت مانده است. 
در اقتصاد آلمان در ســال های 2007 و 2008 هم 
همین اتفاق می افتد. در اقتصاد ایران اما، ســاختار 
این صندوق ها مشکل دارد. صندوق تثبیت سال های 
قبل هم وجود داشــت اما بعد از سال 99 بازتعریف 

جدیدی از آن صورت گرفت. 

عملکرد و تفاوت صندوق توسعه و تثبیت
 اعجــازی: صندوق توســعه برای ریســک های 
غیرسیستماتیک و صندوق تثبیت برای ریسک های 
سیســتماتیک تعریف شــده اســت. در عمل این 

صندوق ها چه عملکردی داشتند؟
 وکیلی: صندوق تثبیت برای قانون رفع موانع تولید 
رقابت پذیر و ارتقای نظام تأمین مالی کشور تشکیل 
می شود از این رو، شــاید لازم باشد قانون شفاف تر 
شود. از ســوی دیگر، باید صندوق در مواقع بحران 
آمادگی لازم را داشــته باشــد. به عنوان مثال؛ اگر 
ســال 99 را به عنوان سال پایه قرار دهیم که اتفاق 
ویژه ای چون تغییر دولت، مباحث اجتماعی، بودجه، 
تغییر دولت و اتفاقات سیاسی رخ داد، صندوق چقدر 
توانایی لازم را برای حمایت از بازار در اختیار داشت. 
به بیانی دیگر، ریســک ها در اساســنامه صندوق ها 
وجود نــدارد. بنابراین، این صندوق ها از شــفافیت 
معاف هســتند. در حالی که هماننــد صندوق های 
عادی که هرماه صورت پرتفوی را متتشر می کنند، 
باید تکلیف قانونی برای انتشار مباحث داشته باشند. 
اگر این صندوق ها صورت ریز سرمایه گذاری داشتند، 
هم قابلیت تحلیل داشتند وهم کمک بهتری به بازار 
می کردند. نکته دیگری که مطرح می شود این است 
که در بهار 1403 که اتفاقات خاصی رخ داد، از سوی 
صندوق توسعه ملی 2 هزار و 500 میلیارد تومان به 
صندوق تثبیت منابع تزریق شده اما نمی دانیم أصلا 
پول هزینه شده یا خیر. اگر هزینه شده که نتیجه ای 
نداشته اما اگر هزینه ای نشده است باید بررسی شود 

براساس چه نوع ریسک هایی پول هزینه می شد. 
 اعجازی: ایــن صندوق ها آئین نامه خرید وفروش 
به صورت مصوب دارند که محرمانه اســت و افشای 
عمومی نشده است. در صندوق توسعه شاخص هایی 
مثل P/E ، شناوری سهام و ... تعریف شده و بر اساس 
آنها خروج و ورود می کنند. شفافیت موضوع مهمی 
است که مخالفان و موافقانی دارند. صورت های مالی 
صندوق توســعه هر ســه ماه یک بار بر روی کدال 
منتشر می شود اما اطلاعاتی درباره خرید فروش نماد 
در اختیــار عموم نمی گذارد و فقط به تفکیک گروه 
صحبت می کند. صورت های مالی حسابرسی نشده 
صندوق تثبیت نیز منتشر می شود اما انتظار می رود 
جزئیات بیشتری از آن منتشر شود. این موضوع چه 

شائبه  هایی ایجاد می کند؟
 وکیلی: نمی شود به عنوان موافق و مخالف درباره 
ایــن صندوق ها صحبت کرد بلکــه باید به معایب و 
مزایای آنها نگاه کرد. نکته دیگر این است که معافیت 
رصد و قضاوت برای فعال بازار سرمایه داشته باشد. 
به عنــوان مثال، کارگــزاری که منابــع می گذارد 
انتظار بازدهی دارد. علاوه براین، بازار سرمایه محل 
شــفافیت اســت. برای افرادی که در بــازار نقش و 
حمایت معنوی و مادی دارند باید این شفافیت ایجاد 
شود. به بیانی دقیق تر، دیتای خرید وفروش صندوق 
به ویژه صندوق توســعه که عام تر است، در اختیار 
ســرمایه گذاران حرفه ای قرار گیرد. همچنین، این 

صندوق 450 نماد خریداری کرده است.
 اعجازی: صندوق تثبیت ذی نفع مشــخصی به 
نام صندوق توســعه ملی دارد و تا حدودی بانک ها و 
ســازمان بورس در آن سهم دارند. در واقع، صندوق 
توســعه به صندوق تثبیت قرض می دهد. صندوق 
توســعه ذی نفع اصلی اســت نماینده و عضو هیأت 
مدیره دارد و تمام جزئیات معاملات را دارد اما بازار 

این جزئیات را ندارد. 

 آقابزرگی: در تکمیــل صحبت های آقای وکیلی، 
درست است این صندوق 450 نماد خریداری کرده 
اما ترکیب پرتفوی نشان می دهد، 87 درصد پرتفوی 
صندوق توسعه و 75 درصد پرتفوی صندوق تثبیت 
مربوط به 5 صنعت گروه فولاد، پتروشیمی، پالایش 
اســت، بنابراین سئوالی که مطرح می شود این است 
که وظیفه این صندوق که از توســعه ملی هم قرض 
می کند و برای آحاد مردم اســت آیا فقط شاخص را 
کنترل می کند یا خیر که باید شفاف شود. صندوق 
تثبیت ســعی می کند بازار را به ثبات برســاند اما 
پرتفوی ســهامداران افت می کنــد. هدف صندوق 
کنترل شــاخص بر روی نماد اثرگذار است که این 
خود که نقیصه است. نکته دیگر این است که مدیر 
سرمایه گذاری صندوق تثبیت مدیر نظارت بر بازارها 

است که خود نقصیه دیگری است. 

بازار سرمایه تحت فشار است
 وکیلی: هر کشوری باید الگوی خود را داشته باشد. 
بــه عنوان مثال، چین و ژاپن یک مدل و آلمان یک 
الگو و آمریکا مدل دیگری دارند. در ایران اما به دلیل 
تحریم ها، شــرایط خاص خود را دارد و ریسک های 
سیتماتیک متفاوت اســت. بازار سرمایه تحت فشار 
اســت که کمتر کشــوری به این شکل است. با این 
توضیحات، نظر شخصی بنده، حضور این صندوق ها 
اســت اما ادامه فعالیت یا توقــف آنها می تواند مورد 
بررســی قرار گیرد ولی ضــرورت دارد فرایند آن به 
بلوغ برسد و تا زمانی که این اتفاق نیفتد، توقف آن 
منطقی نیست. در ترکیب صندوق توسعه ملی، سهم 
دولت حدود 15.5 درصد، سهم صندوق توسعه ملی 
54 درصد و ســازمان بورس 30 درصد است. رایان 
بــورس و مدیریت فناوری نیز جزو ســهامداران آن 
هستند. نکته دیگری که مطرح می شود این است که 
صندوق توسعه بازار تبدیل به بازارگردان بزرگی شده 
است. از این رو، باید دید نگهبانی را در وظیفه ای که 
تعریف شده به خوبی انجام داده است. این در حالی 
است که حضور بازارگردان ها به نوبه خود چالش ساز 
است و به نوعی ســهامدار بزرگ شرکت ها شده اند، 
صندوق توسعه بازار هم کار بازارگردانی می کند که 
خود دارای نقصیه است. چالش اصلی بازار، موضوع 
بــازار اولیه اســت. نگاه من این اســت که در حوزه 
فعالیت و شفافیت، شفافیت بیشتر می تواند منجر به 
ارتقای فعالیت شود. نکته دیگر این است که پرتفوی 
هر دو صندوق در حد زیان اســت. همچنین حبس 
منابعی هم درون آنها قــرار دارد که به راحتی آزاد 
نمی شود. بنابراین باید تکلیف آن مشخص شود، اگر 
دولتی است با شرایط دولتی و اگر غیر دولتی است 

به صورت غیردولتی اداره شود.
 اعجازی: صندوق بازارگردانی طبق مصوبه سازمان 
بورس از الزام درآمده اما خودمان صندوق بزرگی به 
نام توسعه داریم که به روش مستقیم در بازار دخالت 
می کند. به نظر شما مدلی که در کشور است مشابه 

باقی کشورهاست و چه تفاوتی با آنها دارد؟
 وفایی: طبق آخرین صورت مالی منتشــر شده هر 
دو صندوق 48 هزار میلیــارد تومان نقدینگی دارند 
و مارکت کــپ آنها کمتر از 7 دهم درصد اســت و 
شناوری شــان بیش از 3 درصد نیست. برخی مواقع 
بحران ها خاص اقتصاد و سیاســت ماست، اکنون با 
2 صندوق طرف هستیم که علاوه برموجودی، منابع 
در جریان هم دارند. صندوق تثبیت دولتی اســت که 
عمده منابع آن از دولت و صندوق توسعه ملی تأمین 

می شــود، صندوق توســعه بازار نیز برای ارکان بازار 
است. خوشــنامان بازار مدیر این پرتفوی ها بودند اما 
وقتی ســازمان در تائید صلاحیت صندوق ها مداخله 
می کند، استقلال صندوق ها از دست می رود. بنابراین، 
بهتر اســت همه شرکت هایی که منابع می گذارند در 
سرفصلی خودشان مدیریت صندوق را عهده دار شوند 

یا مدیریت آن در اختیار مدیریت دارایی قرار گیرد. 

رضایت از سرمایه گذاری در صندوق توسعه
 اعجــازی: 53 درصد از 47 همــت یعنی حدود 
16 همت از منابع صندوق توسعه متعلق به صنعت 
کارگزاری اســت. با بخشنامه مرداد سال 99، حدود 
37.5 درصد از کارمزد و درآمد شرکت های کارگزاری 
به صندوق توسعه بازار منتقل شد و اکنون باقی مانده 
این عدد حدود 16 همت است و سال گذشته صنعت 
کارگزاری سودی کمتر از 5 تا 6 همت کسب کرد و 
3 همت به صندوق توسعه واریز کرد. سرمایه گذاران 
صندوق توسعه باید از سرمایه گذاری در این صندوق 
رضایت داشــته باشند. دستورالعمل مصوب سازمان 
بــورس جای بحث دارد، آیا ســازمان بورس به طور 
مستقیم می تواند ورود کند و بخش قابل توجهی از 
درآمد صنعت کارگزاری را وارد صندوق توسعه برای 
حمایــت از بازار کند؟ این درحالی اســت که بنا به 
اظهارات کارگزاران، اگر نیاز است خودمان مدیریت 
کنیم چرا در صندوق مدیریت شود که اطلاع کافی 
از جزئیات آن در دست نیســت. به هر حال، منابع 
باید یک روز بازگردد. صنعت کارگزاری اوضاع خوبی 
ندارد و آیا شدنی اســت منابع بازگردد یا خیر. این 
صندوق ها در دنیا توسط دولت ها اداره می شود اما در 

ایران توسط بخش خصوصی اداره می شود.
 وکیلــی: کل منابعی که ســهم دولت و صندوق 
توسعه ملی است در 6 سال گذشته، حدود 15 همت 

بوده است.
 اعجازی: اگــر 16 همت در صنعــت کارگزاری 
می ماند، زیر ســاخت ها را تقویت می کرد، 90 همت 
منابع جذب کرده و بیشــتر از 16 همت می توانست 

از بازار حمایت کند.
 آقابزرگی: به درســتی درمورد صنعت کارگزاری 
مثال زدید. یکی از بدهکارترین اشخاص به صندوق 
توســعه ملی، دولت اســت که 102 میلیارد دلار به 
صندوق توسعه ملی بدهکار است.صندوق توسعه ملی 
به صورت پایدار نمی توانــد منابع لازم را برای ثبات 
در بازار تأمین کند. به نظر می رســد، نظام حکمرانی 
اقتصاد که اخــلال در بازارســرمایه و اقتصاد ایجاد 
می کند، باید خنثی شود.کاهش حاشیه سود صنایع 
از ده تا 15 ســال گذشته تا کنون ناشی از این است 
که منابع از محلی تجهیز می شــود. اگر به تاریخچه 
صندوق یا منبع تأمیــن مالی نگاه کنیم درمی یابیم 
خود بزرگترین طلبکار دولت اســت. این موارد خود 
شــرایطی را ایجاد می کند که برداشت ناصحیحی از 
آن داشــته باشیم که بازارگردان وجود دارد در حالی 
که صندوق توســعه و تثبیت بازارگردان نیســتند. 
بازارگردان هــم باید بخرد و هم بفروشــد بنابراین 
باید در ایــن باره فکر چاره شــود. صندوق حمایت 
در دنیا، از منافع حمایــت می کند زمانی به صورت 
حقیقی حمایت می کند که از آســیب ها جلوگیری 
شود. رسالت صندوق توســعه این نیست و تعاریف 
دیگری دارد. مجموع صندوق های ارزی در کشورهای 
همســایه بالای 4هزار میلیارد دلار است اما در بازار 
سرمایه ایران حاشیه صنایع کاهش می یابد.معمولا در 
صورت وقوع حوادثی چون جنگ، سقوط بالگرد رئیس 
جمهور و... باید منابع تزریق می شد اما با دستکاری 
نرخ بهره، خوراک و اوراق بازار اولیه خودمان به بازار 
آســیب زدیم، هر چند از لحاظ ادبیــات آکادمیک 
درست اســت اما راهکاری به دولت ارائه کردیم که 
بــه ناترازی ها اضافه می کند. طبــق قانون برنامه 5 
ساله توســعه تا سال 1400 درآمد هزینه دولت باید 
صفر شود کسری بودجه نداشته باشد اما هر سال به 
کسری بودجه دولت اضافه می شود. وظیفه سازمان 
بورس به عنوان وکیل مدافع ســهامداران خرد این 
است که اگر دولت از اندازه خود خارج شود جلوی آن 
را بگیرد. طبق قانون برنامه، دولت نباید ناتراز باشد و 

برای جبران کسری بودجه باید راهکارارائه شود.

نبایدهایریاستجدیدسازمانبورس
 ادامه از صفحه نخست

در حال حاضر در کشور آمریکا یک نوع محدودیت های دامنه نوسان بسیار 
کوتاه مدت وجــود دارد که از عدم تعادل ها در بازار ســرمایه جلوگیری 
می کند. اما در کشــور ما به جای اینکه این نوع محدودیت ها اعمال شود 
آمده اند یک نوع دامنه نوسانی اعمال کردند که به ضرر کارآیی بازار است. 
انگار تلاش مســئولان سازمان بورس در گذشته این بوده که کارایی بازار 

را کاهش دهند.
 بنابراین اولین توصیه این اســت تا رئیس سازمان بورس شأن خود را به 
عنوان فردی که ناظر بر معاملات است حفظ کند، نه اینکه به طور جزء در 
بازار دخالت کند. همچنین محیط ســالم ایجاد کند تا بازار سرمایه مسیر 
خود را پیش بگیرد. اما از آنجا که یکی از مســئولیت های ریاست سازمان 
بورس این اســت که نماینده کل بازار در مقابل ســایر ارکان حاکمیتی، 
نظارتی و سیاســتگذاری باشــد به این دلیل هم ریاســت سازمان بورس 
بایــد در مواقع مقتضی اعلام موضع کند در مقابل سیاســت هایی که به 
کلیت بازار سرمایه صدمه می زند. به عنوان مثال در دوران گذشته رئیس 
ســازمان بورس بــه فجایعی نظیر نرخ های چندگانــه ارز و قیمت گذاری 
دستوری اعتراض نمی کرد. ریاست سازمان باید شجاعت کافی در حمایت 
از ســهامداران داشــته باشــد. الان بازار سرمایه یتیم اســت که نه فقط 
ســهامداران صدمه می بینند بلکه کلیت بــازار صدمه می بیند. این موارد 
باید اصلاح شود که البته خیلی امید ندارم، ولی امیدوارم که در این جهت 

حرکت های شایسته ای صورت بگیرد و مسیر گذشته طی نشود. 
در گذشــته یکی از مســائلی که باید روی آن تاکید می شــد این بود که 
مسئول سازمان بورس نسبت به گســترش بازار وظیفه دارد. بنابراین در 
این راســتا باید به اعطای مجوز به افراد دارای صلاحیت کوشــش کند. 
مثل تاســیس تامین سرمایه و کارگزاری. افرادی در سازمان بورس بودند 
که افتخارشــان این بود که فرایندی ایجاد کرده اند که به مدت 14 سال 
یک مجوز کارگزاری داده نشــد و این افراد هیچوقت در مقابل این رفتار 
پاسخگو نبودند. افراد دهه 60 و 70 نتوانستند در بازار حضور جدی داشته 
باشــند. یعنی سازمانی که خود مسئول توسعه بازار سرمایه بوده، نه فقط 
به توسعه بازار سرمایه توجه نکرده حتی در جهت تخریب و تضعیف بازار 
سرمایه حرکت کرده اســت، این روند باید معکوس شود. سازمان بورس 
باید به صورت دعوتنامه ای از افراد دعوت کند و از آنها بخواهد موسســه 
تامین ســرمایه ایجاد کنند زیرا یکی از نهادهای توســعه اقتصادی کشور 
اســت که سال های سال است که اجازه حتی تاسیس یک موسسه تامین 

سرمایه جدید داده نشده است. 
اعضای ســازمان بورس در سال های قبل تصمیم گرفتند که 3 مجوز رتبه 
ســنجی به خودشــان بدهند و مقررات بسیار ســختی هم بسته بودند و 
حتی افرادی که صلاحیت داشــته و آن مقررات را کامل ارائه داده بودند 
هم نتوانستند مجوز دریافت کنند؛ این بی عدالتی های واضح و آشکار که 
در گذشــته صورت گرفته قطعا باید متوقف شــود. رئیس سازمان بورس 
باید مســیر گذشــته را متوقف کند، مسیر گذشته مســیر بی آبرویی در 
دنیا و آخرت بوده اســت. در مســیر گذشــته افراد از جناح های مختلف 
دقیقا سیاســت های یکسان را ادامه می دادند و بازار سرمایه و سهامداران 
سرنوشــت خوبی را شــاهد نبودند که امیدوارم اصلاحات جدی توســط 

رئیس جدید سازمان بورس صورت بگیرد. 

بازدهیصندوقها

بازدهی هفتگیقیمت ابطالقیمت صدورنام صندوق

%33,04832,8912.33کیمیا زرین کاردان

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%13,30613,2442.29سکه طلا نهایت نگر

%14,66214,5932.27طلای دنای زاگرس

%29,41229,2802.25زرفام آشنا

%15,69915,6312.25طلای تابان تمدن

%12,94312,8862.22طلای آسمان آلتون

 در اوراق بهادار مبتنی بر 
%37,61837,4622.14گواهی سپرده سکه طلا کهربا

%106,323105,8922.12طلای عیار مفید

در اوراق بهادار مبتنی بر 
%23,17723,0852.02طلای صبا

 در اوراق بهادار مبتنی بر
%194,939194,2571.97 سکه طلای کیان

%286,169285,1471.96پشتوانه طلای لوتوس

پشتوانه سکه طلای زرافشان 
%182,654182,1701.95امید ایرانیان

در اوراق بهادار مبتنی بر طلای 
%32,22932,1181.86زرین آگاه
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پــس از شــب انتخابــات 
در  جمهــوری  ریاســت 
آمریــکا، »پیچیدگــی« با 
دیدار می کند  »دسیســه« 
که نتیجــه آن، مصیبت بار 
و آزاردهنده اســت. نشریه 
»اکونومیست« در تازه ترین 
این  بررسی  به  شماره خود 

موضوع پرداخته و نوشــته اســت: حتی بدون حضور 
دونالد ترامپ در عرصه رقابت ها هم انتخابات ریاســت 
جمهوری آمریکا با کشــمکش همراه اســت. آمریکا 
تنها دموکراســی جهان اســت که با وضعیت عجیبی 
روبه رو اســت، به این معنا که فردی که بیشترین رای 
را کســب می کنــد، لزوما به مقام ریاســت جمهوری 
نمی رســد. فاصله زمانی دو ماه بین پایان رای گیری تا 
تایید نتیجه انتخابــات در کنگره در هیچ جای جهان 
ســابقه ندارد. این موضوع، چالش های قانونی به همراه 
دارد که بر میزان پیچیدگــی کار می افزاید. به همین 
دلیل، انتخابات آمریکا نیازمند صبوری و اعتماد است، 
موضوعی که همواره با چالش مواجه اســت. نمونه آن، 
اظهارات ترامپ در فیلادلفیاســت کــه دوباره موضوع 
وقوع تقلب در انتخابات گذشته را مورد تاکید قرار داد.

ترامپ  دونالد  مناظــره  در 
و کامــالا هریــس، رئیس 
آمریکا  پیشــین  جمهــور 
آشــفته و مضطــرب بود و 
بســیاری  دلیل،  همین  به 
از تماشــاگران این مناظره 
اعــلام کردند کــه هریس 
 برنــده بوده اســت. مجله 

»د ویک« در شــماره جدیــد خود به بررســی این 
موضوع پرداخته و نوشــته است: در نخستین مناظره 
زنده بین دو نامزد انتخابات ریاست جمهوری آمریکا، 
کامالا هریس دموکرات دست بالا را داشت و توانست 
ترامپ جمهوریخواه را ضربه فنی کند. شاید به همین 
دلیل اســت که ترامــپ گفته دیگر حاضــر به انجام 
هیــچ مناظره ای با هریس نیســت. در ایــن مناظره، 
هریس بــا طرح مســائل مختلــف در آرامش کامل 
توانســت به تدریج ترامپ را آشــفته و عصبانی کند. 
ترامپ تلاش کرد تا با طرح مســائلی همچون افزایش 
نــرخ تورم و امنیت مرزی، معــاون جو بایدن و دولت 
دموکــرات را ناتوان معرفی کنــد. در مقابل، هریس 
 او را فــردی خودشــیفته و ضعیف خوانــد که نتیجه

به نفع هریس بود.

رونق بازار اوراق سبز
بازار اوراق بدهی سبز در سال های اخیر شاهد رشد مطلوبی بوده 
اســت. اوراق سبز نوعی اوراق بدهی اســت که از سوی نهادهای 
دولتی یا خصوصی برای تأمین مالی منتشــر می شود و برخلاف 
دیگــر ابزارهای تأمین مالــی، متعهد به صرف مبالغ جمع آوری شــده برای اجرای 

پروژه های زیست محیطی یا مرتبط با آن است.
تازه ترین برآوردها نشــان می دهد که ارزش بازار اوراق سبز 
در سال 2024 به بیش از 525.7 میلیارد دلار خواهد رسید. 
همچنین پیش بینی می شود که این رقم در سال 2031 از 
مــرز 1033 میلیارد دلار عبور کند. به دلیل جذابیت اوراق 
سبز، بازده این اوراق طی ســال های اخیر روندی صعودی 
داشته است. آمارها نشان می دهند، بازده اوراق سبز 2 ساله 
و 10 ساله به ترتیب از 0.25 درصد و 1.45 درصد در سال 
2021 به 4.71 درصد و 4.36 درصد در میانه سال 2024 

رسیده است.
فدراسیون بورس های جهان در تازه ترین گزارش خود )سپتامبر( وضعیت بازار اوراق 
بدهی ســبز را مورد بررسی قرار داده و نوشته است: اوراق سبز از نوع اوراق با درآمد 
ثابت هستند که دولت ها یا شرکت ها منتشر می کنند. در نیمه نخست سال 2024، 
تعداد انواع اوراق سبز منتشر شده در بازارهای جهان با رشدی 18.3 درصدی نسبت 
به مدت مشــابه سال قبل به رقم 1823 رسید. بیشــترین تعداد اوراق سبز منتشر 
شــده با ســهم 69.3 درصدی متعلق به منطقه EMEA )اروپا، خاورمیانه و آفریقا( 

بوده است. پس از آن منطقه APAC )آسیا و اقیانوسیه( با 28.8 درصد در رتبه دوم 
جای گرفت. ســهم منطقه Americas )آمریکای شمالی، جنوبی و مرکزی( از این 

بازار تنها 1.9 درصد است.
از نظر تعداد اوراق سبز پذیرفته شده در بورس های جهان در نیمه نخست 2024 
ما شــاهد رشد 189.2 درصدی معادل 720 نوع اوراق سبز نسبت به مدت مشابه 
ســال قبل بودیم که تمامی مربوط به منطقه EMEA بوده است. در این منطقه، 
بورس لوگزامبورگ پیشــتاز پذیرش و معاملات انواع اوراق سبز بود. در این مدت، 
منطقــه APAC با افــت 4.3 درصدی تعداد اوراق ســبز 
پذیرفته شده روبه رو شد و منطقه Americas شاهد هیچ 

مورد جدیدی نبود.
بررسی ارزش معاملات اوراق ســبز نشان می دهد، در نیمه 
نخســت امســال ارزش این معاملات به 1.79 میلیارد دلار 
رسید که نسبت به مدت مشابه سال قبل 15.7 درصد کاهش 
نشان می دهد. در نیمه نخست امسال، منطقه APAC شاهد 
افت 20.2 درصدی ارزش معاملات بود. این در حالی اســت 
که دو منطقــه Americas و EMEA به ترتیب با 404.6 
درصد و 313 درصد افزایش ارزش معاملات اوراق سبز روبه رو بودند. لازم به یادآوری 
است که بالاترین ارزش معاملات اوراق سبز با سهم 93.5 درصدی مربوط به منطقه 
 EMEA معادل 1.6 درصد و سهم منطقه Americas اســت. سهم منطقه APAC
هم 4.9 درصد اســت. همچنین بیشــترین حجم تأمین مالی از طریق اوراق سبز با 
ســهم 94.3 درصدی مربوط به منطقه EMEA بوده است. در نیمه نخست امسال، 
سهم دو منطقه Americas و APAC به ترتیب 4.2 درصد و 1.6 درصد بوده است.

آمـــار

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

 مینی دوره آمادگی
4 مهر آزمون اصول بازار سرمایه

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

 دوره آموزشی بررسی 
7 مهرفرصت های سرمایه گذاری طلا

 کارگاه آموزشی آشنایی با 
12 مهرحاکمیت شرکتی

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره

 وبینار »فعالیت در بازار مشتقه 
2  مهرو مالی بورس کالا«

3  مهر وبینار  » مدیریت سرمایه «

آکادمی بورس پشوتن

www.pashootanacademy.com

زمان برگزارینام دوره

2 مهرتحلیل تکنیکال

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

 معامله گری و سرمایه گذاری 
در بازار رمزارز )پیشرفته(

1 مهر

 دوره جامع پرورش کارشناس خبره
3 مهر اوراق درآمد ثابت

9 مهرتحلیل بنیادی بازارهای جهانی و فارکس

علی دانیال
وزنامه نگار ر
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یادداشت
اهمیت ثبات رتبه بندی ها در نظام مالی

 اقتصاد هــا چرخه  ای هســتند و از 
تــا دوره های  بالا  دوره های رشــد 
احتمال  رکود متغیرند. علاوه بر این، 
نکول یک شرکت هم زمان با شرایط 
اقتصادی تغییر می کنــد. بنابراین، 
باید تصمیم  رتبه بندی  موسســات 

بگیرند که آیا شــرکت ها را بر اساس رویکرد »رتبه بندی در طول چرخه« 
یــا رویکرد »نقطه ای در زمان« رتبه بندی کنند. در رویکرد »رتبه بندی در 
طول چرخه« سعی می شود تا میانگین اعتبار یک شرکت طی چند سال به 
تصویر کشیده شود و نباید به طور غیرمعقولی تحت تأثیر نوسانات شرایط 
اقتصادی کلی قرار گیرد. در مقابل، رویکرد »رتبه بندی نقطه ای در زمان« 
طراحی شده اســت تا بهترین تخمین فعلی از احتمال نکول آینده را ارائه 
دهد. از نظر تئوری، رویکرد رتبه بندی »در طول چرخه« احتمال نکول را 
در دوره پاییــن چرخه اقتصادی کمتر از حد واقعی )بهتر( و در دوره بالای 

چرخه بیشتر از حد واقعی )بدتر( نشان می دهد.
 حــال شــرکت های رتبه بندی بــا توجه بــه تمایل خود بــرای اعطای 
رتبه بندی های پایدار، اغلب از رویکرد »رتبه بندی در طول چرخه« استفاده 
می کنند. بنابراین همیشــه این گونه نخواهد بود که رتبه بندی ها زمانی که 
اقتصاد وضعیت ضعیفی دارد بدتر شوند یا زمانی که اقتصاد وضعیت خوبی 
دارد بهتر شوند. همچنین، کاربران رتبه بندی، می توانند رتبه بندی های اعطا 
شــده توسط موسســات رتبه بندی را تعدیل  کنند تا آن ها را از حالت »در 
طول چرخه« به حالت »نقطه ای در زمــان« تبدیل کنند. برای انجام این 
کار، لازم است راهی برای سنجش شرایط فعلی اقتصاد در نظر گرفته شود 
و سپس این معیار به رتبه بندی های اعطایی در رویکرد »رتبه بندی در طول 
چرخه« اعمال شــود. نتیجه پایش شــرایط فعلی اقتصاد به گونه ای اعمال 
می شود که رتبه بندی ها زمانی که اقتصاد وضعیت خوبی دارد افزایش یابد و 

زمانی که اقتصاد در شرایط ضعیفی قرار دارد کاهش یابد. 
همانطور که گفته شــد، ثبــات رتبه  بندی اعتباری یک هــدف مهم برای 
موسسات رتبه بندی در سطح جهانی است. یکی از دلایل این امر این است که 
معامله گران اوراق قرضه کاربران اصلی رتبه بندی ها هستند. اگر رتبه بندی ها به 
طور مکرر تغییر کنند، معامله گران اوراق قرضه ممکن است مجبور شوند که 
بیشتر معامله کنند و هزینه های معاملاتی بالایی را متحمل شوند تا توزیع های 
لازم در رتبه بنــدی اوراق قرضــه را در پرتفوی خود حفظ کنند. دلیل دیگر 
اهمیت ثبات رتبه بندی این است که رتبه بندی ها در قراردادهای مالی و )در 
برخی کشورها( توســط نهادهای نظارتی مالی مورد استفاده قرار می گیرند؛ 

بنابراین تغییرات مکرر در رتبه بندی ها می تواند مشکلاتی ایجاد کند.

محمد عرفان رایگان
پایا  شرکت  اعتباری  یسک  ر یابی  ارز کارشناس 

علی سرزعیم مطرح کرد:

نظام حکمرانی کشور باید جراحی شود
نجمه آجربندیان

ر خبـر  نــگا

سیاســت اقتصــادی اقداماتی اســت که 
حکومت هــا در خصــوص اقتصــاد انجام 
می دهند. این سیاست نظاماتی برای سطوح 
مالیات، بودجه های دولتی، نقدینگی و نرخ بهره و نیز بازار کار، 
ملی سازی و بســیاری از زمینه های مداخله دولت در اقتصاد 
تعیین می کند. سیاســت گذار همیشه با یک واقعیت اساسی 
روبه رو است، محدودیت منابع و تنوع اهداف رقیب. محدودیت 
منابع از چند جهت اهمیت توجه به کیفیت سیاســت گذاری 
اقتصادی را الزامی می سازد، اول از این جهت که اساساً چرخه 
سیاستگذاری اقتصادی با انتخاب و تعریف یک هدف مشخص 
از میان برخی اهداف رقیب شــروع می شود. این به آن دلیل 
اســت که محدودیت منابعِ قابل حصول، امکان پیگیری همه 
اهداف را به صورت همزمان از سیاستگذار سلب می کند. دوم 
اینکه در شرایط وجود محدودیت منابع، میزان منابعی که لازم 
است و می تواند در پیگیری یک هدف خاص هزینه شود، خود 
موضوع مهمی است. در این رابطه با علی سرزعیم، اقتصاددان 

گفت وگویی داشتیم که می خوانید.
***

* چرا مسائل اقتصادی حل نمی شود؟
اگر نگاهی به مســائل عمده کشور داشــته باشید متوجه می شویم که 
هر روز مشــکلات گســترش می یابند؛ حتی دولت نیز در حل مسائل 
قدیمــی از جمله آلودگی هوا و ترافیک ناتوان اســت. اگر دولت نتواند 
مشکلات کشور را حل کند باعث نارضایتی عموم مردم خواهد شد زیرا 

ناکارآمدی سیاست گذار قطعاً به مشروعیت آسیب خواهد زد.

* راهکار مدنظرتان چیست؟
باید نظام حکمرانی کشــور جراحی شــود؛ دانشــکده ها و موسسات 
تحقیقاتی باید بحران ها را قبل از ایجاد آن مطرح کنند و به دولت ارائه 
دهند. بی تصمیمی و عقب انداختن تصمیم گیری  های اقتصادی از سوی 
دولت؛ بســیار مشهود است که شــاید بتوان گفت بخش قابل توجهی 
از مشــکلات از این موضوع نشــأت می گیرد. باید تئوری  های فکری و 
ایده  های محققان دانشگاهی با دستگاه ها وبخش  های اجرایی که شامل 
وزرا و سازمان های زیرمجموعه آنها را تشکیل می دهند، هماهنگ شود. 
اما در چندسال اخیر شاهد فاصله بسیاری میان این دو بخش بود ه ایم. 
بله؛ میزان اصطکاک بین وزارتخانه ها در چند سال گذشته رشد کرده 

است؛ ترجیح نظام کشوری در گذشته بر اساس ایدئولوژیک نگری بوده 
و پس از تحریم ها توجه دولت به بخش اقتصادی کشور باز شد. هرچند 
چارچوب تحلیلی مشخصی در دستگاه های اجرایی به چشم نمی خورد؛ 
اکثر افراد این سازمان ها علم اقتصادی درستی ندارند؛ باید به این علم 

توجه داشت زیرا اقتصاد علم حکمرانی است.

* تفاوت دیدگاه افراد تحصیلکرده اقتصاد خوانده هم مزید 
علت شده است؟

افراد تحصیلکرده در علم اقتصاد به دو دســته مارکسیسم و لیبرالیسم 
تقسیم می شــوند؛ باید میان این دو دسته توازن ایجاد شود؛ در کشور 
اکثر اقتصاددانان پیرو مکتب مارکسیســم هستند. به این نکته توجه 
کنید بعد از دولت احمدی نژاد ضعف شــدیدی در نظام کارشناســی 
کشور رخ داد که در چند سال اخیر برخی از اندیشکده ها ایجاد شدند 
تا این ضعف به مقدار قابل توجهی پوشش داده شود. نکته دیگر هیات 
دولت است مسئله ای که در هیات دولت به چشم می خورد ورود افراد 
مختلف به این حوزه اســت؛ تمامی وزرا از جمله وزیر بهداشت ، وزیر 

آموزش و پرورش و... هم در مسائل اقتصادی اظهار نظر می کنند.

* و البته ورود مجلس هم نباید نادیده گرفت؟
مجلس نماد دموکراســی در تمام دنیاست، اما صلاحیت تصمیم گیری 
درباره تمامی مســائل را نباید داشته باشد؛ فقط باید در مسائل کلان 
تصمیم گیری کنــد؛ این اصل در قانون که مجلس در مســائل جزئی 

می تواند دخالت کند باید حذف شــود. قدرت مجلس در کشور بسیار 
است و باید این قدرت نسبت به قدرت قوه مجریه به توازن برسد؛ زیرا 
نمایندگان مجلس به راحتی می توانند وزیری را اســتیضاح کنند؛ اما 
دولت چنین قدرتی را نســبت به مجلس ندارد. نکته دیگری هم وجود 
دارد فشــار خبری و حواشی بسیاری از سوی رســانه ها بر سر وزرا و 
مسئولینی که می خواهند یک مسیر اشتباه و ناکارآمد را تغییر دهند؛ 
احســاس می شود؛ این حقیقتی اســت که ذهنیت ساختن راحت تر از 

تغییر و عوض کردن ذهنیت اشتباه است.

* نکته دیگر درباره کارهای اجرایی است؟
در ایــن بخش هم مشــکلاتی وجود دارد. ضعــف در انجام کاری  های 
اجرایی دولت بســیار است و بدنه دولت بسیار تضعیف شده؛ باید برای 
ایــن موضوع به دنبال راه حلی بود. حتی اگر بهترین ایده ها و تفکرات 
را داشــته باشیم، چنانچه بد اجرا شود نتیجه ای نخواهد داشت. جامعه 
بایــد از وزرا و مســئولان حمایت کند و دیدگاه فســاد و رانت به این 

اشخاص نداشته باشند.

* نقش اطلاع رسانی را چطور ارزیابی می کنید؟
اصل بی طرفی در اطلاع رسانی مهم است. خبرنگاران باید به وزارتخانه ها 
دعوت شــوند و مورد توجه قرارگیرند تا تحت تاثیر دســته بندی ها و 
جبهه های مختلف سیاســی قرار نگیرند و مسائل کلی کشور برایشان 

حل شود.

* فکر می کنید دولت به روز های خوب اقتصادی باز می گردد؟
دولت، اقتصاد را در شــرایط بحران دریافت کرده و مسائل اصلی کشور 
حالت آشفته دارند. دولت برای برآمدن از پس این مشکلات باید ضمن 
برگرداندن انسجام به حکومت، اختلاف ها را کنار گذاشته و از اصلاحات 
اقتصــادی حمایت کنند. دولت دیگر زمانی بــرای نظریه های مختلف 
اثبات نشــده اقتصادی ندارد و باید دیدگاهــی را که در دنیا به اثبات 
رســیده اســت، انتخاب کرده و با این فرمان جلو رود. اگر روشنفکران 
با دولت در ارتباط باشــند و دســتگاه های اجرایی ابعاد مشــکلات را 
برای آنها شــفاف کنند، می توانند با جامعه تعامل داشته تا اصلاحات 
اقتصادی انجام شــود. به نظر دستگاه های مربوطه باید با ثبات حضور 
در جایگاه های خود باعث شوند تا اتفاقات مثبت اقتصادی به مرور رخ 

دهد و به سرعت نباید سران دستگاه های دولتی را تغییر داد.

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

f

021 -41674000  
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شد بورس  سازمان  عمومی  وابط  ر مدیر  »لعلی« 
امیر لعلی با صدور حکمی از ســوی رئیس سازمان بورس به سمت مدیر 
روابط عمومی این ســازمان منصوب شــد. لعلی سابقه ســال ها فعالیت 
مطبوعاتــی، عضویــت در هیأت مدیــره انجمن روابط عمومــی ایران و 
تدریــس در حوزه هــای ارتباطات، روابــط عمومی، رســانه و اقتصاد را 
در کارنامــه خــود دارد. وی در زمانی که حجــت الله صیدی مدیرعامل 
 بانک صــادرات بود به عنــوان رئیــس اداره کل روابط عمومی این بانک 

منصوب شد.

»قثابت«  مدیران  چینش  در  تغییر 
مدیران شــرکت کارخانه های تولیدی و صنعتی ثابت خراسان تغییر کرد. 
مســعود آهن فروش به عنوان رئیس هیأت مدیره، محمد حســین حاج 
اســمعیلیان به عنوان نایب رئیس هیأت مدیره ، اصغر قربانی علی کلایه، 
محمود انتظاری ســرکاریزی، محمد حسین قدم یاری، سید علی حسینی 

اصیل و علی اکبر عابدینی به عنوان ناظران معرفی شدند.

»وجامی« مدیره  هیأت  اعضای  جدید  ترکیب 
شــرکت ســرمایه گذاری جامی علیرضا ولیدی را به عنوان رئیس هیأت 
مدیــره انتخاب کرد. همچنین دیگر اعضای هیأت مدیره ســعید محمود 
کریمی بــه عنــوان نایب رئیس هیــأت مدیره، پرســتو ابوالقاســمی، 
فرهاد خان میرزایی، ســیده گلناز میرســلیمانی به عنــوان عضو هیأت 
 مدیــره معرفــی شــدند. فرهاد خــان میرزایی بــه عنــوان مدیرعامل 

معرفی شد.

»ثتران« مدیره  هیأت  در  تغییرات 
شــرکت سرمایه گذاری مســکن تهران علی ولی زاده اول قره لر را به جای 
فرزاد حاتمی برق به عنوان رئیس هیأت مدیره انتخاب کرد. همچنین تقی 
ســلمان ماهینی بجای علی نقی زاده به عنوان نایب رئیس هیأت مدیره و 
مهدی محرمی شام اســبی بجای علی قربانی یه عنوان عضو هیأت مدیره 
انتخاب شــدند. داریوش دلفانی، محمد مهدی همت دو عضو دیگر هیأت 
 مدیره هســتند و سیدعباس هاشــمی منش به عنوان سرپرســت شرکت 

برگزیده شد.

بی تغییر »فغدیر« 
نمایندگان و اعضای حقوقی آهن و فولاد غدیر ایرانیان تغییر نکرد. ســید 
ابوتراب فاضل به عنوان رئیس هیأت مدیره، سید مرتضی مرتضایی به عنوان 
نایب رئیس هیأت مدیره، علی قیامتیون، احمد صادقیان، بهنام محسنی به 
عنوان عضو هیأت مدیره در سمت خود ابقا شدند. همچنین احمد صادقیان 

به عنوان مدیرعامل انتخاب شد.

کی کجا رفت؟

  معــاون امــور بانکی، بیمه 
و شــرکت های دولتی وزارت امــور اقتصاد و دارایی 
در نشســت پژوهشــکده پولی و بانکی گفت: نقطه 
ضعف برنامــه هفتم در حوزه بانکی این اســت که 
نگاه توســعه ای ندارد، هرچند این قانون مربوط به 
توسعه است و نظارتی نیست و این چیزی که نوشته 
شده برای رفع نیاز های نظارت بانک مرکزی است و 

مقدمات توسعه کشور در این قانون پرداخته نشده.
محمدجــواد شــریف زاده افزود: در چنــد ماه اخیر 
قانون بانک مرکزی لازم الاجرا شــد و برنامه هفتم 
پیشرفت کشور هم ابلاغ شده و دستگاه های مختلف 
مکلفند قانــون را اجرا کنند. ضمن اینکه این قانون 
در انتهای ماده ۸، دولت در پایان ســال اول برنامه 
در مورد ایجاد بانک های توسعه بخشی مکلف شده 
تــا آن را به تصویب هیأت وزیران برســاند و تاکید 
شده افزایش سرمایه بانک های دولتی مهم است. وی 
عنوان کرد: پیش بینی کردیم برای سال جاری بالغ 
بر ۱۶۰ همت به منابع نیاز داریم تا افزایش سرمایه 
بانک های دولتی اتفاق بیفتد و ســوال اینجاست که 
ایــن مقدار از کجا باید بیاید و هیچ چیزی در قانون 

دیده نشده است.
نقاط مثبت برنامه هفتم پیشرفت کشور

وی در ادامه به نقاط مثبت این قانون اشــاره کرد و 

تصریح کرد: ســاز و کاری است که در ماده 
۱۰ دیده شــده که ظرف سه ماه از اجرای 
قانــون، ۲۵۰ همــت از بدهی های دولت و 
شــرکت های دولتی به بانک هــا تبدیل به 
اوراق شــود که بــه بهبود ســاختار مالی 

بانک ها کمک می کند، البته مطالبات ریالی بانک ها 
از دولــت عدد بزرگ تری اســت، ولی همین ۲۵۰ 
همت هم یک گام به جلو اســت. شریف زاده بیان 
کــرد: در بنــد ب ماده ۱۰ آمده کــه از زمان لازم 
الاجرا شدن قانون، هرگونه استفاده دولت از منابع 
بانکی بایــد در قالب اوراق مالی اســلامی صورت 
بگیرد، نرخ و سررســید اوراق مشــخص است و از 
این نظر اتفاق خوبی افتاده است، نکته مثبت دیگر 
در ماده ۸، ذیل بند ت، بحث مالکیت واحد اســت 
و به صندوق ضمانت ســپرده ها اجــازه داده اند تا 
سهام مازاد را بفروشند. وی در پایان اعلام کرد: اگر 
بانکی به فرایند گزیر وارد شد، در ماده ۸ پیش بینی 
شــده بانک مرکزی در صورت تشخیص تقصیر، از 
دارایی های ســهامدار و مالک هم می تواند استفاده 

و زیان را جبران کند.
مدل توسعه اقتصادی مطلوب چیست؟

در ادامه معاون سیاســت گذاری پولی بانک مرکزی 
سخنانی مبنی بر مدل توسعه اقتصادی مطلوب ایران 

مطرح کرد و گفت: مدل توســعه اقتصادی 
مطلوب ما، مدل توسعه تمرکز بر بنگاه های 
بزرگ و صادرات محور است که باعث رقابت 
پذیری و کیفیت بالاتر محصولات می شود.

محمد شــیریجیان افــزود: اولویت بندی 
برنامه در حل مســائل مشــخص نیست و مجموعه 
ناترازی ها را در ســاختار اقتصاد کلان کشور داریم، 
اما اگر بررسی کنیم، بسیاری از ناترازی بانکی کشور 
ناشی از سرریز ناترازی از سایر حوزه های دیگر است 

حل شود، ناترازی بانکی نیز حل می شود.
محدودیت در منابع

وی در ادامه به محدودیت منابع اشاره کرد و عنوان 
کرد: در برهه کنونی موظف هستیم  بر حل مسائل 
تمرکــز کنیم. ضمن اینکــه در برنامه هفتم با یک 
مجموعــه ای از اهداف متعــارض و آرمانی مواجه 
هســتیم و در این برنامه گفته شــده متوسط رشد 
اقتصادی کشــور ۸ درصد اســت و گفته شده در 
پایان برنامه رشد نقدینگی به ۱۳.۸ درصد برسد و 
۱۰۰ درصد اضافه برداشــت بانک ها حل شود، باید 
بدانیــم نظام تأمین مالی ما بانک محور اســت که 
باعث افزایش اضافه برداشــت می شود، با توجه به 
این موضوعات، تحقق اهداف برنامه که شــهرت و 
اعتبار اجرایی برنامه است، به یک برنامه فرمایشی 

تبدیل شده است.
بودجه نامشخص و اهداف آرمانی

شــیریجیان سپس به آینده نا مشخص  برنامه هفتم 
اشاره کرد و چشم انداز ۵ ساله  است را مورد تردید 
قــرار داد و بیان کرد: چه تضمینــی وجود دارد که 
بودجه به طوری تصویب شــود که اهداف برنامه نیز 
محقق شــود.  ضمن اینکه پیش بینی برای رشــد 
نقدینگی برای امسال رشد ۲۳ درصدی با تلورانس ۲ 
درصدی است که حداکثر نظام بانکی حدود ۱۵۰۰ 
همت می تواند تسهیلات تکلیفی پرداخت کند که بر 
اســاس بودجه ۱۶۰۰ همت باید پرداخت شود. وی 
در پایان به قانون بودجــه انتقاد کرد و افزود: اینکه 
مجموعه ای از تسهیلات تکلیفی را پرداخت می کنیم 
بــه تقویت زیرســاخت ها کمک نمی کند و رشــد 
اقتصادی ۸ درصد محقق نمی شــود و قانون بودجه 
مــا جایی برای ورود بخــش عمومی و خروج بخش 
خصوصی اســت و برنامه بودجه ما ضمانت اجرایی 
برای تحقق اهداف برنامه هفتم ندارد، ۱۱۵۰۰همت 
منابع نیاز است تا رشد اقتصادی ۸ درصدی محقق 
شود و ۹۰ درصد بار تأمین مالی کشور برعهده شبکه 
بانکی اســت که قدرت ارائه تسهیلات را کم می کند 
که در واقعیت ۷۰ درصد تأمین مالی توســط شبکه 

بانکی صورت خواهد گرفت.

در نشست پژوهشکده پولی و بانکی مطرح شد: 

عدم توسعه بانکی در برنامه هفتم

رئیــس کل بانک مرکزی گفــت: ۱۰۰ همت تســهیلات ازدواج و فرزندآوری 
از ابتدای ســال تا ۲۵ شهریورماه پرداخت شــد و برنامه بانک مرکزی تأمین 
منابع لازم برای پرداخت بیشــتر از ۲۰۰ همت تسهیلات تکلیفی پیش بینی 
شــده اســت و به زودی روش های پرداخت دیگری برای تسهیلات ازدواج و 

فرزند آوری پس از نهایی شدن اجرایی می شود.
محمدرضا فرزین پس از جلسه همفکری با کمیسیون اصل نود مجلس در جهت تسهیل و تسریع 
در پرداخت وام ازدواج و فرزند در خصوص عملکرد شبکه بانکی در اجرای تسهیلات تکلیفی افزود: 
مجموع وام ازدواج و فرزندآوری که تاکنون توســط شبکه بانکی به متقاضیان پرداخت شده است 
بالغ بر ۱۰۰ همت است که ۸۱ همت آن مربوط به وام ازدواج و ۱۹ همت مربوط به وام فرزندآوری 
اســت. شــبکه بانکی در مجموع باید ۲۰۰ میلیارد بر اساس قانون برای سرفصل تسهیلات ازدواج 
و فرزند پرداخت کند ولی برنامه ریزی ما پرداخت این تســهیلات فراتر از ۲۰۰ همت پیش بینی 
شده است. ضمن اینکه اعطای رقم ۵۰ همت بودجه اضافه بر ۲۰۰ همت قانونی برای پرداخت وام 
ازدواج و فرزند که دو هفته پیش در هیأت عامل بانک مرکزی تصویب شد بین ۷ بانک آغاز شد.

رئیس کل بانک مرکزی:

7بانکواممیدهند
رئیس کل اسبق بانک مرکزی گفت: بانک مرکزی مسئول کنترل نرخ ارز و تورم 

است اما باید اختیارات داشته باشد.
ســیدمحمد حسین عادلی افزود: در شــرایطی که نرخ ارز یا تورم بالا می رود، 
رئیس کل بانک مرکزی به عنوان مســئول اصلی مورد انتقاد قرار می گیرد، اما 
او باید اختیارات لازم را برای مانور در شــرایط مختلف داشــته باشد و بتواند 

کنترل های لازم را اعمال کند. وی گفت: بانک با توجه به چالش های ماه های اخیر، توانســته است 
آرامش را به بازارها بازگرداند و سیاســت ها موثر واقع شــد. ضمن اینکه ثبــات بانک مرکزی باید 
حفظ شود، چرا که هر چه این ثبات بیشتر باشد به ثبات بازار نیز کمک خواهد کرد. عادلی تصریح 
کرد: بیشــتر اقدامات منجر به افزایش نقدینگی و تورم، توسط دستگاه های دیگر مخصوصا عوامل 
سیاست های مالی انجام می شود. بانک مرکزی مانند آتش نشانی است که باید آتش را خاموش کند، 
اما ممکن اســت یک شیر گاز همچنان باز باشــد و شعله را افزایش دهد. وی با اشاره به اینکه بازار 
به  طور طبیعی به اخبار سیاســی واکنش نشان می دهد، گفت: از بانک مرکزی توقع نداریم که همه 

مشکلات را به  طور کامل حل کند، اما مدیریت بانک مرکزی در بهبود انتظارات نقش داشته است.

رئیس کل اسبق بانک مرکزی: 

انتظاررفعمشکلازبانکمرکزینداریم

مدیرعامل بانک صادرات ایران:

کنترلنقدینگیعاملکنترلتورم
مدیرعامل بانک صادرات ایران گفت: نقدینگی یکی 
از چالش های اصلی کشور و عامل تورم است؛ بخش 
عمده ای از تورم هم پدیده ای پولی است که کنترل 

نقدینگی می تواند به کنترل تورم کمک کند.
محســن ســیفی افزود: گام دوم بانک مرکزی باید 

هدایت این نقدینگی به ســمت تولید و تقویت عرضه باشــد تا ناترازی 
بیــن عرضه و تقاضــا در اقتصاد ایران که به واســطه خلق نقدینگی به 
وجود آمده اســت، جبران شود و به فضای ثبات دست یابیم. وی عنوان 
کرد: اولین گام در راســتای هدفمند کردن برخی از تسهیلات و اصلاح 
ناترازی و نقدینگی در اقتصاد ایران، اصلاح و مدیریت درست توقعات از 
بانک ها و تأمین مالی اســت. به عنوان مثال، بخشی از تسهیلات تکلیفی 
و تبصره هایی که در قانون بودجه پیش بینی شده، بار سنگینی از ناترازی 

بودجه خانوار را بر دوش بانک ها می گذارد.
مدیرعامــل ایــن بانک تصریح کــرد: یکی از جدی تریــن ابزار هایی که 
بانک مرکزی و شــبکه بانکی کشور باید در ســال های آتی برای مقابله 
با ناترازی به آن توجه کنند، اســتفاده از ابزار های تأمین مالی غیرنقدی 
و مدل های زنجیره تأمین اســت. ضمن اینکه جذاب کردن این ابزارها، 

طراحی ابزار های مناسب و تسهیل این موضوعات برای مصرف کنندگان، 
تولیدکنندگان و شبکه بانکی ضروری است.وی در پایان تاکید کرد: اگر 
نیاز باشــد، باید در بازار سرمایه نیز از این ابزار ها استفاده شود. تعامل با 
بازار سرمایه یکی از مهم ترین موضوعاتی است که در دوره آتی حکمرانی 

پولی باید به آن پرداخته شود.

بزرگترین بانک حاضر بورس
لازم به ذکر اســت که »وبصادر« در حال تبدیل شدن به بزرگترین بانک 
حاضر در بازار بورس و اوراق بهادار اســت و در این باره معاون مالی این 
مجموعه عنوان کرد: بازرس قانونی، افزایش سرمایه بانک صادرات ایران 
از محــل تجدید ارزیابی دارایی ها به میــزان  ۲۱.۵ هزار میلیارد تومان 
بــه ۱۲۰ هزار میلیارد تومان را بلامانع اعلام کرد. ســیدمجتبی صالحی 
اظهار کرد: با توجه به گســتردگی شــبکه بانک صــادرات ایران، فرایند 
تجدید ارزیابی دارایی های طبقات زمین، ساختمان و سرقفلی ابنیه بانک 
توسط ۱۶۴۳ هیأت سه نفره از کارشناسان رسمی دادگستری قوه قضاییه 
صورت گرفته است. وی افزود: بانک صادرات ایران در سال ۱۴۰۲ پس از 
۲۲ سال، موفق به افزایش سرمایه از محل آورده نقدی و سلب حق تقدم 
ســهام شد که سرمایه آن در اولین مرحله از مسیر افزایش سرمایه خود، 
از ۱۷.۵ هزار میلیارد تومان به ۲۱.۵ هزار میلیارد تومان رسید و در ادامه 
با تکمیل شــدن مراحل نهایی، بانک صادرات ایران با ۱۲۰ هزار میلیارد 

تومان سرمایه، بزرگترین بانک بازار سرمایه خواهد شد.

مدیر عامــل بانــک ملت گفــت: بانک ملت و صنــدوق نوآوری 
و شــکوفایی تفاهم نامــه ای در رابطــه با اعطای تســهیلات به 
 حوزه دانش بنیان و حمایت از اســتارت آپ هــا، دو تفاهم نامه 

امضا کردند.
فرشــید فرخ نژاد افزود: شــرکت های دانش بنیــان با ایده های 

نوآورانه ارزش افزوده قابل ملاحظه ای برای کشور به ارمغان می آورند و 
بانک ملت در راستای عمل به مسئولیت های اجتماعی موظف به حمایت 

از این شرکت هاست.
وی عنوان کرد: عملکرد بانک ملت نیمه نخســت ســال در شاخص های 
مختلف، مطلوب ارزیابی می شــود. پیش بیینی می کنیم با افزایش سطح 
همکاری ها میان این بانک و صندوق نوآوری و شــکوفایی تا پایان سال 

عملکرد مطلوب و اثرگذاری در این حوزه مشاهده شود.
در ادامه محمد صادق خیاطیان، مدیرعامل صندوق نو آوری و شکوفایی 
گفت: بانک ملت در کمک به صندوق همواره پیشــگام بوده و انتظارات 

نیز از این بانک بسیار بالاست. امضای این تفاهم نامه ها در آینده 
موجب رونق و رشــد هر چه بیشــتر شــرکت های دانش بنیان 

خواهد شد.
وی افــزود: در صنــدوق نــوآوری و شــکوفایی عــزم جــدی 
بــرای جلوگیری از انحــراف مصارف وجود دارد تا تســهیلات 
دریافتی با قــرار گرفتن در چرخه تولید به اقتصــاد کمک کند. اجرای 
مصوبــات این تفاهم نامه ها کمکی به کاهش ریســک تســهیلات برای 
 بانــک ملت و بهره مندی حداکثری شــرکت های دانــش بنیان و عمل 

به شعار سال است. 
مدیر عامل این صندوق در پایان عنوان کرد: براســاس این تفاهم نامه ها، 
پرداخت تســهیلات قرض الحسنه اشــتغال زایی از محل منابع تبصره 
۲ قانــون بودجه با تضمین بازپرداخــت گروهی و صدور ضمانتنامه های 
اعتبــاری برای تضمین بازپرداخت تســهیلات اعطایــی بانک میان دو 

مجموعه انجام خواهد شد.

امضایتفاهمنامهبین»وبملت«و»صندوقنوآوریوشکوفایی«  اولین رتبه اعتباری شرکتی و  اوراق  بهادار  و
شرکت پروژه سهامی عام

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

بانک مرکزی مکلف اســت مبلغ ۱۹ میلیون و 
۶۱۶ هزار و ۸۸۴ دلار و ۳۲ ســنت در اختیار 
وزارت امــور خارجه به عنــوان حق عضویت 
سال ۱۴۰۳ )۲۰۲۴( جمهوری اسلامی ایران 

در سازمان ملل قرار دهد. 

ضمــن اینکــه ســازمان برنامــه و بودجــه 
را  آن  بازپرداخــت  ریالــی  اعتبــارات  نیــز 
پیش بینــی   ۱۴۰۴ بودجــه  لایحــه   در 

خواهد کرد.
محمدرضا عــارف معــاون اول رئیس جمهور 

تصویب نامــه هیــأت وزیــران در خصــوص 
پرداخت حق عضویت جمهوری اسلامی ایران 
در ســازمان ملل متحد را بــه بانک مرکزی، 
 ســازمان برنامه و بودجه و وزارت امور خارجه 

ابلاغ کرد.

معاون اول رئیس جمهور:

سازمانمللازبانکمرکزی19میلیوندلارمیخواهد
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وضعیت جریان وجه نقد شرکت

 مدیرعامل شــرکت توســعه معــادن کرومیت 
کاوندگان گفت: در مجمع عمومی فوق العاده شــرکت توســعه معادن 
کرومیت کاوندگان بنا، سرمایه شرکت از ۱۵۵۰ میلیارد ریال به ۲۹۵۰ 
میلیارد ریــال افزایش یافــت؛ این مجمع با حضور بیــش از۷۰درصد 

سهامداران برگزار شد.
سید تورج معراجی افزود: این شرکت در سال ۹۵به صورت سهامی خاص 
تاسیس شــد و فعالیت اصلی شرکت در حوزه تولید ،اکتشاف کرومیت 
و منگنز اســت. ضمن اینکه برای محصول کرومیت هیچ جایگزینی در 
طبیعــت وجود ندارد همچنین از ویژگی هــای این محصول می توان به 

کاربرد آن در جلوگیری از زنگ زدن در فلزات و فولاد اشاره کرد.
وی  به دســتاورد های شرکت اشــاره کرد و ادامه داد: شرکت در سال 
۱4۰۲ بــه عنوان واحد نمونه در تولید انتخاب شــد. همچنین ســهم 
کرومیت با قیمت ۵6۷ تومان در بورس عرضه اولیه شــد ،که تا به امروز 
با توجه به شــرایط شاخص کل توانســته است سود دهی خوبی کسب 
کند.معراجی درباره برنامه افزایش ســرمایه توضیحاتی ارائه داد و گفت: 
شرکت طی ســنوات گذشته ۵مرحله افزایش ســرمایه داشته ،آخرین 
افزایش ســرمایه شــرکت ۱۵۵۰میلیارد ریال بوده است. دراین مصوبه 
مجمع شــرکت کرومیت در نظر دارد ،سرمایه ثبتی شرکت را به میزان 
۱4۰۰میلیارد ریال افزایش داده اســت و از عدد ۱۵۵۰میلیارد ریال به 

۲۹۵۰میلیارد ریال افزایش دهد. ضمن اینکه علت افزایش سرمایه جدید 
شرکت کرومیت اصلاح ساختار مالی و ســرمایه گذاری برای پروژه فرو 
کروم است ،این افزایش سرمایه از محل سود انباشته موجود در شرکت 

خواهد بود.

انتشاراوراق حمایتی و آپشن در دستور کار
رئیس هیأت مدیره شــرکت توسعه معادن کرومیت کاوندگان بنا نیز در 
ادامه این مجمع، گفت: به ســهم کرومیــت باید به دید بلند مدت نگاه 
کرد این سهم برای افرادی که نگاه نوسانی و نوسانگیری دارند کاربردی 

نیست.علیرضا رجب علی بنا با بیان اینکه برای حفر معادن، ماشین آلات و 
ابزارهای مورد نیاز از کشور چین خریداری شده است، ادامه داد: عوامل 
طبیعی از جمله ســیل که در مشهد رخ داد به دور از ضرر و زیان مالی 
باعــث تاخیر در زمان احداث پروژه ها شــد،اما در حال حاضر در فرایند 
پایانی تســت سرد کوره ها هســتیم که نهایتا ظرف مدت یک ماه آتی 
کارخانه به بهره بردای خواهد رسید. رئیس هیأت مدیره شرکت توسعه 
معادن کرومیت کاوندگان بنا افزود: مــدل مالکیتی معادن با یکدیگر 
تفــاوت دارند عده ای از معادن خصوصی اند که متعلق به افراد حقیقی 
است، بخش قابل توجهی از معادن کشور به ایمیدرو تعلق دارد ،که به 
افراد و شــرکت ها به صورت قراردادی اجاره داد می شود.وی در رابطه 
با انتشــار اوراق و بازار آپشن گفت: در این زمینه به دنبال انتشاراوراق 
حمایتی و آپشن با سود های جذاب در دستور کار قرار دارد ،در صورت 

اجرایی شدن آن جزییات شفاف سازی خواهد شد.
در پایان در مجمع عمومی فوق العاده شــرکت توســعه معادن کرومیت 
کاوندگان بنا، افزایش سرمایه شرکت ۱4۰۰ میلیارد ریال از محل سود 
انباشــته تصویب شد و سرمایه شــرکت به ۲۹۵۰ میلیارد ریال افزایش 
یافت. این افزایش ســرمایه به میزان ۹۰درصد از محل ســود انباشته و 
در راســتای اصلاح ســاختار مالی و حفظ درصد سهامداری در شرکت 

فروکرومیت صورت گرفت.

مدیرعامل شرکت توسعه معادن کرومیت کاوندگان:

افزایش سرمایه »کرومیت« تصویب شد

جزئیات  از  نیرو  ســرمایه گذاری 
برای  مشــترک  قــرارداد  انعقاد 
احــداث نیروگاه های بادی در دو 
استان قزوین و خراسان رضوی با 
سازمان انرژی های تجدید پذیر و 

ساتبا خبر داد و با توقف نماد روبه رو شد.
"ونیــرو" پیرو افشــای اطلاعات ۹ تیــر در خصوص 

بازگشایی پاکات مناقصه سرمایه گذاری در پروژه های 
احــداث ۱۹۷۰ مگاوات نیروگاه بــادی، اعلام کرد: با 
توجه به دو نامه ۲4 شــهریور قرارداد سرمایه گذاری 
و احداث ۵۰ مگاوات نیروگاه بادی در اســتان قزوین 
منطقه آبان و قرارداد سرمایه گذاری و احداث نیروگاه 
بادی در اســتان خراســان رضوی منطقه خواف یک 
فی مابین سازمان انرژی های تجدید پذیر و بهره وری 
انرژی برق)ســاتبا( و سرمایه گذاری نیرو ابلاغ شد. در 
خصــوص نیروگاه بادی منطقه آبــان، نرخ فروش هر 
کیلو وات ســاعت انرژی ۹.۵ ســنت دلار بوده که از 
شرکت ســاتبا اخذ خواهد شد و هر کیلو وات ساعت 

انرژی در تابلوی سبز نیز فروخته خواهد شد.

قرارداد » ونیرو« 
 برای احداث نیروگاه های بادی 

رقم ســرمایه گذاری شــرکت کشتیرانی در 
صنایع بورســی و غیربورســی به 4.۷ هزار 
میلیارد تومان رســید و ۱.۵ میلیارد سهام 

شرکت حمل و نقلی را خریداری کرد.
شــرکت کشتیرانی با سرمایه ثبتی و جدید 

8.۲ هزار میلیارد تومانی، گزارش عملکرد دومین ماه ســال مالی 
منتهی به خرداد ۱4۰4 را منتشر کرد. وضعیت ارزش بازار پرتفوی 
بورسی "حکشتی" و مربوط به شــرکت کشتیرانی دریای خزر و 
سایر سهام بورسی و فرابورسی در دوره مرداد از 3.۷ به ۲.۱ هزار 
میلیارد تومان رسید. همچنین بهای تمام شده سرمایه گذاری در 
صنایع حمل و نقل آبی، ســایر فعالیت های خدماتی ، اطلاعات و 
ارتباطات ، ســایر تجهیزات حمل و نقل، حمل ونقل و انبارداری 
و ارتباطات، خدمات فنی و مهندســی و سایر فعالیت های خارج 
از بورس بالغ بر 4.4 هزار میلیارد تومان بود که جمع بهای تمام 
شده سرمایه گذاری های بورسی و غیر بورسی به 4.۷ هزار میلیارد 
تومان رســید. صنعت حمل و نقل آبی با ۹ شرکت و ۵4 درصد، 
بیشترین ســهم از سرمایه گذاری ها را در اختیار دارد. در این ماه 
بیش از ۱.۵ میلیارد سهام شرکت کشتیرانی والفجر )۱۹ خرداد 
ســال ۱4۰۰ در بازار دوم معاملات فرابورس درج نماد شد تا در 
صف عرضه اولیه ۲۵ درصدی ســهام بایستد( با بهای تمام شده 

۱۵۲.۹ میلیارد تومان خریداری شد و سهامی واگذار نشد.

 سرمایه گذاری 4.7 همتی»حکشتی«
 در صنایع بورسی و غیربورسی 

شرکت پتروشیمی تندگویان، دلایل کاهش تولید محصولات الیاف و نخ POY و 
میزان پارازایلین به عنوان یوتلیتی مصرفی را اعلام کرد.

 POY شــرکت پتروشیمی تندگویان با اعلام کاهش تولید محصولات الیاف و نخ
و یوتلیتــی مصرفی دربــاره دلایل این رویداد توضیــح داد: دلیل کاهش تولید 
محصولات و عدم پوشش مقادیر پیش بینی شده در بودجه این شرکت در سه ماه 

نخست سال عمدتاً ناشی از انجام تعمیرات اساسی و کمبود خوراک دریافتی از شرکت تأمین کننده 
)پتروشــیمی بوعلی ســینا( بود.در بودجه سال جاری شرکت، تعمیرات اساســی برای کل سال در 
نظر گرفته شــده در صورتی که شروع تعمیرات اساســی در خرداد بود که منجر به انحراف مقداری 
در تولید واقعی و پیش بینی شــده اســت.کاهش تولید ۱۷ درصدی محصول الیاف ناشــی از انجام 
تعمیرات اساسی و به دلیل کمبود خوراک دریافتی از شرکت تأمین کننده )پتروشیمی بوعلی سینا( 
بــود. کاهش 68 درصدی تولید محصول نخ POY علاوه بر مشــکلات فــوق به دلیل واردات بی رویه 
توسط برخی از شرکت ها بود که پس از پیگیری ها مجوز واردات این محصول لغو شد. میزان مصرف 
پارازایلین به عنوان ماده اولیه اصلی و یوتیلیتی مصرفی بر اســاس طراحی شرکت های تولیدی و بر 
مبنای میزان تولید محصولات اســت. انجام تعمیرات اساســی و کمبود خوراک دریافتی از شرکت 
تأمین کننده باعث کاهش تولید محصولات این شرکت و به تبع آن منجر به کاهش مصارف خوراک 

و یوتلیتی در خرداد ماه شد.

»فارس« یرمجموعه  ز محصول  چند  تولید  کاهش  دلایل 
مدیرعامل پتروشــیمی بوعلی ســینا با اشــاره بــه درآمد ۲۷ هــزار میلیارد 
 تومانــی در ۵ مــاه، پیش بینی کرد ســال جاری ۱۲۰ درصد ظرفیت اســمی 

محقق شود.
محمــد احمــدزاده در همایش فصلی مدیــران عامل هلدینگ پتروشــیمی 
خلیج فارس با ارائه گزارشــی از عملکرد "بوعلی" اعلام کرد: هدف پتروشــیمی 

بوعلی سینا افزایش سودآوری تعیین شده و از سال ۹8 سود این شرکت از ۲۰۰ میلیارد تومان به 
بیش از ۱۰ هزار میلیارد تومان در سال ۱4۰۲ رسید و هم زمان ارزش سهم روند صعودی طی کرده 
است. وی افزود: تنها 4۰ درصد خوراک پتروشیمی بوعلی سینا از شرکت مناطق نفت خیز جنوب از 
طریق خط لوله تأمین و مابقی از طریق کشتی انتقال داده می شود. ظرفیت نصب شده تولید ۱.۷ 
میلیون تن اســت اما طی سالیان گذشته همواره بیش از ۱۰۰ درصد ظرفیت اسمی تولید و تلاش 
شــده سال جاری بار دیگر به ۱۲۰ درصد ظرفیت اسمی برســد. احمدزاده ادامه داد: هرچه تولید 
می شــود به فروش می رسد. بخشی از فروش به صورت زمینی به مقصد کشورهای همسایه است و 
با افزایش تولید به بیش از ظرفیت اسمی و فروش مناسب، سال گذشته درآمد ۵3 هزار میلیاردی 
محقق شد. درآمد بوعلی در ۵ ماه سال جاری به ۲۷ هزار میلیارد تومان رسید. کل ارزش سرمایه 
پتروشیمی بوعلی سینا حدود 8۰۰ تا ۹۰۰ میلیون دلار است که تنها در سال گذشته حدود 3۰۰ 

میلیون دلار سود محقق کرده است.

»بوعلی« میلیاردی  هزار   27 درآمد 

بیتا مرادی - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین
اطلاعات برگرفته از سامانه سودیاب نوآورن امین
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-۸٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۶٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۴٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۲٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ 

 سود ناخالص
 سود عملیاتی
 سود خالص
 فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
 بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

۰ 
۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۳٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۵٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۷٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۹٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ 

ترکیب مصارف مالی

 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری

۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ۱۴۰۱ 

ترکیب منابع مالی

 جمع بدهی های غیر جاری جمع بدهی های جاری
 جمع حقوق صاحبان سهام
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ین پذیرش در کارگزاری مهر اقتصاد یعتر سر
پذیرش شــرکت توسعه صنعتی تراکتور ســازی طی ۳۵ روز کاری با سود 
بیش از۴۰۰ میلیارد تومان در سال جاری مورد موافقت بازار دوم فرابورس 

قرارگرفت. 
مدیرعامــل کارگزاری مهر اقتصــاد ایرانیان گفت: درخواســت پذیرش 
سهام شــرکت توسعه صنعتی تراکتورســازی ایران زیر مجموعه شرکت 
تراکتورســازی در فرابــورس ایران، طی ۳۵ روز کاری در جلســه هیأت  
پذیرش فرابورس مورخ ۱۴۰۳/۶/۶ مطرح و با پذیرش آن شرکت در بازار 
دوم فرابورس ایران موافقت به عمل آمد. ســینا عنایت اللهی افزود: طبق 
برنامه ریزی های انجام شــده، امیدواریم برنامــه درج نماد و عرضه اولیه 

سهام شرکت اوایل زمستان صورت گیرد.

»لطیف« سرمایه  افزایش 
شــرکت محصولات کاغذی لطیف در نظر دارد سرمایه فعلی را از 2۰ به 

۶۱9.8 میلیارد تومان برساند.
 افزایش سرمایه این شرکت فرابورسی از محل تجدید ارزیابی دارایی ها به 

منظور اصلاح ساختار مالی اعمال خواهد شد.

ومیت«  »کر تومانی  میلیارد   140 سرمایه  افزایش 
مدیرعامل شــرکت توســعه کرومیت کاوندگان : افزایش سرمایه شرکت 
۱۴۰ میلیارد تومان از محل ســود انباشته تصویب شد و سرمایه شرکت 
از ۱۵۵ میلیــارد تومان به 29۵۰ میلیارد ریال افزایش یافت؛ این افزایش 
ســرمایه از محل سود انباشــته و در راستای اصلاح ساختار مالی و حفظ 

درصد سهامداری در شرکت فروکرومیت صورت گرفت.
ســید تورج معراجی افزود: شرکت در ســال ۱۴۰2 به عنوان واحد نمونه 
در تولید انتخاب شــد. همچنین ســهم کرومیت با قیمــت ۵۶7 تومان 
در بورس عرضه اولیه شــد؛ ضمن اینکه شــرکت طی سنوات گذشته ۵ 
مرحله افزایش ســرمایه داشــته  و علت افزایش ســرمایه جدید شرکت 
کرومیت اصلاح ســاختار مالی و ســرمایه گذاری برای پــروژه فرو کروم 
 اســت ،این افزایش ســرمایه از محل ســود انباشــته موجود در شرکت 

خواهد بود.

می دهد سرمایه  افزایش  »وبوعلی« 
شرکت ســرمایه گذاری بوعلی پیشــنهاد هیات مدیره به مجمع عمومی 

فوق العاده در خصوص افزایش سرمایه ۳۳ درصدی را پذیرفت.
شرکت وبوعلی سرمایه فعلی؛ 9.۰۰۰.۰۰۰ میلیون ریال در بورس فعالیت 
دارد و هیأت مدیره این شرکت، افزایش سرمایه ای به ارزش ۳.۰۰۰.۰۰۰ 
میلیون ریال و از محل ســود انباشــته را تصویب کردند. موضوع افزایش 
سرمایه؛اصلاح ساختار مالی، جبران مخارج سرمایه گذاری های انجام شده 
و بکارگیری مبلغ مذکور در اصلاح ســبد سهام شرکت و همچنین ارتقای 

جایگاه شرکت در بازار سرمایه است. 

شد؟ چه  »رمپنا«  سرمایه  افزایش 
بر اســاس بررسی گزارش افشــای اطلاعات بااهمیت - )ســایر اطلاعات 
بااهمیــت - تصمیم هیات مدیره در خصوص افزایش ســرمایه- گروه ب( 
منتهی به ســال مالی ۱۴۰۳/۱2/۳۰ شرکت گروه مپنا که با نماد رمپنا در 

بورس فعالیت دارد.
در راســتای رعایت مفاد ماده ۱۳ دســتورالعمل اجرایی افشای اطلاعات 
شرکتهای ثبت شده نزد ســازمان بورس، بدینوسیله به اطلاع می رساند؛ 
حســب مذاکرات صورت گرفته در جلســه مجمع عمومی عادی به طور 
فــوق العاده در تاریخ ۱۶ مرداد ماه ۱۴۰۳ و مصوبه هیات مدیره مبنی بر 
تهیه گزارش توجیهی لزوم افزایش سرمایه ، گروه مپنا در راستای اصلاح 
ساختار مالی شــرکت، بهبود رتبه میزان سرمایه اسمی و ایجاد ثبات در 
وضعیت نقدینگی شــرکت، اقدامات لازم جهت افزایش ســرمایه از مبلغ 
 ۶۰،۰۰۰ میلیارد ریال ســرمایه به مبلغ ۱2۰،۰۰۰ میلیارد ریال سرمایه

)معادل ۱۰۰درصد( شــامل ۳۰،۰۰۰ میلیارد ریال از محل مطالبات حال 
شــده و آورده نقدی ســهامداران و ۳۰،۰۰۰۰ میلیارد ریال از محل سود 
انباشته را در دست انجام دارد. شایان ذکر است پس از تکمیل فرایند تهیه 
گزارش توجیهی لزوم افزایش ســرمایه، مراتب دریافت گزارش حسابرس 
مســتقل و بازرس قانونی، دریافت مجوز ســازمان بورس و اوراق بهادار و 
برگزاری جلســه مجمع عمومی فوق العاده و... در دست اقدام قرار خواهد 
گرفت که مطابق با مفاد دســتورالعمل اجرایی افشــای اطلاعات ناشران 
بورسی، دســتورالعمل مراحل زمانی افزایش سرمایه و سایر مقررات لازم 
الاجرا در این خصوص، اطلاع رســانی های لازم در اسرع وقت در سامانه 

کدال صورت خواهد پذیرفت.

داد؟ خواهد  سرمایه  افزایش  »نوری« 
افزایش سرمایه »نوری« توسط هیأت مدیره تصویب شد و در انتظار تایید 

بازرس و موافقت سازمان بورس و اوراق بهادار است.
ایــن افزایش ســرمایه به مبلــغ 9.۰۰۰.۰۰۰.۰۰۰.۰۰۰ ریــال به مبلغ 
۶۰.۰۰۰.۰۰۰.۰۰۰.۰۰۰ ریال از محل سود انباشته به منظور تامین منابع 
مورد نیاز جهت اصلاح ســاختار سرمایه، سرمایه در گردش و جلوگیری از 
خروج وجوه نقد جهت تامین مالی پتروشیمی هنگام و طرح های توسعه ای 

است که در ۱۱ شهریور ماه امسال  به تصویب هیات مدیره رسید.

»تنوین« درآمدهای  درصدی   ۱۰ رشد 
تامین ســرمایه نویــن در ۵ ماهه منتهی به مــرداد ۱۴۰۳، حدود 7۰7 
میلیارد تومان درآمد کســب کرد که ۱۳7 میلیارد تومان آن در شــرکت 
 در ۵ ماهه ســال مالی قبل حــدود ۶۴۰ میلیارد تومــان درآمد به ثبت 

رسانده بود.
 نکته قابل توجه درمورد ســود این شــرکت این اســت که مبلغ درآمد 
تامین ســرمایه نوین نسبت به مدت مشــابه قبل ۱۰ درصد رشد داشته 
است؛ همچنین درآمد این ماه نسبت به دوره مشابه قبل حاکی از رشد 2 
درصد است. افزون بر این، با توجه به انتشار عمده اوراق توسط این تامین 
ســرمایه در نیمه دوم سال، شــاهد افزایش قابل توجه درآمدهای گروه 

تأمین سرمایه نوین خواهیم بود.

روی خط تحلیل

 مدیرعامل گــروه مالی صبا 
تامین عنوان کرد: انتقال ســهام گــروه مالی صبا از 
تابلوی فرابورس به تابلوی بازار دوم بورس از مهم ترین 

دستاوردهای سال ۱۴۰2 بوده است.
ســید محمد جواد میر طاهر افزود: در آینده افزایش 
سرمایه در پیش داریم و در حوزه تامین مالی و بازار 
گردانی نیز پیشــرفت قابل توجهی داشــتیم. ضمن 
اینکه آخرین افزایش سرمایه صورت گرفته در شرکت 

به ارزش ۱۱.۵ همت و مربوط به سال ۱۴۰2 است.
وی ادامه داد: برنامه افزایش  ســرمایه به ســهامدار 
عمده را ارائه کردیم و اگر قرار باشد بانک و بیمه ای را 
خریداری کنیم  و همچنین اگر بنا بر افزایش سرمایه 
تاصیکو باشد، صبا تامین نیز اقدام به افزایش سرمایه 
خواهد داشــت. میرطاهر در ادامه به تغییر پرتفوی 
بورسی این شرکت اشاره کرد وعنوان کرد:گروه های 
بانکی علی رغم P/E خوبی که شامل هستند اما میزان 

تقسیم سود بسیار پایینی دارند، به همین 
دلیل استراتژی شــرکت خروج از صنعت 
بانکداری اســت. باید خرید فلزات اساسی 
و پتروپالایشی ها را داشــته باشیم. ضمن 
اینکه عمده پرتفوی غیر بورســی شرکت 

ســنگ آهن مرکزی اســت و به دنبال بورسی کردن 
سنگ آهن مرکزی هستیم ومابقی پرتفوی غیربورسی 

نیز مربوط به شرکت های خدمات مالی است.
مدیرعامل صبا تامین گفت: با تقســیم ســود و افت 
شرکت تاپیکو، پرتفوی شــرکت از ۶۶ همت به ۵۵ 
همت رسیده است و خالص ارزش دارایی ها به واسطه 
خروج از بانکی ها و حرکت به سمت دیگر سهم ها از 

جمله پتروپالایشی ها افزایش یافته است.
وی با اشــاره به اینکه در اصلاح پرتفوی به ســمت 
ســهم های که به DPS می دهنــد، حرکت خواهیم 
کرد،گفت:درآمدهای عملیاتی 7 درصد رشد داشته 

و امســال به 72۰۰ میلیارد تومان ســود 
خالص بعد از کسر مالیات دست یافته ایم 
و درآمد سود ســهام نیز ۳2درصد رشد را 
داشته است. میرطاهر به عرضه سنگ آهن 
مرکزی  اشــاره کرد و افزود:مقاومتی برای 
عرضه سنگ آهن مرکزی از قبل وجود داشته است. 
مطالباتی از این شرکت داریم، جلساتی دراین باره در 
وزارت کار صورت گرفته است .همچنین پروژه گندله 

و آهن اسفنجی این شرکت در حال انجام است.
مدیرعامل گروه مالی صبا تامین افزود: ســهامداران 
باید به ایــن نکته دقت کنند کــه تغییر پرتفوی و 
حرکت آن از بانک به سمت فلزات اساسی، سودآوری 
آن را کاهش نداده. حدود ۱۰ ســال پیش یک سهام 
بانکــی را خریداری کردم و DPS پرداخت نمی کند و 
از همین اتفاق می توان این نتیجه را گرفت که قطعا 
ســرمایه گذاری در فلزات اساسی بهتر از بانک است. 

بیشتر به سمت پتروپالایشی متمایل هستیم.
وی در رابطــه بــا رونــد ایجــاد شــرکت بیمه ای 
کنترلی اظهار داشــت: باید قبل از خرید ، فروش و 
مالکیت هر نوع شــرکت بیمه ای از وزارت اقتصاد و 
ســازمان های مربوطه مجوز لازم را گرفت، به دلیل 
تغییر غیرمنتظره دولت ، فرایند نقل و انتقال شرکت 
بیمه ای با مشــکل رو به رو شد ،که در نهایت منجر 
به روی ندادن این اتفاق شــد.میرطاهر تصریح کرد: 
از عمده ترین دلایل عدم رشد بازار سرمایه می توان 
به تفاوت قیمتی بســیار میــان دلار نیما و بازار آزاد 
اشاره کرد چراکه تاثیر مستقیمی بر روند سود سازی 
شرکت ها خواهد گذاشت. وی در رابطه با شرکت های 
زیرمجموعــه تامیــن اجتماعی اظهار داشــت: در 
تمامی شرکت های تابعه شســتا قرار است خدمات 
 درون گروهــی شــامل خدمات بیمــه و کارگزاری 

و لیزینگ ارائه شود.

مدیرعامل گروه مالی صبا تامین مطرح کرد:

راهیابی به بازار دوم بورس، دستاورد مهم »صبا«

مدیرعامل پتروشــیمی جم گفت: به هیچ عنوان به دنبال مصادره پتروشیمی مهر 
نیستیم. پتروشیمی مهر یک شرکتی با ماهیت مستقل در قالب قانون تجارت به 
مجموعه پتروشیمی جم بدهکار است و باید بدهی اش را پرداخت کند و به این نکته 
باید توجه شود که پتروشیمی جم به دنبال مصادره این پتروشیمی بدهکار نیست. 

محمد هاشم نجفی اردکانی افزود: حالا اینکه این شرکت ۱۳ سال خوراکی که باید 
به صورت ارزی می خرید را با نرخ ارز دولتی، ریالش را پرداخت کرده پول همین مردم اعم از بازنشستگان 
صندوق بازنشستگی کشوری و صندوق بازنشستگی نفت و صندوق بازنشستگی تامین اجتماعی را به دلار 

صادر کرده و سود برده است. اما امروز رای قضایی صادر شده و باید تمکین کنند.
وی عنوان کرد: پرونده پتروشیمی مهر یکی از بزرگترین پرونده های تاریخ صنعت پتروشیمی بوده است. 
طبق رایی که دیوان عالی کشــور صادر کرده است پتروشــیمی مهر باید بالغ بر 872  میلیون دلار به 
پتروشــیمی جم بابت دریافت خوراک پرداخت کند و پتروشیمی جم نیز در ذیل همان رای باید حدود 
۱7۰۰ میلیارد تومان به پتروشیمی مهر بپردازد. لذا ما قائل به این بودیم که پتروشیمی مهر باید به حکم 

قانون تمکین کند اما متاسفانه تا امروز اقدام عملی و درستی انجام نشده است.
نجفی اردکانی تصریح کرد: مدیران پتروشیمی مهر بعضا در مجمع جم هم اعلام کرده و جاهای دیگر هم 
دارند اعلام می کنند که با این رای ســرمایه گذاری خارجی لطمه می خورد و مغایر با سیاست های کلی 
نظام در خصوص سرمایه گذاری خارجی است و جم می خواهد پتروشیمی مهر را مصادره کند و تولید را 
با چالش مواجه نموده و مسائل کارگری ایجاد کند. اولا ما به هیچ عنوان به دنبال مصادره پتروشیمی مهر 
نیستیم. مدیرعامل جم در خصوص ادعای مدیران پتروشیمی مهر مبنی بر توقف تولید اعلام کرد: قطعا 

تولید و حقوق و مزایای پرسنل خط قرمز ماست.

مدیرعامل »جم«: 

به دنبال مصادره پتروشیمی مهر نیستیم
مدیرعامل شرکت گسترش سوخت سبز زاگرس گفت: مرحله دوم پذیره نویسی 
»شگســتر« به مبلغ ۱۶۰۰ میلیارد تومان ظرف یک  ماه آینده انجام می شود و 

سهام جایزه به سهامداران حال حاضر اعطا خواهد شد. 
کیوان شــیدانی افزود: در زمان پذیره  نویسی پیشرفت پروژه کرمانشاه 9۰ درصد و 
باشت ۱۰ درصد بوده است. از اردیبهشت ماه تست سرد شروع شد و مرحله به مرحله 

و تا اواخر خرداد ماه ادامه پیدا کرد.از تیر ماه وارد تست گرم و تولید آزمایشی شروع و تا آخر تیرماه ادامه 
داشت. وی با اشاره به اینکه قطعی برق مانع شروع تولید تجاری شد، گفت: با وجودی که امکان شروع 
تولید تجاری از مردادماه فراهم بود اما به خاطر قطع برق عملا امکان تولید از ما سلب و از ۱۵ شهریورماه 
تولید تجاری شروع شد. مدیرعامل این شرکت تصریح کرد: تولید تجاری با ظرفیت ۵۵ درصدی شروع 
شــده است و تا دی ماه به تولید ظرفیت کامل خواهد رســید. وی در ادامه عنوان کرد: حدود 2هزارتن 
بایواتانول با خلوص 99.9 درصد و 2۰۰تن کنجاله تولید شده که بیشتر تولید کارمزدی با نرخ مناسب 
اســت. ضمن اینکه ۵ میلیون تن ذرت هم از داخل برای تولید خارج از کارمزدی خریداری شده است. 
شیدانی در خصوص برنامه های صادراتی شگستر افزود: نمونه هایی به پالایشگاه های کشورمنطقه از جمله 
عراق و امارات ارسال شده که صادرات و احداث زیست پالایشگاه از سوی عراق مورد استقبال قرار گرفته 
است. مدیرعامل »شگستر« در ادامه تاکید کرد: مجوز افزایش سرمایه »شگستر« ۳۶۰۰ میلیارد تومان 
بوده اســت و به زودی مرحله دوم پذیره نویسی به مبلغ ۱۶۰۰ میلیارد تومان ظرف یک ماه آینده انجام  
می شود. شیدایی ادامه داد: سهام جایزه به سهامداران حال حاضر اعطا خواهد شد.  همچنین شرکت های 
مختلفی برای محصول و یا سهام با ما درارتباط هستند و برای افزایش سرمایه هم شرکت های حقوقی 

مختلفی تمایل دارند و مشکلی از این بابت نخواهیم داشت.

مدیرعامل شرکت گسترش سوخت سبز زاگرس اعلام کرد:

پذیره  نویسی جدید برای »شگستر«

معــاون وزیــر نفت گفت: ســال گذشــته 
حدود 8۰ همــت عرضه اعتبــاری محقق 
شــد و امســال نیز تا پایان تیرمــاه حدود 
۳۴ همــت عرضــه اعتبــاری بــا هــدف 
 تامین نیازهــای صنایع تکمیلی از ســوی 

هلدینگ ها و مجتمع های پتروشیمی انجام شده است.
مرتضی شاه  میرزایی عرضه اعتباری محصولات پتروشیمی را یک 
فرصت برای فعالان صنعت برشمرد و تصریح کرد: عرضه اعتباری 
محصولات پتروشــیمی ضمن تامین منابع مالی واحدهای راکد و 
نیمه تعطیل منجر به تحول و رشــد تولید صنایع پایین دســتی 
پتروشیمی شــده است.وی با اســتقبال از اعلام آمادگی اتحادیه 
سراســری تعاونی های تامین نیاز صنایع پایین دستی پتروشیمی 
برای ســرمایه گذاری و حضور در صنایع بالادست و میان دستی 
پتروشیمی، عنوان کرد: بسته های سرمایه گذاری از سوی مدیریت 
سرمایه گذاری شــرکت ملی صنایع پتروشیمی آماده شده است. 
وی تصریح کرد: راهبرد صنعت پتروشیمی ایران، تکمیل زنجیره 
ارزش و تولیــد محصولات نهایی در راســتای ایجاد ارزش افزوده 
بیشتر و کاهش خام فروشی است. ضمن اینکه انجمن ها و تشکل ها 
می توانند با تشکیل کنسرسیوم های قدرتمند در ساخت طرح های 

پتروشیمی مشارکت داشته باشند.

 تعلق 34 همت عرضه اعتباری
 به پتروشیمی ها در 4 ماه اول سال

مدیرعامل شرکت ملی گاز گفت: اکنون دیگر 
ناترازی انرژی مطرح نیست، کمبود داریم و 
این موضوع بســیار جدی است و باید مورد 

توجه باشد.
سعید توکلی افزود: بحث کاهش مصرف گاز 

تنها به مصرف کنندگان برنمی گردد و نباید فقط مصرف کننده را 
مقصر دانســت، بلکه باید با برنامه ریزی دقیق در حوزه توســعه و 

سرمایه گذاری اقداماتی مهم و تاثیر گذار در این حوزه انجام شود.
وی در مورد اینکه توســعه صنعتی کشور با لوله سازی در دهه 7۰ 
در ذوب آهن اصفهان آغاز شد و ادامه یافت و اکنون قطب صنعت 
عسلویه شناخته می شود، گفت: هرکس بخواهد در کشور و صنعت 

موفق باشد، باید طرف های ذینفع را تعریف کند و بشناسد.
توکلــی تاکید کرد: در این روز ها نباید بــا مخالفان جنگید، بلکه  
لازم است آن ها را ارزیابی و سپس خنثی کرد. ضمن اینکه دغدغه 
نمایندگان مجلس شــورای اسلامی  مشــخص و مهم است؛ باید 
بدانیم نمایندگان مجلس با ما مخالف نیستند، بلکه آن ها توقعاتی 
از ایــن صنعت دارند که اختیار و تــوان آن نزد این صنعت وجود 
ندارد. مدیر عامل این شرکت ملی در پایان بیان کرد: امروزه باید از 
تبدیل تهدیدها به فرصت ها استفاده کرد و این نکته نیز قابل توجه 
است که اگر کشور راهبرد توسعه صنعتی نداشته باشد و جانمایی 
صنعت با توجه به آمایش کشــور انجام نگیرد، این را بعید می  دانم 

که بتوانیم در ایران به توسعه مد نظر 8 درصدی برسیم.

از ناترازی  به کمبود انرژی رسیدیم

ــ�ی ــرا جعف کارشناس تحلیلزه

صنعت دوده

12/29

5,593,500

2,000,000

6,385,128

1,020

2,482

1,702

ط�ح توسعه فاز چهار توسط شرکت تهیه شده ا� زمان ش�وع تا
بهره بردا�ی تق��با 2 سال طول خواهد کشید.

صنعت �وانکار

87%

94%

85%

94%

4/61

4/77

4/69

5/51

شسپا

شرانل

شنفت

شبه�ن

55,929,133

2,000,000

23,000,000

18,000,000

4,510

68,950

6,510

12,820

738

8,794

970

1,579

839

12,716

1,212

2,056

 مهمت��ن ط�ح توسعه شرکت های صنعت 
 ارتقای کیفیت �وغن پایه تولیدی به گ��د2و3 است

 که زمان اتمام آنها �ودتر از 1404 برآورد نمی گردد.

5/56

5/29

3/89

92%

83%

82%

771

1,465

1,374

6,390

14,330

7,740

شدوص

شصدف

شک�ن

12/29

مف�وضات تحلیل برآورد سود 1403

دلار نیما

ن�خ نفت برنت

نفت کوره 180  

دوده (فوب خلیج فارس)

ن�خ تورم

ن�خ رشد دستمزد

470,000

80

459

959

35%

35%

��ال

دلار/ بشکه

دلار / تن

دلار / تن

درصد

درصد

توضیحات تکمیلی

 P/E سال 1403 شرکتها با فرض تقسیم سود مجمع سال مالی 1402 است.

مف�وضات تحلیل برآورد سود 1403

دلار نیما

ن�خ نفت برنت

نفت کوره180

لوبکات

�وغن پایه صادراتی

وکیوم باتوم

ن�خ تورم

ن�خ رشد دستمزد

470,000

80

459

453

812

331

35%

35%

��ال

دلار/ بشکه

دلار / تن

دلار / تن

دلار / تن

دلار / تن

درصد

درصد

توضیحات تکمیلی

مجامع شرکت های فوق برگزار شده است.

 ا� بین شرکت های صنعت، شنفت و شبه�ن، دارای سرمایه گذا�ی های بلندمدت مهم
می باشند. شنفت مالک20 درصدی پالایشگاه گاز سپه� و شبه�ن، مالک 41 درصدی

بپیوند است.
 

درصد تقسیم سود، بر اساس میانگین درصد تقسیم سود سه سال اخیر شرکتها لحاظ
شده است.

ن�خ ف�وش برخی از محصولات صادراتی سهم شسپا با دلار 540000 ��الی محاسبه شده
است.

ط�ح احداث کارخانه تولید دوده صنعتی ایران که تا��خ اتمام
پ�وژه �ودتر از سال 1406 برآورد نمی شود.

درصد تقسیم سود، بر اساس میانگین درصد تقسیم سود سه سال اخیر
شرکتها لحاظ شده است.
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رمزارز اتریوم در یک سال گذشته با نوسان های شدید قیمت روبه رو 
بوده اســت. در این مدت، ارزش بازار اتریوم از 488 میلیارد دلار به 

کمتر از 290 میلیارد دلار رسیده است.
با وجود نوســان های اخیر، اتریــوم نه از نظر قیمت و نه ارزش بازار 
هنوز به رکورد تازه ای دســت نیافته است. اوایل ماه آگوست )میانه 
مردادماه(، این رمزارز همگام با بازار کریپتوها در مســیر نزول قرار 
گرفت که علت آن، هراس از رکود احتمالی اقتصاد آمریکا و تشدید 
تنش های ژئوپلیتیک در جهــان بود. در این زمان، قیمت اتریوم از 
3500 دلار به کانال 2300 دلار ســقوط کرد. در حال حاضر، این 
رمــزارز در وضعیــت رکود قرار دارد و روند قیمتــی آن از احتمال 

تشدید فشــار فروش خبر می دهد. در یک ماه گذشته، قیمت این 
رمزارز بیش از 11 درصد کاهش یافته است، هر چند در مقایسه با 

سال قبل 42 درصد افزایش نشان می دهد.
تحلیلگران می گویند: اتریوم برای رســیدن به قیمت 10 هزار دلار 
نیازمنــد افزایش چهاربرابری ارزش بازار و قیمت اســت. الگوهای 
پیشــین بازار و اهداف الگوی فیبوناچــی حکایت از آن دارند که با 
توجه به فضای مثبت بازار کریپتوها، احتمال افزایش قیمت اتریوم 

به بیش از 10 هزار دلار وجود دارد. به علاوه، راه اندازی صندوق های 
ETF اتریوم و نقشه راه بلندمدت آن، رسیدن به این هدف را تسهیل 
می کند. بر این اســاس، کارشناسان چشم انداز آتی اتریوم را روشن 
می بیننــد. در حال حاضر، قیمت اتریوم معادل 2312 دلار و ارزش 
بازار آن 278 میلیارد دلار اســت. همچنین ارزش معاملات روزانه 
آن بیش از 13.7 میلیارد دلار گزارش شده است. اتریوم در فهرست 

رمزارزهای پذیرفته شده جهان، رتبه دوم را در اختیار دارد.
 SUI، Cronos در کنــار اتریوم، کارشناســان آینده رمزارزهــای
و Avalanche را نیز روشــن ارزیابی می کننــد و معتقدند که از 

سطوح مقاومت کنونی عبور خواهند کرد.

سابق  رئیس جمهور  ترامپ،  دونالد 
آمریکا در مراسم راه اندازی پلتفرم 
ارز دیجیتــال خانوادگــی خود به 
 World Liberty( نام ورلــد لیبرتی فایننشــال
Financial( هشــدار داد، اگر در انتخابات نوامبر 
امســال پیروز نشود، ســازندگان ارزهای دیجیتال 
آمریکایی زیر فشار کمیسیون بورس و اوراق بهادار 
آمریــکا )SEC( در جهنــم زندگــی خواهند کرد. 
ســخنان نامزد جمهوریخواهان ایــن پیام را برای 
فعــالان کریپتویی دارد: ادامــه حضور دموکرات ها 
 در کاخ ســفید موجــب نابــودی ســرمایه هایتان 

خواهد شد.
ترامپ رویکرد SEC تحت ریاســت گری گنسلر را 
فوق العــاده خصمانه توصیف و ادعا کرد که از زمان 
ورودش بــه حوزه ارزهای دیجیتال، دولت بایدن با 
فعالان این صنعت بهتر رفتار کرده اســت. با وجود 
تغییــر لحن ظاهری دولت بایــدن، کامالا هریس، 
رقیــب دموکرات ترامــپ، هنوز جزئیاتــی درباره 
رویکردش بــه قانون گذاری حوزه ارزهای دیجیتال 

ارائه نکرده است.
ترامــپ همچنین در گفت وگویی کــه متن آن در 
شــبکه اجتماعی ایکس )توییتر ســابق( منتشــر 
شــد، برای نخستین بار درباره اقدام تروریستی روز 
قبل علیه خود ســخن گفت. با این حال، او درباره 
جزییــات و چگونگی عملکرد رمــزارز خود چیزی 
نگفت و بیشــتر به پرســش های مربوط به هوش 

مصنوعی و موضوعات دیگر پاسخ داد.
گفته می شــود، رمــزارز ورلد لیبرتی فایننشــال 
خدمــات اســتقراض و وام دهــی بــرای معاملات 
کریپتوکارنســی ها ارائه کند. این وام دهی در قالب 
پول دیجیتال خواهد بود که بدون تکیه به سیستم 
بانکی جهانی، بر بستر اینترنت قابل معامله خواهد 

بود. صرافی ها اغلب برای برداشت بیت کوین و دیگر 
ارزهای دیجیتال، حق الزحمه ای دریافت می کنند.

دان جونیور، پســر بزرگ ترامپ نیز در این برنامه 
ســخنرانی کرد و درباره پذیرش رمزارزها به عنوان 

جایگزینی برای سیستم بانکی سخن گفت.
کارشناســان درباره این اتفاق گفته اند: اینکه یک 
نامــزد انتخابات ریاســت جمهــوری در بحبوحه 
رقابت هــا اقدام بــه راه اندازی کســب وکار تجاری 
خود کنــد، می تواند کشــمکش های اخلاقی را در 
پی داشــته باشــد. جوردن لیبوویتز، ســخنگوی 
گروه نظارت دولتی »شــهروندان برای مســئولیت 
و اخلاق« در واشــنگتن در این باره گفته اســت: 
حمایــت سیاســتمداران از کریپتوکارنســی ها به 

خودی خود مشکل آفرین نیست. مشکل زمانی آغاز 
می شود که این کار صرفا برای منافع شخصی انجام 

شده باشد.
راه اندازی رمزارز ورلد لیبرتی فایننشــال در حالی 
انجام می شــود که ترامــپ در زمان حضور در کاخ 
سفید به شــدت با صنعت کریپتوکارنسی مخالفت 
کرده بود. او ســال 2019 در توییتی گفته بود که 
طرفدار کریپتوها نیســت و دارایی های کریپتویی 
فاقد مقررات می تواند رفتارهای غیرقانونی همچون 
تجارت مواد مخــدر و دیگر فعالیت های غیرقانونی 
را تســهیل کند. با این حــال، در زمان رقابت های 
انتخاباتی، او در چرخشــی آشــکار تبدیل به یکی 
از هــواداران کریپتوهــا شــد. ترامــپ در ماه می 

)اردیبهشــت( اعلام کرد که کمپیــن تبلیغاتی او 
کمک های رای دهندگان را در قالب کریپتوکارنسی 
می پذیرد. ترامپ این اقدام را بخشی از برنامه خود 
برای ایجــاد »ارتش کریپتویی« نامید. او همچنین 
در کنفرانس بیت کوین که امسال در نشویل برگزار 
شد، حضور یافت و قول داد که آمریکا را به پایتخت 

کریپتویی جهان تبدیل خواهد کرد.
هیلاری آلن، استاد حقوق در دانشگاه آمریکایی که 
پژوهش هایی درباره کریپتوکارنســی ها انجام داده 
اســت، گفت که درباره تغییر رفتار ترامپ نســبت 
بــه کریپتوها تردید دارد. او گفت: به نظرم، یکی از 
دلایل این تغییر نگرش، منافع شخصی بوده است.

با این حال، تغییر رفتار و ســخنان اخیر ترامپ به 
مذاق هــواداران و فعالان صنعت کریپتوکارنســی 
خوش آمده است. آنها راه اندازی رمزارز ورلد لیبرتی 
فایننشــال را نشــانه مثبتی برای ســرمایه گذاران 
می دانند و معتقدند، بازگشت ترامپ به کاخ سفید 

به نفع صنعت کریپتو خواهد بود.
در مقابــل تلاش ها و ســخنان ترامــپ، رقیب او 
یعنی کامــالا هریس هنوز موضع خود را نســبت 
بــه دارایی هــای دیجیتال و مقررات گــذاری برای 
آنها را روشن نکرده اســت. اما برای جلب حمایت 
سرمایه گذاران بازار کریپتو، گروهی از دموکرات ها 
از جمله سناتور چاک شومر و کریستن گیلیبرند از 
ایالت نیویورک در ماه آگوســت در برنامه »کریپتو 
برای هریــس« حضور یافتند. البته نه خانم هریس 
و نــه هیچیک از اعضای کمپیــن او در این برنامه 

شرکت نکردند.
به هــر روی، در صــورت پیروزی دوبــاره ترامپ، 
فعالان صنعت کریپتوکارنســی انتظار دارند که او و 
دولتش با تصویب قوانین و مقررات مناســب راه را 

برای توسعه این بازار نسبتا نوپا هموار کند.

دیجیتال ارز  حوزه  مشکلات  حل  برای  وعده 
معاون علمی، فناوری و اقتصاد دیجیتال ریاســت جمهوری، در جلسه ای با 
فعالان صنعت ارز دیجیتال و بلاکچین، از آغاز مذاکرات سطح بالا برای حل 

مشکلات این حوزه خبر داد. 
حسین افشین در واکنش به انتقادات مطرح شده درباره مداخلات فراقانونی 
بانک مرکزی تأکید کرد: ما باید حاکمیت پولی کشور را به رسمیت بشناسیم 
و در چارچــوب آن اقدام کنیم. به بانک مرکــزی هم باید فرصت دهیم تا 
قوانین و شرایط پذیرش ارزهای دیجیتال را فراهم کند. وی در ادامه وعده 
داد، به عنوان نماینده اکوسیستم نوآوری های نوظهور، هماهنگی های لازم 
را بین دستگاه های مختلف پیگیری کند و رایزنی های ضروری را در سطوح 
بالا انجام دهد تا راه برای توسعه صنعت ارز دیجیتال در کشور هموار شود.

می کند لیست  را  جدید  میم کوین   ۳ بایننس 
صرافی بایننس در اطلاعیه ای اعلام کرد که سه میم کوین جدید، شامل نیرو 
اتریوم )NEIRO(، توربو )TURBO( و بیبی دوژ کوین )BabyDoge( را به 
لیســت رمزارزهای خود اضافه خواهد کرد. این خبر توجه زیادی را به خود 

جلب کرده و باعث رشد قابل توجه قیمت این سه میم کوین شده است.
نیرو اتریوم که به عنوان خواهر کوچک دوژ کوین شــناخته شده و بر روی 
بلاکچین اتریوم عرضه می شــود، پس از اعلام این خبر از ســوی بایننس، 
18درصد افزایش قیمت را تجربه کرد و به 0.15 دلار رسید. اما پس از آن، 
این میم کوین با کاهش قیمت بیش از 15 درصدی مواجه شــد. بایننس از 
کاربران خواسته که قبل از ســرمایه گذاری در این میم کوین ها، تحقیقات 

کافی انجام دهند و مدیریت ریسک را در نظر بگیرند.

بزرگ نهنگ  یک  توسط  بیت کوین  کلان  ید  خر
طبق داده های منتشر شده، یک نهنگ بزرگ 1062 بیت کوین را از صرافی 

بایننس به ارزش 64 میلیون دلار خریداری کرده است.
 خرید مقدار زیادی بیت کوین توسط یک نهنگ بزرگ، می تواند نشان دهنده  
افزایش فشــار خرید و در نتیجه رشد قیمت بیت کوین باشد. درحال حاضر 
ایــن نهنگ بزرگ، 10043 واحد بیت کوین به ارزش 600 میلیون دلار در 
اختیار دارد. خریدهایی که با این حجم توســط نهنگ ها انجام می شــود، 
می تواند تأثیر بســزای روی روند بازار بگذارد و منجر به نوســانات قیمت و 

تغییرات احساسات سرمایه گذاران بیت کوین شود.

سیرکل درباره  جنجالی  افشاگری 
شــرکت ســیرکل )Circle(، صادرکننده اســتیبل کوین یو اس دی کوین 

)USDC(، با اتهامات جدی مواجه شده است.
این اتهامات توسط محقق معروف حوزه بلاکچین، زک  ایکس بی تی مطرح 
شده که شرکت ســیرکل را به دلیل تأخیر در مسدودسازی کیف پول های 
مرتبط با هکرهای کره شــمالی لازاروس، به سوءاســتفاده و سودآوری از 

تراکنش های مرتبط با این گروه، متهم کرده است.

اخبار رمز ارزها حبیب علیزاده
وزنامه نـگار ر

نمای هفته
سلطه شاخص ترس بر بازار کریپتوکارنسی

  در پایان معاملات هفته منتهی به پنجشــنبه 19 
سپتامبر )29 شهریور( بازار کریپتوکارنسی شاهد افت قیمت بیش از نیمی از 
رمزارزها بود. بررسی های کارشناسان نشان می دهد که در این هفته شاخص 
»ترس و طمع« که نشــان دهنده تمایل معامله گران و ارزیابی آنها از آینده 
است، با افت بیشتری نسبت به هفته قبل مواجه شد و به عدد 38 رسید که 
نشــان دهنده نگاه منفی سرمایه گذاران به این بازار است. با این حال، گرچه 
در معاملات هفته گذشته بازار کریپتوکارنسی، تعداد رمزارزهای منفی بیش 

از مثبت ها بود، اما میزان رشد قیمت بیش از افت آن بوده است.
در هفته ای که گذشت، بیت کوین با رشد قیمت 5 درصدی روبه رو شد و به 
رقم 59 هزار و 90 دلار رسید. پادشاه رمزارزها در بازه زمانی یک ماهه 2.3 
درصد و در بازه یک ســاله 122 درصد قیمت را شاهد بوده است. در حال 
حاضر ارزش بازار بیت کوین به سطح یک هزار و 180 میلیارد دلار رسیده 
اســت. بر پایه آخرین آمارها، هفته  گذشته بازار کریپتوکارنسی  شاهد افت 
قیمت  بســیاری از رمزارزها بود به طوری که از میان 100 رمزارز اصلی بر 
اساس ارزش بازار، قیمت 53 کریپتو با کاهش روبه رو شد. در هفته منتهی 
به 29 شهریور، این 53 رمزارز کاهش قیمت بین 0.01 درصد تا بیش از 15 
درصد را تجربه کردند. بازنده بزرگ هفته گذشته، رمزارزHelium  بود. این 
کریپتوکارنســی که در رتبه 61 قرار دارد، 15.1 درصد افت قیمت را ثبت 
کرد. ارزش بازار این رمزارز 6.6 دلاری بیش از یک میلیارد دلار است و در 

یک ماه گذشته نیز بیش از 12 درصد افت قیمت داشته است.
بر پایه گزارش Cryptobubbles، رمزارزICP  دومین بازنده بزرگ بود و 
بیش از 10 درصد افت قیمت را تجربه کرد. قیمت این رمزارز دارای ارزش 
بازار 3.6 میلیارد دلار و رتبه 23، معادل 7.74 دلار اســت. با این حال این 
رمزارز در بازه یک ماهه بیش از 8 درصد و نســبت به یک ســال قبل نیز 

  Aaveرشدی 159 درصدی را به ثبت رسانده است. همچنین قیمت رمزارز
بیش از 9 درصد کاهش یافت و رتبه سوم افت هفتگی را به خود اختصاص 
داد. ارزش بــازار این رمزارز که در رتبه 40 بــازار جای گرفته، بیش از 2 
  Optimismمیلیارد دلار و قیمت آن هم 136 دلار است. همچنین رمزارز
بــا 8.7 درصد کاهش قیمت در رتبه چهــارم بازندگان هفته جای گرفت. 
ارزش بازار این رمزارز با رتبه 47 بیش از 1.7 میلیارد دلار و قیمت آن هم 
1.43 دلار اســت. در سوی دیگر بازار، رمزارز CKB با بیش از 102 درصد 
رشد، در صدر مثبت های این هفته بازار کریپتو بود. ارزش بازار این رمزارز 
با رتبه 78 بیش از 766 میلیون دلار و قیمت آن کمتر از 0.2 دلار اســت. 
این رمزارز در یک ماه گذشته نیز بیش از 118 درصد رشد داشته و نسبت 
به یک ســال قبل نیز 508 درصد افزایش قیمت را ثبت کرده اســت. پس 
از آن Sui بیش از 32.5 درصد رشــد قیمت را تجربه کرد. ارزش بازار این 
رمزارز با رتبه 26 بیش از 3.1 میلیارد دلار و قیمت آن 1.17 دلار ثبت شده 
اســت. این رمزارز در یک ماه 42 درصد و در یک سال 162 درصد افزایش 
قیمت داشته است. قیمت رمزارز Celestia نیز بیش از 30 درصد افزایش 
پیدا کرد. این رمزارز که در رتبه 60 جهان قرار دارد، در یک ماه گذشــته 
نیز بیش از 6 درصد رشد داشته است. رمزارز Popcat  هم با 18.5 درصد 

رشد در رتبه چهارم قرار گرفت.
در هفته ای که گذشــت، ارزش بازار کریپتوها با افزایش روبه رو شــد. در حال 
حاضر ارزش بازار کریپتوها معادل 2 هزار و 70 میلیارد دلار اســت. در همین 
حال ارزش معاملات روزانه نیز بیش از 76 میلیارد دلار ثبت شد. بر اساس اعلام 
ســایت Coinmarketcap، تاکنون بیش از 2 میلیون و 400 هزار رمزارز به 
بازار عرضه شده است، هرچند تعداد زیادی از آنها هرگز فرصت خودنمایی پیدا 
نکرده اند. در سراسر جهان 794 صرافی به کار خرید و فروش رمزارزها مشغول 

هستند که این رقم نسبت به هفته گذشته، افزایش نشان می دهد.
در جدول، عملکرد 15 رمزارز برتر بازار کریپتوکارنسی در هفته گذشته را 

مشاهده می کنید.

اتریوم 10 هزار دلاری؟

رمزارز اختصاصی رئیس جمهور پیشین آمریکا راه اندازی شد

هشدار عجیب ترامپهشدار عجیب ترامپ
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 برنامه »ثمسکن« بیشتر بر این موضوع 
تمرکز دارد که بتوانیم از ابزارهای نوینی که در 
بازار ســرمایه وجود دارد، برای تامین مالی 
پروژه ها اســفاده کنیم. حتــی به دنبال 
این هســتیم که با همکاری سازمان بورس 
و اوراق بهادار در صــورت لزوم ابزاری جدید 
برای تامین پروژه های شرکت طراحی کنیم 
و امیدواریم بتوانیم ســال آینده عدد قابل 
از نیاز خود و شرکت هایی که در این  توجهی 
بخش فعالیــت می کننــد را از طریق بازار 
سرمایه تامین و  پروژه های خود را به اتمام 
برســانیم و بتوانیم پروژه های جدیدی نیز 

تعریف کنیم.

 بــه دنبــال خلــق ســود بیشــتر برای 
هستیم  »ثمســکن«  سهامداران  جامعه 
و تمام تلاشــمان را برای تحقق آن انجام 
می دهیم. به طور طبیعی با توجه به رشد 
قیمتی که در بخش مســکن اتفاق افتاده، 
اگر بــه عنوان پیش فرض هــم بخواهیم 
اعلام کنیم قاعدتًا باید سود تلفیقی بیشتری 
شناسایی شود اما همه اینها به این موضوع 
برمی گردد که در مدت باقی مانده گشــایش 
اقتصادی داشته باشیم و سال آینده نیز این 

گشایش تداوم داشته باشد.

w w w . j a a a r . c o m

ار بخوانید ـ تازه ترین شماره هفته نامه اطلاعات بورس را در جــ

فرارسیدنهفتهوحدتراگرامیمیداریم

سرمقاله
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* بــا توجــه بــه افزایــش هزینــه جــذب منابع 
ــرکت های  ــرای ش ــب ب ــکار مناس ــی، راه مال

ــت؟ ــاز چیس انبوه س
در سـال های گذشـته تمام تمرکز شـرکت های توسـعه گر 
سـرمایه گذاری  شـرکت  همچـون  سـاختمان  بخـش 
مسـکن روی تامیـن مالـی از بـازار پـول بـوده و شـرکت 
سـرمایه گذاری مسـکن بـا توجه بـه ارتباطی کـه به لحاظ 
حقوقـی با بانک مسـکن داشـته، پیـش از ایـن تمرکز آن 
بـر تامیـن مالـی از طریـق بـازار پـول بـوده اسـت. امـا با 
توجـه به اینکـه امروزه بسـیاری از بانک هـا از جمله بانک 
مسـکن بـا کمبـود نقدینگـی و ناتـرازی مواجـه هسـتند، 
همیـن ناتـرازی بانک هـا باعث شـده نتوانند تامیـن مالی 
خوبـی بـرای پروژه هـا انجـام دهنـد. برنامـه »ثمسـکن« 
بیشـتر بر این موضـوع تمرکز دارد که بتوانیـم از ابزارهای 
نوینـی کـه در بازار سـرمایه وجود دارد، بـرای تامین مالی 
پروژه هـا اسـتفاده کنیـم. حتی بـه دنبال این هسـتیم که 
بـا همکاری سـازمان بورس و اوراق بهـادار در صورت لزوم 
ابـزاری جدیـد بـرای تامیـن پروژه هـای شـرکت طراحـی 
کنیـم و امیدواریـم بتوانیم سـال آینده عـدد قابل توجهی 
از نیـاز خـود و شـرکت هایی کـه در ایـن بخـش فعالیـت 
می کننـد را از طریـق بـازار سـرمایه تامیـن و  پروژه هـای 
خـود را بـه اتمـام برسـانیم و بتوانیـم پروژه هـای جدیدی 

نیـز تعریـف کنیم.

* شـرایط بـازار مسـکن را در سـال جـاری و 
پیش بینـی می کنیـد؟ آتـی چگونـه 

 همانطـور کـه شـاخص ها نشـان می دهنـد، بازار مسـکن 
در سـال گذشـته دچـار رکـود بـوده امـا به نظر می رسـد 
بـا توجـه بـه تغییـری کـه در دولـت داشـتیم و رویکردی 
کـه در دولـت جدیـد شـکل می گیـرد، امیـد به گشـایش 
گشـایش  ایجـاد  صـورت  در  و  دارد  وجـود  اقتصـادی 
اقتصـادی راهگشـای بسـیار خوبـی بـرای تامیـن مالـی 
پرو ژه ها و چشـم انداز بازار صنعت مسـکن خـروج از رکود 
خواهـد بـود. البتـه در صـورت ادامـه سیاسـت های فعلی 
و شـرایط انقباضـی، امـکان انتقـال رکـود بـه سـال آینده 
وجـود دارد و در صورت تغییر سیاسـت های مذکورکاهش 
معنـادار نـرخ سـود بانکی و گشـایش در حوزه تسـهیلات 
مسـکن در سـال آینـده، امیـد به خـروج نسـبی از رکود، 

وجـود خواهد داشـت.

و  ساختمان سـازی  صنعـت  در  تکنولـوژی   *
اسـت.  نشـده  بـه روز  ایـران  در  انبوه سـازی 
چقـدر اسـتفاده از تکنولوژی هـای روز دنیـا 
می توانـد در تحـول ایـن بخش و کوتاه شـدن 

خـواب سـرمایه کمـک کند؟
در  سـاختمان  بخـش  توسـعه گر  شـرکت های  اغلـب 
کشـور بـه صـورت سـنتی، بلوک سـازی و بدون اسـتفاده 
از روش هـای نویـن صنعتی سـازی سـاختمان، کار خـود 
انبوه سـازان  درصـد   10 از  کمتـر  می کننـد.  دنبـال  را 
در کشـور صنعتی سـازی را شـروع کرده انـد و بسـیاری 
از انبوه سـازان بـه ایـن فکـر  نبوده انـد کـه بـه صـورت 
بـه صـورت صنعتـی  از شـرکت های جهانـی کـه  کلـی 
شـرکت  در  مـا  کننـد.  الگوبـرداری  می کننـد،  فعالیـت 
خـود  بـرای  جدیـدی  رسـالت  مسـکن  سـرمایه گذاری 
تعریـف کرده ایـم و در ایـن راسـتا به دنبال صنعتی سـازی 
مسـکن هسـتیم. اگـر بتوانیـم صنعتی سـازی را در تمـام 
تابعـه  شـرکت های  و  »ثمسـکن«  بخش هـای  و  ابعـاد 
انجـام دهیـم، بـه طـور یقیـن خواهیـم توانسـت مـدت 
زمـان سـاخت مسـکن و هزینه هـای بهـای تمـام شـده 
آن را بـه انـدازه چشـمگیری کاهـش دهیـم. ایـن موضوع 
باعـث می شـود تـورم هـم در بخـش مسـکن کمتر شـود 
 و بـه خانـه دار شـدن جمعیـت بیشـتری از جامعـه کمک 

خواهد کرد.

* در سـال جاری چند پروژه شـما به بهره برداری 
می رسد؟

در حـال حاضـر مـا 83 پـروژه فعـال داریم، متراژ سـاخت 
غیـر مفیـد در دسـت سـاخت دو میلیـون و 200 هـزار 
بـا  پـروژه  تعـداد 10  مترمربـع اسـت. در سـال جـاری 
مسـاحت کل بیـش از 160 هـزار مترمربع بـه بهره برداری 
بـا  مالـی  تامیـن  موضـوع  بتوانیـم  اگـر  اسـت.  رسـیده 
روش هـای نویـن را  در سـال 1404 حـل کنیـم، هیـچ 
محدودیتـی بـرای تعریـف پـروژه نداریـم و فقـط بایـد به 

دنبـال ایـن باشـیم کـه شـرایط ایجـاد شـود. 

* شـرکت در سـال مالی 1402 نسـبت به سال 
ماقبـل، با رشـد سـود همراه شـده اسـت. آیا 
تداوم رشـد سود سـالانه را برای سـال جاری 

متصور هسـتید؟

بـه دنبـال خلـق سـود بیشـتر بـرای جامعـه سـهامداران 
»ثمسـکن« هسـتیم و تمـام تلاشـمان را بـرای تحقـق 
آن انجـام می دهیـم. بـه طـور طبیعـی بـا توجـه به رشـد 
قیمتـی کـه در بخش مسـکن اتفـاق افتاده، اگـر به عنوان 
پیش فـرض هـم بخواهیـم اعـلام کنیـم قاعدتا باید سـود 
تلفیقـی بیشـتری شناسـایی شـود اما همـه اینها بـه این 
موضـوع برمی گـردد کـه در مـدت باقـی مانـده گشـایش 
اقتصـادی داشـته باشـیم و سـال آینـده نیز این گشـایش 
تـداوم داشـته باشـد. لازم بـه ذکـر اسـت که بخـش قابل 
توجهـی از سـود خالص سـال مالی 1402 شـرکت اصلی، 
مربـوط بـه عرضـه اولیـه سـهام شـرکت سـرمایه گذاری 
سـایر  سـهام  فـروش  و  »ثجنـوب«  جنـوب  مسـکن 
شـرکت های تابعـه در بـازار سـرمایه بـوده کـه ایـن سـود 
بـا توجـه بـه عـدم فـروش قابـل ملاحظه سـهام در سـال 

جـاری تکـرار نمی شـود.

ــه  ــرای عرض ــه ای ب ــم برنام ــاز ه ــا ب  * آی
اولیه دارید؟

بلـه، برنامـه بـرای عرضـه اولیـه داریـم امـا در دوره کوتاه 
تـا پایان سـال جـاری مالی نخواهیم داشـت. چـون بحث 
عرضـه اولیـه به شـرایط حاکـی بازار سـرمایه نیـز ارتباط 
تنگاتنگـی دارد و در صورت فراهم بودن شـرایط مناسـب 
ان شـا الله عرضـه اولیـه نیـز خواهیـم داشـت کـه در زمان 

خود اعـلام خواهیـم کرد. 

 * میــزان افزایــش ســرمایه »ثمســکن« 
چقدر است؟

افزایش سـرمایه گروه سـرمایه گذاری مسـکن به میزان 150 
درصـد از 630 میلیارد تومان به یکهزار و580 میلیارد تومان 
از محل اندوخته سـرمایه گذاری و سـود انباشته اتفاق میفتد 
که در کدال ثبت شـده و در مرحله حسابرسـی اسـت و پس 
از حسابرسـی در مجمع خواهیم داشـت. تمام تلاش خود را 

می کنیـم که این مهـم رخ دهد.

* برنامـه ای بـرای تجدیـد ارزیابـی دارایی ها 
دارید؟

تجدیـد  کـردم  تـلاش  مجلـس  در  فعالیـت  زمـان  در 
اجبـاری  طبقـات  تمـام  در  شـرکت ها  دارایـی  ارزیابـی 
شـود امـا بخش هایـی از ایـن موضـوع نیـاز بـه اصـلاح 
قانـون داشـت و در حـال حاضـر نیـز ایـن مسـاله را بـا 
کمـک نماینـدگان دنبـال می کنیم، چـرا که شـخصا این 
مسـاله را لازم می دانـم و معتقـدم باعـث پویایـی مدیران 
شـرکت های بورسـی می شـود. به دنبال این هسـتیم بعد 
از رفـع برخـی مغایرت هـای موجـود بیـن اسـتانداردهای 
حسـابداری )بند 33 اسـتاندارد حسـابداری شـماره 11 و 
بنـد 34 اسـتاندارد شـماره 15( و قوانیـن مالیاتـی )مفـاد 
مـاده 10 اصـلاح آییـن نامه تبصره 1 مـاده 149 اصلاحی 
قانـون مالیات های مسـتقیم( در خصوص افزایش سـرمایه 
از محـل تجدیـد ارزیابـی دارایی هـا اقدامـات لازم صورت 
خواهـد گرفـت. و امیدواریـم ایـن موضـوع نیـز موجـب 

رضایـت سـهامداران شـود.

* شـما جزو 10 شـرکت سـرمایه گذاری مسکن 
از نظـر ارزش بـازار در بـورس هسـتید. آیـا 
در زمینـه اجـرا نیـز جـزو 10 شـرکت بـزرگ 

می شـوید؟ محسـوب 
گـروه سـرمایه گذاری مسـکن در دهـه 60 تشـکیل شـده 
و جـزو اولیـن شـرکت های توسـعه گر بخـش انبوه سـازی 
مسـکن ذیـل بانـک مسـکن بـوده اسـت. در سـال های 
گذشـته از ماموریـت خـود دور شـده امـا ایـن اطمینان را 
می دهیـم کـه تمـام تـلاش خـود را می کنیـم تـا بازیگـر 
اول شـرکت های سـاختمانی در کشـور  اصلـی و نقـش 
باشـیم و بـه دنبال این هسـتیم که رتبه اول شـرکت های 
دهیـم.  اختصـاص  خـود  بـه  را  کشـور  در  سـاختمانی 
همچنیـن به دنبال این هسـتیم که فعالیـت خود را حتی 
بـه خـارج از مرزهـا ببریـم، خـود را در ایـن بخـش رتبـه 
اول می دانیـم و حتمـا بزرگترین و گسـترده ترین شـرکت 

توسـعه دهنده سـاختمان در کشـور هسـتیم. بـه لحـاظ 
جغرافیـای فعالیـت شـرکت، در حـال حاضـر نیـز جـزو 
برتریـن شـرکت هایی هسـتیم کـه در بخـش سـاختمان 
فعالیـت کـرده و تقریبـا غیردولتی بوده و به بانک مسـکن 

و وزارت راه و شهرسـازی وابسـتگی دارد.

* در رابطـه با فعالیت های فرامرزی »ثمسـکن« 
بیشـتر توضیح دهید.

انتظـار دارم گـروه سـرمایه گذاری مسـکن بتواند در سـایر 
کشـورها نیـز بـه دنبال خلـق ارزش و سـود بـرای جامعه 
سـهامداران خود باشـد. البته الزامات قانونـی دارد که باید 
حتمـاً دنبال شـود. اولویت اصلی این اسـت کـه در مرحله 
نخسـت دامنه و جغرافیـای فعالیت خـود را در تمام ایران 
بیـش از پیـش توسـعه دهیـم و پـس از آن اگـر بتوانیـم 
همـه ایـن ظرفیـت را پـر کنیـم، حتما بایـد بـرای انتقال 

دانـش و فنـاوری خود بـه خـارج از مرزها نیـز برویم.

* یکـی از موضوعـات مهمـی که در کشـور در 
سـال های گذشته به آن پرداخته شـده، روی آن 
خیلـی بحث شـده و در فرمایشـات رهبری هم 
به کرات به آن اشـاره شـده، اقتصـاد دریامحور 
اسـت. نظرتان در این خصوص چیسـت و برنامه 

»ثمسـکن« در این بخش چیسـت؟
معتقدیـم در آینـده نه چنـدان دور باید محل سـکونت را 
بـه نزدیک آب هایمـان انتقال دهیم، این یـک تئوری بوده 
که در خیلی از کشـورها مطرح شـده اسـت. به دنبال این 

هسـتیم کـه در سـواحل حـوزه خلیـج فـارس و سـواحل 
شـمالی کشـور بتوانیـم شـهرهای جدیـد ایجـاد کنیم. به 
همیـن منظـور و بـا توجه به اهمیت بسـیار بالایـی که در 
سـواحل جنوبـی به ویـژه در سـواحل مکران وجـود دارد، 
در سـال های گذشـته 2 شـرکت سـرمایه گذاری در آن 
بخش ها از جمله شـرکت سـرمایه گذاری مسـکن سواحل 
مکـران و شـرکت سـرمایه گذاری مسـکن خلیج فـارس را 

کرده ایم. تاسـیس 
شـرکت سـرمایه گذاری مسـکن سـواحل مکران به دنبال 
توسـعه انبوه سـازی بـا شـیوه های نویـن، مـدرن و لوکس 
در سـواحل مکران اسـت و شـرکت سـرمایه گذاری خلیج 
فـارس هـم به دنبـال ایجـاد یک شـهر تجـاری اقتصادی 
در سـواحل خلیـج فـارس و روبـه روی بنـدر هرمز اسـت. 
معتقدیـم کـه ایـن  شـرکت ها بـه طـور یقیـن می تواننـد 
کمک بسـزایی در اقتصاد کشـور کننـد و در اولین فرصت 
هـم شـرکت سـرمایه گذاری مسـکن بـه دنبال این اسـت 
کـه یـک رویـداد عظیم حـوزه سـاختمان را در سـواحلی 
کـه آنجـا هـم پروژه هـای بسـیار خوبـی داریـم، تعریف و 

برگـزار کند.

* در دوره نمایندگـی مجلـس، جنابعالـی در 
راسـتای حمایت از سـهامداران بازار سـرمایه 

چـه اقداماتی داشـتید. 
یکـی از مهمترین و اساسـی ترین دغدغه هـا و نگرانی هایی 
کـه در آن ایـام وجـود داشـت و با تصمیمات خلق السـاعه 
دولـت هم اتفـاق افتاده بـود، افزایش نرخ خـوراک صنایع 
و پتروشـیمی ها و پالایشـی ها بـود، آن هـم بـدون توجـه 
بـه اینکـه می توانـد چـه آثـار مخربـی را در سـهام ایـن 
شـرکت ها در بـازار سـرمایه ایجـاد کند و چقـدر می تواند 
باعـث خـروج پـول از بازار سـرمایه شـود. ایـن تصمیمات 
اتخـاذ و ابـلاغ شـده بـود و آن ابـلاغ هـم محرمانـه مانده 
بایـد  و  نبایـد محرمانـه می مانـد  بـود، در صورتـی کـه 
حتمـاً در زمـان مقـرر خـود افشـا می شـد. ایـن موضـوع 
خیلـی نگران کننـده بـود. بـه دنبـال ایـن بودیـم کـه این 
اصـلاح نـرخ خـوراک اتفـاق بیفتـد، جلسـات متعـددی 
بـا انجمن هـای مربوطـه  داشـتیم. جلسـات متعـددی را 
همـراه بـا همکارانم با معـاون اول رئیس جمهـور، اعضای 
کمیسـیون اقتصـادی دولـت و با وزیـر اقتصاد داشـتیم. با 
توجیهـات و ادلـه  قانونی که عنـوان کردیم، موفق شـدیم 
بـا ابطـال ایـن مصوبـه در هیات تطبیـق، مصوبـات دولت 
و قوانیـن ایـن نـرخ خـوراک را اصـلاح کنیـم کـه زمان و 
انـرژی بسـیار زیـادی گرفـت امـا وقتی بـه نتیجه رسـید، 
می دانسـتیم کـه حتماً می توانـد رضایت بسـیار خوبی در 

بـازار سـرمایه ایجـاد کند. 
بـازار سـرمایه در همـه سـال های گذشـته آسـیب بسـیار 
زیـادی از همین تصمیمات خلق السـاعه دیـده و اعتمادی 
کـه در سـال های 97، 98 و 99 بـه بـازار سـرمایه شـد، 
کـم کـم کاهش پیـدا کـرد. تمـام تلاشـمان را کردیم که 
ایـن اعتمـاد را برگردانیم امـا در بخش هایـی از دولت این 

همراهـی شـکل نگرفت.
 اتفـاق دیگـر هـم این بود که با پیشـنهادی کـه در دولت 
آمـده بـود، بنـد »س« تبصـره 6 قانـون بودجـه 1403 
بـود،  تولیـدی  شـرکت های  بـرای  کـه  را  معافیت هایـی 
حـذف کـرده بود. بـاز هم هرچـه تلاش کردیـم در مقطع 
اولیـه تصویـب ایـن قانـون اجـازه ندهیـم رای بیـاورد بـا 
رایزنی هایـی که در بخش های دولت شـده بـود آن مصوبه 
رای آورد امـا بـا اعـلام ضـرورت اصلاح آن و دسـتوری که 
ریاسـت مجلـس در آن مقطـع داد و تاکیـد بسـیار زیادی 
کـه برای اصلاح آن داشـت و همچنین تـلاش نمایندگان 
در کمیسـیون اقتصادی به ویژه ریاسـت وقت کمیسـیون 
اقتصـادی در آن مقطـع و سـایر همکاران کـه از بدنه بازار 
سـرمایه بودنـد و در مجلس شـورای اسـلامی مسـئولیتی 
نداشـتند، نهایتـاً منتـج به این شـد کـه اصلاح هـم اتفاق 
بیفتـد و بـاز هـم دغدغـه ای کـه در بـازار سـرمایه وجـود 

داشـت را برطـرف کند.
 مهمتریـن موضوعـی که به دنبال آن بـودم و خود را ملزم 
می دانـم در ایـن شـرکت بورسـی نیـز حتمـا آن را انجـام 
دهـم، تجدیـد ارزیابـی بـود کـه می توانـد باعـث پویایی و 
فعال شـدن مدیران شـود. در خیلی از شـرکت ها و شـاید 
در همیـن شـرکت هـم اتفـاق افتـاده باشـد که بـا ذخیره 
دارایی هـای خـود و عـدم تجدیـد ارزیابـی بـه دنبـال این 
هسـتند که سـود شناسـایی کنند و همیـن موضوع باعث 
شـده کـه پروژه های جدیـد تعریـف نکننـد. در اینجا این 
اسـتراتژی را نداریـم و حتمـاً بـه دنبـال ایـن هسـتیم که 
قبـل از اتمـام یـک پـروژه، پروژه جدیـد را تعریـف کنیم. 
افـق بسـیار روشـنی بـرای شـرکت گـروه سـرمایه گذاری 
آینـده  در  امیدواریـم  و  می کنیـم  پیش بینـی  مسـکن 
سـهامداران  بـرای  را  رضایت منـدی  حداکثـر  بتوانیـم 

حقوقـی و حقیقی داشـته باشـیم.

گروه سرمایه گذاری مسکن که با نماد »ثمسکن« در بازار سرمایه شناخته می شود، بزرگتریـــن انبوه ســـاز و یکـی از موثرتریـن فعـالان 
صنعـت سـاختمان در کشـور است. این هلدینگ ساختمانی در کنـار انجـام فعالیـت اصلـی خـود یعنی تولیـد مسـکن با کیفیـت بـرای 
طبقـه متوسـط، کسـب سـود و منفعـت سـالانه پایـدار بـرای سـهامداران خـود را نیـز دنبال می کند. شـرکت گـروه سـرمایه گذاری 
مســـکن از ابتـدای تاسـیس تاکنـون عملیـات اجرایـی بیـش از 84 هـزار واحد مسـکونی در 520 پروژه را اجرا کرده که بیـش از 73 هـزار واحـد آن 

بـه بهره بـرداری رسـیده اسـت.
در ســال های اخیر، کاهش حجم سرمایه گذاری در حوزه مسکن، افزایش قیمت ها و به طور کلی رکود بخش مسکن، بسیاری از شرکت های فعال در این حوزه 
را با مشــکلات فراوانی روبه رو کرده است. بر این اساس، هلدینگ »ثمسکن« برای فائق آمدن بر مشکلات موجود، برنامه هایی دارد. در این راستا، هفته نامه 
اطلاعات بورس برای آگاهی از برنامه های این هلدینگ بزرگ با محســن علیزاده، مدیرعامل گروه سرمایه گذاری مسکن گفت وگویی انجام داده است که در 

ادامه می خوانید.

ساره  صابری
ر خبــرنگا

مدیرعامل گروه سرمایه گذاری مسکن مطرح کرد:

برنامه »ثمسکن« برای تامین مالی از بازار



15 پرسمان

کارشناسانبهکمکرئیسجدیدسازمانبورسآمدهاند

نباید هایی برای رئیس سازمان
بایدها و نبایدهای رئیس جدید ســازمان بورس چیست؟ آیا در اقتصاد دولتی ایران باید از رئیس سازمان بورس توقع 
داشته باشیم یا نباید داشته باشــیم؟! چرا نمی توان به این سوال پاسخ داد؟ زیرا تکلیفمان با اقتصاد مشخص نیست. 
در یک دولت، سیاست های حمایتی اولویت است اما دولت دیگر، به سراغ بازار آزاد می رود، یک جایی دولتی به شدت 
به چپ می زند و یک جایی دولتی به شدت به راست می زند. اگر پای حرف دل دولتمردان گذشته بنشینیم، واقعا نمی توان فهمید که 
تکلیف دولت های گذشته با اقتصاد چه بوده است، در این شرایط تکلیف سهامداران با سازمان بورس هم مشخص نیست. حالا از رئیس 
سازمان بورس به عنوان یک مســئول انتظار داشته باشیم برای دفاع از حق سهامداران شمشیر بزند؟ یا انتظار ما از ریاست سازمان 

بورس باید مثل یک کارمند دولت باشد؟
حالا زاویه دید را کمی می چرخانیم، سهامداران بازار می دانند که در یک اقتصاد دولتی ریسک می کنند که حتی رئیس سازمان بورس 
را هم در نهایت وزیر اقتصاد تعیین می کند و نمی توان از این واقعیت چشم پوشی کرد. حالا اگر رئیس سازمان بورس می خواهد توان 
پاسخ دادن به انتظارات ســهامداران، به خصوص سهامداران خرد بازار را داشته باشد، قطعا باید از ارتباطات قوی در دولت برخوردار 

باشد تا در بحران، قدرت تصمیم گیری به نفع سهامدار را در زمان طلایی داشته باشد.
صیدی،  حقیقت این است که ســازمان بورس در هر دو دولت نه می تواند جلوی صعود بازار را بگیرد نه جلوی نزول بازار را. حجت ا... 
ریاســت سازمان بورس که قطعا به قصد گره گشایی از بحران بازار آمده  اســت، باید تا بازار به مثابه یک بیمار که دکتر هنوز جوابش 
نکرده، پیش از اینکه بگوید دیگر تمام شــده، تعجیل کند. کارشناسان بازار سرمایه با »بایدها« و »نبایدها« به کمک رئیس سازمان 

بورس آمده اند که در ادامه نظراتشان را می خوانیم.

مینا هرمزی
خبرنگار

| مهر 1403  هفته اول  سال دوازدهم  شماره 557 |

ود بر سمتش  نباید  حتی  که  کارهایی 
 ندادن شعارها و وعده های پوچ. 
کارهایی که واقعا در توان رئیس 
سازمان بورس است، گفته شود.

الگوهای گذشته.  ندادن  انجام   
بالا رفتــن شــاخص ربطی به 
رئیس ســازمان بــورس ندارد. 

این افسانه قدیمی باید خاتمه پیدا کند و نشان دهد که فاکتورهای 
اقتصادی بسیار مهم هستند.

 ادامه ندادن ســکوت. رئیس سازمان بورس باید در برابر مصوبه ها، 
نرخ ها و اتفاقات اثرگذار در بورس سکوت خود را بشکند.

 ادامه پیدا نکردن دیدگاه های قبلی. رئیس سازمان بورس نباید از 
ریزابزارها و ابزارهایی که دارد سوء اســتفاده کند، مثل تغییر دامنه 
نوســان که یک ریزابزار است یا تغییر برخی از مصوبه ها. قطعا این 
کارها ســرمایه گذار را نســبت به بازار بی اعتماد می کند که روند 
خوبی برای جذب سرمایه گذاری نیست. تغییرات ناگهانی مصوبه ها 

و نرخ ها ممنوع.
 نداشــتن مصاحبه با وعده های غیرممکن. در برخی از مصاحبه ها 
رئیس ســازمان بورس وعده هایی می دهــد که قادر به پیگیری و به 
سرانجام رساندن آن نیستند. مثل اتفاقی که در دولت یا وزارت نفت 
رخ می دهد که به بازار ســرمایه مرتبط هســتند اما رئیس سازمان 
بورس در مصاحبه خود می گوید که می تواند در آن سازمان اثرگذار 
باشــد اما در حقیقــت آن توانایی در رئیس ســازمان بورس دیده 

نمی شود و این مجدد به بی اعتمادی در بازار دامن می زند.

پیام الیاس کردی 
سرمایه بازار  کارشناس 

ناپذیر انکار  بایدهای   
ســوالات  بــه  پاســخگویی   

و انتقادات. 
 جلوگیری از ایجاد تعارض منافع. 
  توجه به توســعه ابزارهای مالی 

جدید. 
تسهیل ورود شرکت های جدید   

به بورس.
 شفافیت داشتن در تصمیم گیری ها.

 عدم تغییر قوانین و مقررات به نفع گروه خاصی از بازار سرمایه. 
 نظارت صحیح بر بازارگردانان.

  جلوگیری از انتشار اطلاعات که به صورت غیرقانونی به دست آمده. 
  توجه به حقوق سهامداران خرد.

نقی پور سهیلا 
سرمایه بازار  کارشناس 

نکند گفتاردرمانی   
  اجتناب از ابلاغ دستورالعمل های 

مکرر و خلق الساعه.
 اجتنــاب از دخالــت در روند 
بازار با اســتفاده از تغییرات ریز 

ساختارها.
 اجتنــاب از گوش بــه فرمانی 

محض دولت. 
 اجتناب از گفتاردرمانی غیرواقعی.

 اجتناب از دوری و عدم تعامل با سهامداران خرد.

ابراهیم سماوی
سرمایه بازار  کارشناس 

نشود تکرار  دولت  به  شدید  وابستگی 
به بخــش خصوصی.  گرایش   
اولویت اول ریاســت ســازمان 
بــورس باید گرایــش به بخش 
تا وابســتگی  باشــد  خصوصی 
شــدید به دولت که در 3 سال 
گذشته اتفاق افتاده، تکرار نشود. 

همکاری و هم ســویی خیلی مشــهود بین بورس و دولت گذشته، 
بدترین آفت و آســیب را به بازار وارد کرد یعنی دولت در هر شرایط 
اقتصادی، تصمیمات را به نفع خــود اتخاذ می کرده، مثل نرخ بهره 
کــه به حمایت از بازار پول و به ضرر بازار ســرمایه بــود و دریغ از 

کوچکترین واکنش از سوی ریاست سازمان بورس.
 برعکس شــدن اتفاقات گذشــته. رئیس و هیأت مدیره بورس به 
تنهایی نمی توانند این خواســته را که تحول چشــمگیری در بازار 
ســرمایه رخ دهد انجام دهند زیرا شــرایط کنونــی متاثر از خیلی 
تصمیماتی اســت که خارج از ید کنترل مســئولان در بازار سرمایه 
است؛ اما بر خلاف انتظاری که در 3 سال گذشته بوده و خواسته های 
سهامداران و فعالان به حداقل ممکن تقلیل پیدا کرده بود و حداقل 
انتظارات بــرای پیگیری مطالبات و حقوق ســهامداران به خصوص 
ســهامداران خرد انجام نشــده بود، باید این اتفاق در ریاست جدید 

سازمان بورس برعکس شود. 
 شایســته ترین عملکرد رئیس ســازمان در آینده. انتظار این است  
مطالبه گر خواسته های ســهامداران باشد که شایسته ترین عملکرد 
رئیس ســازمان در آینده خواهد بود. موضوع مهمی که الان رئیس 
ســازمان بورس باید به آن توجه کند این است که در چند روز اخیر 
اختلاف معنادار بین تغییر در شــاخص کل و تغییر در شاخص هم 
وزن مشاهده می شود یعنی شاخص کل به شدت منفی ولی شاخص 
هم وزن به شدت مثبت بوده است )24 شهریور ماه 43 صدم درصد 
شــاخص کل منفی، و 45 صدم درصد شاخص هم وزن مثبت( این 
نشان دهنده این اســت که برخی از افراد در زمان مدیریت ریاست 
قبلی سازمان سعی می کردند افزایش شاخص را کنترل کنند و الان 

رها کرده اند که این توجه ریاست سازمان را می طلبد. 

فردین آقابزرگی
سرمایه بازار  کارشناس 

بگیرد  درست  تصمیمات 
 تغییر قوانیــن و مقررات بازار 
ســرمایه به صــورت ناگهانی و 

بدون مطالعه کافی:
-تبعات منفــی: ایجاد بی ثباتی 
اعتمــاد  کاهــش  بــازار،  در 
ریسک  افزایش  سرمایه گذاران، 

سرمایه گذاری.
- راهــکار: هرگونه تغییر در قوانیــن و مقررات باید پس از مطالعات 
کارشناســی دقیق و با در نظر گرفتن نظرات کارشناســان و فعالان 

بازار صورت گیرد.
  مداخله مستقیم در تصمیم گیری شرکت ها:

- تبعات منفی: تضعیف نقش هیأت مدیره شرکت ها، کاهش استقلال 
شرکت ها، دخالت دولت در اقتصاد.

- راهکار: ســازمان بــورس باید نقش نظارتی خــود را ایفا کند و از 
مداخله مستقیم در امور اجرایی شرکت ها خودداری کند.

 تبعیض میان سرمایه گذاران:
- تبعات منفی: کاهش اعتماد سرمایه گذاران خرد، ایجاد جو ناامنی 

در بازار، ترویج رانت خواری.
-راهکار: ســازمان بورس باید محیطی عادلانه و شــفاف برای همه 

سرمایه گذاران فراهم کند و از تبعیض میان آن ها خودداری نماید.
 ایجاد محدودیت های بی مورد برای ورود شرکت ها به بورس:

- تبعــات منفی: کاهــش عمق بازار، کاهش جذابیــت بورس برای 
شرکت ها، کاهش رقابت.

- راهکار: ســازمان بورس باید شرایط ورود شــرکت ها به بورس را 
تسهیل کند و از ایجاد موانع بی مورد خودداری نماید.

 عدم شفافیت در تصمیم گیری ها:
- تبعات منفی: افزایش شــایعات، کاهش اعتماد ســرمایه گذاران، 

افزایش ریسک سرمایه گذاری.
- راهکار: ســازمان بورس بایــد تصمیم گیری های خود را به صورت 
شفاف و علنی انجام دهد و اطلاعات لازم را در اختیار عموم قرار دهد.

 توجه نکردن به نظرات کارشناسان و فعالان بازار:
- تبعــات منفی: اتخاذ تصمیمات نادرســت، کاهــش کارایی بازار، 

افزایش ریسک سیستماتیک.
- راهکار: ســازمان بورس باید قبل از اتخاذ هرگونه تصمیم، نظرات 

کارشناسان و فعالان بازار را جمع آوری و بررسی کند.
 تمرکز بر کوتاه مدت و نادیده گرفتن منافع بلندمدت بازار:

- تبعات منفی: ایجاد نوســانات شــدید در بــازار، کاهش جذابیت 
سرمایه گذاری بلندمدت.

- راهکار: سازمان بورس باید به توسعه پایدار بازار سرمایه توجه کند 
و از اتخــاذ تصمیماتی که منافع بلندمدت بازار را به خطر می اندازد، 

خودداری نماید.
 تبعیت از فشارهای سیاسی:

- تبعات منفی: کاهش اســتقلال ســازمان بــورس، کاهش اعتماد 
سرمایه گذاران خارجی، افزایش ریسک سرمایه گذاری.

- راهکار: ســازمان بورس باید از اســتقلال خود محافظت کند و در 
تصمیم گیری های خود تنها به مصالح بازار توجه کند.

در نهایــت، موفقیت رئیس جدید ســازمان بــورس در گرو اتخاذ 
تصمیمات درســت و عمل به اصول حرفه ای اســت. با رعایت موارد 
ذکر شــده، می توان امیدوار بود که بازار ســرمایه ایــران بتواند به 
پتانســیل های خود دست یابد و به یکی از مهم ترین ابزارهای تأمین 

مالی کشور تبدیل شود.

پیمان شوریابی
سرمایه بازار  کارشناس 

نماد توقف  از  گرفتن  فاصله 
 تایید صلاحیت مدیران بدون 
مماشات. ریاست سازمان بورس 
در همه بخش ها هیچ مماشاتی 
با افراد سیاســی و توصیه شده 
نکنــد. تعامل و تســاهل را در 
 بخــش تاییــد صلاحیــت کلا 

کنار بگذارند.
 عدم تصویب قانون سختگیرانه برای نهادهای مالی و ابزاری. برای 
نهادهای مالی و ابزارهایی که خلق شــده هیچ قانون ســختگیرانه 
ای تصویب نشــود. قطعا باید تعیین قوانیــن، مقررات و ضابطه ها 
به ســمتی پیش برود که عملا کســب و کارهــای اقتصادی دچار 
اختلال نشوند و فعالیت های توسعه ای منوط به اجازه های مستمر 

از سازمان بورس نباشد.
 رئیس ســازمان نباید بیشــترین زمان را در اتاقش باشد. رئیس 
ســازمان بــورس باید بیشــتر در تعامــل با تصمیم گیــران قوای 
مقننه و مجریه باشــد و همچنین بــا فعالان مجازی و فعالان بازار 
ســرمایه در ارتباط باشد. در حقیقت بیشــتر وقت رئیس سازمان 
 بایــد بیرون از ســازمان در تعامل با افراد تاثیرگــذار در روند بازار 

صرف شود.
 از توقف نماد برای تنبیه ســهامدارن استفاده نشود. از ابزارها باید 
در تنبیه مدیران استفاده شــود نه سهامداران بازار سرمایه. اما در 
سالیان اخیر شاهد بودیم در اکثر مواقع که مدیران تخلف می کنند، 
ســهامداران با توقف نماد تنبیه می شوند که رئیس سازمان بورس 

باید از آن فاصله بگیرد.

مهدی دلبری
هیوا سبدگردان  مدیرعامل 

باشد نداشته  سیاسی  ملاحظات 
ســازمان خدشه  استقلال  به   

وارد نکند.
از ملاحظات سیاســی دست   
برداشــته و حقوق ســهامداران 

اولویت اولش باشد.
کانون های  ســهامداران  برای   

متنوع تشکیل دهدکه امکان دفاع از حقوقشان را داشته باشند.
 رفتــار تبعیــض آمیــز در برخــورد بــا نهادهای مالــی مختلف 

نداشته باشد.

عرفان کاظم زده
سرمایه بازار  کارشناس 

ید بردار شاخص  سر  از  دست 
 به هیــچ بهانــه ای در رفتار 
طبیعی بــازار دخالــت نکند. 
ممکــن اســت روزی به نظر 
برســد دخالت در بــازار برای 
ســهامداران خرد مفید است، 
روزی دیگــر برخی خواســتار 

حذف بساط نوسان گیری و پروژه بازی از بازار باشند و یا صدها بهانه 
دیگر بیاورند تا مدیریت عالی سازمان در روند قیمت ها دخالت کند. 
لطفا به هیچکدام توجه نشــود، چرا که به قول ولتر: "جاده جهنم با 

نیت های خیر سنگفرش شده است" 
 تزئین نکردن شــاخص. لازم نیســت بازار همیشه سبز باشد، یک 
روزهایی هم اگر بازار قرمز باشد اشکالی ندارد. در روزهای منفی، بازار 
برای پرش ســالم در روزهای بعدش انرژی جمع می کند. شاخص را 
تزئین کردن، بدترین کاری است که مدیران سازمان می توانند انجام 
دهند، چرا که اگر تمرکز ســازمان بر شــاخص باشد، وظایف اصلی 

نظارتی خود را از یاد خواهد برد.
 پز ندادن با شــاخص. ریاست سازمان بورس، لطفا در روزهایی که 
شاخص رشــدهای نجومی دارد با آن پُز ندهید تا مجبور نشوید در 

روزهای قرمز پررنگ آن، موضع تدافعی اتخاذ کنید.

یوسف امین داور
سرمایه بازار  کارشناس 

نکند مصاحبه  یاد  ز
 نباید شــاخص کل را معیار قرار 
داد. مساله شــفافیت بسیار مهمی 
اســت و نبایــد بدون شــفافیت 
باشــد. باید بازار منصفانه و کارایی 
شــکل گیــرد کــه در آن حقوق 

سرمایه گذاران صیانت شود.
 صحبت های رئیس سازمان می تواند تفاسیر گوناگونی داشته باشد. 
نباید درباره هر موضوعی مصاحبه داشــته باشــد و زیاد در معرض 
قضاوت قرار گیرد. بنابراین نباید وارد مســائل ریز بازار سرمایه شود 
و باید آنها را به مدیران داخلی بســپرد و مســائل مربوط به فضای 
مجازی را نیز به روابط عمومی و رســانه ســازمان بسپرد و آنها نیز 

وارد حاشیه نشوند.
 رئیس سازمان نباید درگیر جو رسانه ای شود.

 باید بازار عمیق تر شــود و رئیس سازمان باید درجهت ارتقای بازار 
برای تعامل سازنده با مجلس و دولت تلاش بیشتری کند.

عظیم ثابت
بهادار اوراق  بورس  کارگزاران  دبیرکانون 

کند رایزنی  حتما 
 رایزنی با دولت تا سیاست مالی 

دولت سیزدهم را کنار بگذارد.
 با بانــک مرکزی صحبت کند 
تا سیاســت پولــی انقباضی که 
به ضــرر صنعــت و تولید تمام 

می شود را کنار بگذارد.

حسن کاظم زاده
سرمایه بازار  کارشناس 

بکند را  کارها  این  حتما  باید 
باید  بورس  ســازمان  ریاســت 
انجام دهد،  را  کارهای زیــادی 
زیــرا کارهایی کــه نباید انجام 
می شــد، در دوره قبــل انجام 
شده است. حقوق تضعیف شده 
سهامداران و اعتمادی که از بازار 

سرمایه رفته را باید بتواند برگرداند. بازار سرمایه در چند سال گذشته 
بالاخص 3 سال اخیر جایگاه ویژه ای که می توانست در اقتصاد داشته 
باشــد را نزد مسئولان اقتصادی از دست داده، حتی این جایگاه نزد 
افکار عمومی و ســهامداران هم از دست رفته است بنابراین ریاست 

جدید سازمان بورس، باید مانع تعرض دولت در بازار سرمایه شود. 
 ممانعت از آســیب رساندن دولت به بازار. بیشترین آسیب به بازار 
سرمایه توسط دولت بود. دولت جدید باید بازار سرمایه را به رسمیت 
بشناسد و رئیس جدید بورس، باید اهمیت جایگاه بورس در اقتصاد 

کشور را به دولتمردان گوشزد کند.
 اثرگذار بودن رئیس سازمان در تصمیم گیری ها و سیاستگذاری ها. 
تصمیم گیری هــا و سیاســتگذاری های اخذ شــده چــه در قالب 
سیاســتگذاری های پولــی و مالی، بودجــه ای، تعیین نــرخ بهره، 

قیمت گذاری های دستوری در کلان اقتصاد.
 حمایت از صنعت ســرمایه گذاری. یکی از عوامل اصلی راه اندازی 
تولید و خروج از بحران ناترازی ها که عمده آن به عدم سرمایه گذاری 
به موقــع در زمان خــود برمی گردد که یکــی از محل های جذب 
سرمایه گذاری بازار سرمایه اســت بنابراین نظرات بازار سرمایه باید 
در سیاســتگذاری ها تأمین شود و رئیس سازمان باید در این زمینه 
فعال باشــد. سرمایه گذاری و تأمین مالی دوروی یک سکه هستند و 
سرمایه گذاری نیازمند کسب بازده مورد انتظار و توجیه پذیر باشد تا 
بتواند ســرمایه های خرد و پراکنده را به خود جذب کنند و از طرف 
دیگــر پروژه ها و ایده هایی که نیازمند تأمین مالی و تزریق نقدینگی 

هستند، از بازار امکان پذیر شود. 
 استفاده از بازار سرمایه به عنوان موتور محرک رشد اقتصادی، ولی 
به نوع درستش. با توجه به شرایط اقتصاد کلان در ایران، بازار سرمایه 
می تواند مهمترین موتور محرک رشــد اقتصادی باشد. با تورم بالای 
50درصدی و حاشیه ســود 12درصدی بازار سرمایه نمی تواند آن 

بستر مناسب باشد و پول به سمت بازار دلالی می رود.
 داشــتن برنامه مدون و ضامن امنیت سرمایه گذار. ریاست سازمان 
بورس برنامه مدون و جامع در بازار سرمایه داشته باشد تا نقش بازار 
سرمایه را در اقتصاد مشخص کند و با حمایتی که می تواند از ارکان 
نظام و دولت داشــته باشــد باید برنامه مدون را اجرایی کند و این 
برنامه باید به گونه ای باشــد که ضامن امنیت ســرمایه گذار باشد و 

نقش خود را در تأمین مالی پروژه ها و بنگاه های اقتصادی ایفا کند.

حمید میرمعینی
سرمایه بازار  کارشناس 

نباشد هم  انجامش  فکر  به  حتی  
 استقلال ســازمان بورس؛ 

بازار را خدشه دار نکند.
 عامــل اجرای دســتورات 
و مداخلات دولــت در بازار 

سرمایه نباشد.
 برای دفــاع از منافع بازار 

سرمایه کوتاه نیاید حتی اگر بخاطر آن پستش را از دست بدهد.
 اجازه دخالت سیاسیون را در بازار ندهد.

 بی رویه مجوز نهادهای مالی ندهد.
 قوانین خلق الساعه ایجاد نکند.

 بازار را فدای شاخص نکند.
 وام نگیرد.

 بنگاه داری نکند.

ابوالفضل شهرآبادی 
سرمایه بازار  کارشناس 

باشد نداشته  مبهم  و  تأخیر  با  اطلاع رسانی   
مقابــل  در  انفعــال  عــدم   
تصمیمــات مخرب و مضر بازار 
پول )مانند افزایــش نرخ بهره 
و...( و ارکان کلان اقتصادی در 

مقابل بازار سرمایه.
 حضــور فعــال در رســانه ها، 

کمیسیون های مجلس و محافل اثرگذار در تصمیم گیری ها.
 عدم اخذ تصمیمات خلق الساعه و بدون پشتوانه های علمی و بدون 

همانند، در سایر کشورها و بازارها.
 بکارگیــری نظــرات فعــالان، خبــرگان و کارشناســان به نــام 

بازار سرمایه.
 بکارگیری نیروهای متخصص در بدنه اجرایی سازمان.

 بروزرسانی و انجام تغییرات و تعدیلات در قوانین قدیمی و ناکارآمد 
مثل محاسبه شاخص و...

 عــدم اظهارنظــر صــرف در روزهای مثبــت و رها کــردن بازار 
در روزهای منفی.

 عدم فعالیت شاخص سازی.
 تن ندادن به فشارهای سیاسی و بیرونی اثرگذار بر بازار سرمایه.

 افشای متخلفان بازار سرمایه و پیگیری تخلفات متخلفان تا حصول 
نتیجه مطلوب.

 عدم اعطای مجوزهای بی رویه و بدون پشتوانه حرفه ای و کارشناسی 
در شرایط رکود بازار.

علی بهشتی روی
سرمایه بازار  کارشناس 

نیست معیار  شاخص 
 عــدم تمرکز بر شــاخص به 
عنوان معیار عملکرد مقام ناظر.

 توجه به نیروهاي کارآمد در 
ســازمان به ویژه در سمت هاي 

کلیدي.
 فاصلــه گرفتــن از دولــت 

به ویژه در مقاطع تعیین بودجه.
  توجه به مکانیسم بورس کالا در قیمت گذاري محصولات.

  عدم تســامح در منافع ســهامداران به ویــژه در مباحث مرتبط با 
روش هاي قیمت گذاري محصولات و نرخ ارز.

 عمق بخشي به ابزارهاي سرمایه گذاري غیرمستقیم.

ابراهیمی ابراهیم 
سرمایه بازار  کارشناس 
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یکی از روش های خرید پله ای در بازار ســهام، استفاده از 
روش مارتینگل است. سرمایه گذاران زیادی در بازار هستند 
که خرید سهم به روش مارتینگل را روشی ناکارآمد معرفی 
می کنند و اعتقاد دارند که ریسک این روش در خرید سهام 
بسیار بالاست. اما باید گفت که اگر این روش به درستی 
و صحیح به کار برده شود و معامله گر برای نقطه ورود به 
سهم، استراتژی مناسبی داشته باشد؛ این روش، یک روش 

مناسب به حساب می آید.
 در روش مارتینگل هنگامی که قیمت ســهم از قیمت 
خریــد اولیه فاصلــه می گیرد؛ می توان بــا اجرای آن و 
درســت قبل از رسیدن قیمت سهم به قیمت خرید، به 
راحتی ســود کرد و از زیان خارج شد. البته در استفاده 
از روش مارتینگل سرمایه گذار باید سهمی را برای خرید 
انتخاب کند که به لحاظ بنیادی و یا تکنیکال در موقعیت 
مناسبی باشد تا با کاهش قیمت سهام، دائما مجبور به 
کم کردن قیمت میانگین نباشــد، چرا که ســرمایه ما 
نامحدود نیست و نمی توانیم هر بار بر روی خرید قبلی 
خود چند برابر خرید جدید انجام دهیم. در این صورت با 
گذشتن چند مرحله از این روش، حجم خرید و از طرفی 

سرمایه مورد نیاز به شدت افزایش پیدا می کند.

سهام ید  خر در  مارتینگل  استراتژی 
آموزش

شرکت ســبدگردان فارابی از سال 1399 پس از دریافت 
مجوزهای لازم از ســازمان بورس و اوراق بهادار، فعالیت 
خود را در زمینه مدیریت دارایی آغاز کرد. این شرکت در 
حال حاضر علاوه بر ارائه خدمات سبدگردانی اختصاصی، 
مدیریت چهار صندوق سرمایه گذاری را نیز برعهده دارد 
کــه در ادامه ضمــن معرفی این صندوق هــا، مروری بر 

عملکرد آن ها خواهیم داشت. 
صندوق یکم اکسیر فارابی

خالص ارزش دارایی های صندوق یکم اکســیر فارابی در 
مرز 4200 میلیارد ریال نوسان دارد و مدیران صندوق 93 
درصد از این دارایی را به بازار سهام، به خصوص گروه های 
»محصولات شــیمیایی«، »فلزات اساسی« و »استخراج 
کانه های فلزی« اختصاص داده اند. علی رغم وضعیت کلی 
بازار سهام در ماه و سال اخیر، این صندوق در هر دو بازه 

عملکرد بهتری نسبت به بازدهی شاخص کل داشته و در 
بازه بلندمدت نیز طی حدود 15 سال فعالیت، بازدهی 21 

هزار و 773 درصدی داشته است.
صندوق هدیه

خالص ارزش دارایی های صندوق با درآمد ثابت هدیه، در 12 
ماه اخیر با جهشی 219 درصدی از مرز 35 هزار میلیارد ریال 
نیز فراتر رفته است. با توجه به ماهیت احتیاطی صندوق های 
با درآمد ثابت، بازار سهام سهم اندکی در سبد این صندوق 
دارد و اوراق مشــارکت و سپرده بانکی به طور برابر سهمی 
47 درصدی از ســبد صندوق را به خود اختصاص داده اند. 
صندوق هدیه با کسب بازدهی 23.4 درصدی در یک سال 

اخیر، نسبت به سپرده بانکی سودده تر بوده است.
صندوق سلام

صندوق سهامی سلام از اردیبهشت 1401 فعالیت خود 

را در گروه صندوق های قابل معامله ســهامی آغاز کرد و 
در حــال حاضر خالص ارزش دارایی های 3640 میلیارد 
ریالــی دارد. این صندوق ســهامی از ابتدای تأســیس 
تاکنون، با وجود شــرایط رکودی بازار سهام، حدود 58 

درصد بازدهی محقق ساخته است.
صندوق لبخند

ســبدگردان فارابــی در شــهریورماه 1401، صندوق 
بادرآمــد ثابــت دیگــری را راه اندازی کرد کــه با نماد 
»لبخنــد« در بورس قابــل معامله اســت. مدیران این 
صندوق بیشــترین ســهم از ســبد دارایی را به ترتیب 
با 57 و 34 درصد به ســپرده بانکی و اوراق مشــارکت 
اختصاص داده اند. لبخند که با خالص ارزش دارایی های 
بیش از 83 هــزار میلیارد ریالــی، بزرگ ترین صندوق 
فارابی محســوب می شــود، در 12 ماه اخیر 30 درصد 
بازدهی داشــته که این رقم در مقایسه با سود بانکی و 
 عملکرد بسیاری از صندوق های با درآمد ثابت دیگر بازار،

بالاتر بوده است.
صندوق جهش

صندوق اهرمی جهش از تیرماه 1402 فعالیت خود را آغاز 
کرده و خالص ارزش دارایی های صندوق جهش 46000 
میلیارد ریال است. حدود 80 درصد از این دارایی ها را به 
بازار سهام اختصاص داده و عملکرد این صندوق از ابتدای 

تاسیس 20- درصد بوده است.  
عملکرد  مشــروح  جــدول  در 
ســرمایه گذاری  صندوق هــای 
تحت مدیریت این شــرکت را 

مشاهده می کنید.

بازدهی 30درصدی صندوق  »لبخند« فارابی

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.

سرمایه گذاری  شرکت های  مجامع 
استانی سهام عدالت به کجا رسید

سهام عدالت

بازی بورس بازی نشانه هاست
کانال برتر

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی تحت مدیریت شرکت  سبدگردان فارابی

گری  معامله  جامع   راهنمای 
معامله  اختیار  تحلیل  و 

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.
***

مجامع هفت شرکت سرمایه گذاری استانی سهام عدالت 
از بهمن ماه ســال گذشته شروع شده و تا پایان مرداد 
امســال ادامه یافته است. طبق این گزارش، استان های 
خراســان شــمالی، زنجان، گیلان، مرکزی، اصفهان، 
کرمان و کرمانشــاه از جمله اســتان هایی هستند که 
در این مدت مجامع شــرکت های سرمایه گذاری سهام 

عدالت آنها برگزار شده است.
قرار بود مجمع شــرکت های ســرمایه گذاری استان 
چهارمحال و بختیاری نیز 6 شهریور ماه امسال برگزار 
 شود. ســود سهام عدالت طی ســال های اخیر در دو 
مرحلــه، یکی در پاییز و دیگری در اواخر زمســتان به 
حساب دارندگان آن واریز شده است. سال گذشته سود 
ســهام عدالت در مرحله دوم حدود 30 درصد کمتر از 
مرحله اول بود. همچنین در ســال 1402 سود سهام 
عدالت متوفیان نیز پرداخت شــد. ســود سهام عدالت 

علیرغم وعده ها در ماه خرداد واریز نشد.

البته که هر کس می تواند نــام خودش را بر این بازی 
بگذارد. مثلا بگوید بازی بورس بازی رانت خوارهاست،یا 
بازی قمار بازهاست. نشانه ها خیلی مهم اند. بعد شانس 
و تصادف مهمترین دلیل پیروزی ها و شکســت های ما 
توجه نکردن به نشانه هاســت.  تقریبا هیچ چیزی هیچ 
وقت در لحظه ایجاد و آفریده نمی شود. حتما قبل تر از 
آن نشــانه ای حضور و بروز دارد. نشانه  ها مهم اند. دلیل 
اصلــی پیدا کردن راه در تاریکی و ظلمات شــب برای 
کشتی های بزرگ نشانه ای است که فانوس های دریایی 
ایجاد می کنند. نور کوچک و مستمر و متناوبی که نجات 
کشــتی و اهل آن است. شــرایط هر چه سخت تر،غیر 
قطعی تر،تاریک تر نشانه ها مهمتر.نشانه ها مهم اند. بورس 
بازی نشانه هاست... چندین نشانه این روزها که می تواند 
در بازی بورســی ها تاثیر گذار باشد، این هاست: منفی 
بودن شــاخص کل و مثبت بودن شــاخص هم وزن، 
افزایش تعداد کدهای فعــال، افزایش حجم معاملات، 
افزایش ابطالی صندوق های درآمد ثابت، شــاید باورت 
نشود، دست به دست شدن یک  فایل صوتی و شکستن 

سکوت برخی ها پس از سال ها نشانه است و... .
البته که تو حق داری بر طبل بدگمانی بکوبی و بخوانی: 
»بوی کباب نیســت،خر داغ می کنند«. گذر زمان همه 

tahlilak@چیز را مشخص خواهد کرد.

مدیریت مالی در زندگی مشترک
بسیاری از زوجین پس از ازدواج، با مشکلات و تنش های 
عاطفی روبه رو می شــوند که ریشــه در مســائل مالی و 
مشــخص نبودن چگونگی همکاری مالی دارد. آگاهی از 
الگوهای تعامل مالی زوجین و گفت وگو و توافق برای عمل بر اســاس الگوی مالی 
مشترک سالم، علاوه بر پیشگیری از بروز این مشکلات، زمینه را برای ارتقای مالی 

زندگی، رشد رفاه و میزان رضایت اعضای خانواده فراهم می کند. 
الگوهای تعامل مالی با همسر

معمولاً میان همسران چند روش تعامل مالی رایج است:
1. درآمدها یک کاسه می شود و خرج ها با هم انجام می شود. معمولاً هماهنگی و دستیابی 
به این ســبک دشوار است. در این الگو، هر دو با مشورت یکدیگر بودجه بندی مخارج 
را برنامه ریزی می کنند، با افتتاح حساب مشترک خرج می کنند و برای خودآگاهی و 
مدیریت بهتر منابع، آن ها را می نویسند و در پایان ماه به ارزیابی می گذارند. پس انداز و 

سرمایه گذاری نیز در این الگو به صورت مشترک و هماهنگ انجام می شود.
2. هــر کس برای درآمد خودش تصمیم می گیرد و از آنجا که مرد مســئول تأمین 
مخارج خانه است، او باید برنامه ریزی درستی داشته باشد و زن برای پول های خودش 

تصمیم می گیرد. 
اگر چه این حق هر دو طرف است، زندگی مشترک برای گرفتن حق نیست و هدفش 
محبت، حسن و احسان است. حاکمیت این نگاه بر فضای زندگی منجر به اختلاف و 

بهره بری ناکافی از منابع می شود.
3.  هــر یک از طرفین بــا توافق میان خود، ردیف هایی از هزینــه خانوار را بر عهده 
می گیرند و این ردیف ها شــفاف اســت. برای مثال، مرد ردیف های هزینه مســکن، 
خوراک و پوشــاک را بر عهده می گیرد و زن هزینه های سفر، اقساط وام یا تسهیلات. 

در این روش که مناســب تر به نظر می رســد، هر کس درباره 
اختصاص درآمد خود به ردیف های هزینه مشخص متعهدشده 

برنامه ریزی می کند و تصمیم می گیرد.

فرهنگسازی

راهنمــای  کتــاب 
جامــع معاملــه گری و 
تحلیــل اختیــار معامله 
کتــاب از   ترجمــه ای 

 Options Trading For

کــه  اســت   Dummies

تغییراتــی در متن اصلی 
مترجم  توســط  کتــاب 

جهت هماهنگی با بازار ایران ایجاد شــده است. این 
کتاب در 400 صفحه به صورت ترجمه و تالیف توسط 
ســلمان یزدانی و منا صمدی تبار آماده شده است و 

انتشارات آراد آن را منتشر کرده است.
جلد اول این کتاب در گذشــته به صورت مجزا چاپ 
شده بود. در این کتاب )دوره دو جلدی( محتوای جلد 
اول و جلد دوم در یک کتاب به چاپ رســیده است. 
بنیان، صفحه آرایی و پیکربندی اصلی این کتاب، براساس 
کتــاب معامله گری اختیــار معامله برای تــازه واردان 
انتشارات وایلی بنا شده است. اما به دلیل تفاوت های مهم 
بازار رشــد کرده و پیشرفته آپشن ها در غرب با بازار تازه 
و جوان ما و همچنین اســتفاده نویسنده از اصطلاحاتی 
که شاید برای خواننده ایرانی غریب باشد، ترجمه از نوع 
آزاد بــا تغییرات جملات و کلمات و گاهی حذف برخی 

جملات، پاراگراف ها یا صفحات است.
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1388/09/1930.506.542007/84/4821773یکم اکسیر فارابیسهامی

1396/11/21547471350001/9223/4150/28 هدیه با درآمد ثابت 
قابل معامله 

1401/02/119043336405/850.958/59سلامسهامی
 قابل معامله 
1401/06/20758341830002/2729.8963/98لبخندبا درآمد ثابت
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مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان فارابی

سجاد یزدانی
کارشناس آکادمی هوش مالی

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـهسبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10وضعیت بنیادی مناسب12,61015,400قرن

10وضعیت بنیادی مناسب2,8613,600کحافظ

10وضعیت بنیادی مناسب 42,30052,415سرود

15وضعیت بنیادی مناسب 4,1775,100فولاد

ت
مد

د 
بلن

20وضعیت بنیادی مناسب 6,2009,000فملی

سرمایه گذاری کم ریسک 287,558350,000صندوق طلا
20و پوشش تورم

اوضاع بنیادی1,8705،000شگستر
15 مناسب شرکت

3سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

اصلاح ساختار مالی2,1043,600وبملت
P/E15  بسیار مناسب 

15اصلاح ساختار عملیاتی3,9116,900خزامیا

وضعیت بنیادی و 1,7472,900وخارزم
15تکنیکالی مناسب

وضعیت بنیادی و 1,6383,200وبصادر
15تکنیکالی مناسب

تغییر نرخ فروش 1,8985,200قثابت
15بهبود عملکرد عملیاتی

ت
مد

د 
10کاهش ریسک پرتفوی-22,304داریکبلن

 بازدهی مناسب-18,214فراز
15 و کم ریسک

1پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10وضعیت بنیادی مناسب1,5401,900پترول

10وضعیت بنیادی مناسب23,95029,000هجرت

10وضعیت بنیادی مناسب1,2591,500انتخاب

ت
مد

د 
بلن

ارزندگی و سودآوری 8,73012,000تاصیکو
20زیرمجموعه ها

جذابیت قیمتی 8,94012,000شتاب
20و پتانسیل رشد

 تنوع پرتفوی --مشترک افق
15و ریسک پایین

15پوشش ریسک-طلا

2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

پی بر ای آینده نگر مناسب، 26,55032,120دفارا
10شرکت های زیرمجموعه ارزشمند

افزایش 20 درصدی نرخ شیر 3,6004,420تلیسه
10خام، زمین های ارزشمند شرکت

پی بر ای آینده نگر مناسب 7,4609,320حتاید
10وضعیت تکنیکال مساعد

ت
مد

د 
بلن

37,72048,200پارسان
پی بر ای و پی بر ناو مناسب، 

نزدیک بودن به پایان 
سال مالی جاری

15

3,9054,900خزامیا
از کمترین پی بر ای های 

آینده نگر صنعت خودرو و 
وضعیت مناسب بنیادی

20

2,2062,910بترانس
جهش سودآوری شرکت های 

زیرمجموعه، پی برای آینده نگر 
زیر 5 واحدی

20

4,6995,970ختراک
پیش بینی سود حدود 90 تومان 

 و پی بر ای مناسب 
به نسبت صنعت

15

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
7321,190دیمیا

احتمال مزایده نیروگاه 
دماوند با شرایط 

متفاوت،عزم جدی برای 
خروج از شمولیت

 ماده 141 قانون تجارت

15

 افزایش نرخ محصولات3,9115,440خزامیا
15 شرایط بنیادی مناسب

ت
مد

د 
بلن

صندوق صبای 
کنترل ریسک پرتفوی،10,22710,250هدف

20سود تکرارشونده ماهانه

3,6995,500فخاس
افزایش تولید، دارا بودن 
طرح توسعه و شرایط 

بنیادی مناسب
15

20پتانسیل سودآوری بالا3,74210,120غچین

2,1044,800وبملت
پتانیسل سودآوری بالا 
وضعیت دارایی ارزی 

مطلوب
15

سبد پیشنهادی شرکت شرکت سبدگردان هدفسبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین 78
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 پتانسیل سودآوری4,2004,700فولاد
20 و P/E مناسب

15برخورداری از P/E مناسب2,8623,000كحافظ

20برخورداری از P/E مناسب34,50038,000ساروج

15برخورداری از P/E مناسب3,6004,300شکام

15برخورداری از P/E مناسب4,4004,600شسپا

ت
مد

د 
بلن

15طرح توسعه-6,370فغدیر

6سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریوش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

20کاهش ریسکصندوق با درآمد ثابت اندوخته آمیتیس

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

4,1775,000فولاد
چشم انداز وضعیت 

مناسب بنیادی و
 P/E پایین

10

6,2007,400فملی
چشم انداز وضعیت 

مناسب بنیادی و
 P/E پایین

10

P/NAV مناسب و عملکرد 37,70045,000پارسان
10مناسب سرمایه گذاری ها

چشم انداز وضعیت 23,05025,800زکشت
10مناسب بنیادی

چشم انداز وضعیت 23,95027,500هجرت
10مناسب بنیادی

چشم انداز وضعیت 2,0872,200قنیشا
10مناسب تکنیکال

5سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان آمیتیس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

14,20017,000ترمه
جزو پنج صندوق برتر 
سهامی از نظر بازدهی 

عملکرد سالانه
20

10وضعیت بنیادی مناسب189,030230,000شپدیس

10سودآوری بنیادی39,96050,000فسبزوار

بازدهی روزشمار 31درصد -22,799خاتم
15سالانه و بدون ریسک

ت
مد

د 
بلن

کف تکنیکالی و4,9506,500ویسا
10 زیر ارزش ذاتی

حمایت معتبر تکنیکالی و 23,40025,000کاسپین
10وضعیت بنیادی مناسب

p/e10 مناسب8,74010,000سپاها

گواهی
15انتظار رشد قیمت طلا-4,950,000 شمش طلا

4سبد پیشنهادی شرکت  سبدگردان ایساتیس پویا کیش
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