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پیشاپیش سالروز وادت حضرت امام هادی)ع(
 روز خبرنگار و عید سعید غدیرخم را 
تبریک عرض می نماییم

 هفته نامه بورس را از مهانداران 

 ماهان، کاسپین، تابان، کیش ایر 

و ایران ایر تور بخواهید

سرمقاله
 فال نیک از یک ایحه

این روزه��ا بحث درباره ایحه 
پیش��نهادی دولت به مجلس 
در م��ورد افزای��ش سرمایه در 
شرکت ه��ای پذیرفته شده در 
بورس اوراق بهادار یا فرابورس 

ای��ران از طریق صرف سه��ام با سلب حق تقدم 
خیل��ی داغ شده است. لذا در این نوشتار برآنیم 
ک��ه این ایحه را از جنبه ه��ای مختلف بررسی 
کنیم. به عنوان یک اصل کلی، سهامداران کنونی 
شرکت نسبت به سایر اشخاص در خرید سهام 
جدید حق تقدم دارند. به موجب اصاحیه قانون 
تج��ارت: »در خرید سهام جدید صاحبان سهام 
شرک��ت به نسب��ت سهامی ک��ه مالک اند حق 
تقدم دارند و ای��ن حق قابل نقل و انتقال است 
مهلت��ی که طی آن سهام��داران می توانند حق 
تق��دم مذکور را اعمال کنند کمتر از شصت روز 

نخواهد بود.
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 ارزش سبد سهام عدالت کاهش یافت

 چکیده تحلیل بنیادی »فافزا«
 37 درصد رشد درآمد فروش »شغدیر«

 هپکو احیا می شود
 خروج فواد از بورس رخ نمی دهد 

 سهامداران »حتاید« 156میلیارد سود گرفتند
 بازدهی 62 درصدی برای سهامداران »مارون«
 معادل سرمایه »فخوز« درآمدزایی محقق شد

 تحقق  عرضه »غزر« با بله سوم  ناظر  
 »کاما« برنده مزایده کانی طبس شد 

 جهش شاخص های عملکردی »تاصیکو«
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کلید اصاحسرانجام جدال نقدینگی و سهام عدالت چه می شود؟
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  سرابی برای
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 اولین و بزرگترین تأمی��ن مالی اوراق بدون ضامن 
ای��ران از طریق رتبه بندی اعتب��اری در تاریخ بازار 
سرمایه، توسط تأمین سرمایه امین به مبلغ ١0 هزار 
میلیارد تومان برای فواد مبارکه جامه عمل پوشید. 
بر این اساس، هفته گذشته نش��ست خبری معرفی 

این رویداد قابل توجه برگزار شد.

تأمین مالی تاریخی »امین« محقق شد

 اولین و بزرگترین تأمین مالی 
بدون رکن ضامن ایران

سبدگردان ها 
حاکمان آینده بازار

روزهای طایی فلز زرد
 بورس مسکن منافع چه کسانی را تأمین می کند

صفحه 7

صفحه 9

فاندینگ روشن شود موتور کراود
صفحه ۴

یادداشت
 حبس نقدینگی در بازار  

رشد بازار سهام از ابتدای سال 
١٣9٨ ت��ا کنون به ان��دازه ای 
بوده که زمینه نگرانی بسیاری 
از کارشناسان اقتصادی و مالی 
را فراهم ک��رده است. سوخت 

اصلی این رشد ١0 برابری ارزش بازار، ابرتورمی 
است که خود محصول نفدینگی فزاینده اقتصاد 
است. این ابرتورم، ب��ه رغم رکود کسب و کارها، 
شرایط افزایش درآم��د و سود اسمی شرکت ها 
)بزرگنمای��ی اع��داد و ارق��ام(، ارزشمند شدن 
دارایی ها و باا رفتن ارزش جایگزینی کارخانجات 

صفحه 3را فراهم آورده است.

ولی نادی قمی

ناشران زیر 25 درصد سهام شناور معرفی شدند

اولتیماتوم برای رسوب زدایی سهام
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بورس اخبار
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اخبار هفته
شفاف سازی بورس اماک و مستغات 

در ب��ورس ام��اک و مستغ��ات و امتی��ازات، 
صندوق ه��ای مختلف و طرح های متری مسکن 
وج��ود دارد که عاقمن��دان با توج��ه به مبلغ 
سرمایه گذاری خود، می توانند هر ساله بخش��ی 

از منابع خود را به متراژ تبدیل کنند.
شاهین چراغی، عضو شورای عالی بورس گفت 
:در بورس اماک و مستغات، اوراق مختلفی مانند 
»صندوق های زمین و ساختمان« و »طرح های فروش متری« طراحی خواهد 
شد. همچنی��ن  براساس مصوبه هیات وزیران تمام��ی مجموعه های دولتی 
می توانند با قیمت کارشناسی، دارایی های خود را تبدیل به اوراق کنند و این 
اوراق، قیمت گذاری و قابل معامله تا انتهای طرح خواهد بود.  البته دارندگان 
اوراق می توانن��د ملک شان را براساس مدل قیمت گذاری تحویل بگیرند یا به 
افراد دیگر واگذار کنند. چراغی افزود: براساس منابع مالی که در بازار سرمایه 
ایران وجود دارد، اگر دارندگان زمین و افرادی که منابع مالی دارند و پیمانکاران 
بزرگی که در این 40 سال تجربه خوبی در صنعت ساخت و ساز دارند را کنار 

هم قرار دهیم، تحول اساسی در بخش ساخت و ساز ایجاد خواهیم کرد.

عرضه سهام ۲0 زیرمجموعه بنیاد 
برنامه مصوب سال گذشت��ه با رشد ٣4 درصدی  
همراه ش��د و درآمد ناشی از ف��روش به ٣6 هزار 

میلیارد تومان رسید.
پرویز فتاح، رئیس بنی��اد مستضعفان با  بیان 
این مطلب گفت : سود خالص بنیاد بعداز مالیات 
هزار میلی��اردی به 6 هزار میلیارد تومان بالغ شد 
که بین 40 درصد سه��م شرکا و سهامداران غیر 
بنیادی تقسیم و 60 درصد هم بعد از احصا به محرومیت زدایی اختصاص 
می یابد.فت��اح با اعام حضور ٣2 شرکت وابست��ه به بنیاد در بازار سهام از 
برنام��ه عرضه اولیه سه��ام 20 زیرمجموعه دیگر طی سال جاری خبر داد 
و گفت:همچنین ب��ا توجه به حضور بنیاد در هیات مدیره بورس اماک و 
مستغات که در حال تاسیس است همه اماک و مستغات وابسته به این 
نهاد عرضه می شود تا مردم قادر به خرید و شراکت در دارایی ها باشند.وی 
با اشاره به سرمایه گذاری22 هزار میلیارد تومانی  بنیاد در صنایع نیروگاه 
، فواد، کش��اورزی وغیره، وعده بهره ب��رداری این سرمایه گذاری ها را  تا 

دو سال آینده داد. 

عرضه های در صف نوبت 
سرمای��ه اسمی شرکت های واقع در مرحله درج 
و درج شده بی��ن ١00 تا ٣500 میلیارد تومان 
است که بطور میانگین سرمایه اسمی هر شرکت 

بالغ بر ٨57 میلیارد تومان می شود.
مجید نوروزی، معاون پذیرش بورس تهران 
ب��ا اشاره ب��ه می��زان سرمای��ه ١٣ شرکت در 
مرحل��ه درج از فراهم ش��دن زیرساخت اصاح 
دستورالعم��ل پذیرش اوراق بهادار و راه ان��دازی اولیه سامانه الکترونیک 
پذی��رش خب��ر داد و گف��ت :  از ١٣ شرک��ت، سه م��ورد دارای سرمایه 
باات��ر از ه��زار میلی��ارد تومان، ٣ م��ورد بااتر از 500 میلی��ارد تومان، 
٣ م��ورد باات��ر از ٣00 میلیارد توم��ان و مابقی باات��ر از ١00 میلیارد 
 توم��ان است. نوروزی افزود: بررسی ها نش��ان می ده��د دو سال گذشته 
تعداد افرادی که در عرضه های اولیه شرکت کرده اند افزایش چشمگیری 
داشت��ه به طوری ک��ه تع��داد کدهای فع��ال در عرضه اولی��ه پتروشیمی 
 پ��ارس در س��ال 97 ت��ا عرضه اولی��ه "آب��ادا" در سال جاری افزایش��ی 

٣2١2 درصدی داشت. 

 

 سرمقاله

شاخص کل بورس تهران، شنبه  گذشته 
تا پای��ان هفته اص��اح 54١69 واحدی 
داش��ت و در پای��ان روز چهارشنبه، روی 
ع��دد ١90١67٨ ایستاد. ارزش معامات به ١54٨2 میلیارد 
توم��ان رسید. حجم معامات نیز ع��دد 95٨2 میلیون سهم 
را رق��م زد. در ب��ازار فرابورس، آیفک��س  4٨١ واحدی عقب 
گ��رد داشت و در ارتف��اع  ١972٣ واحدی آرام گرفت. ارزش 
معامات 5759 میلیارد تومان شد. حجم معامات نیز در روز 

چهارشنبه به  ٣2١0 میلیون سهم رسید. 
روزهای باتکلیفی

بازار هفته گذشته ، روزهای باتکلیفی را پشت سر گذاشت. 
سمت و سوی معامات مش��خص نبود و بعضاً معامله گران را 
در تعیین جهت ب��ازار دچار سردرگمی می کرد. شاخص کل 
بورس ، شنبه با 2.٨٨ درصد یعنی 547١١ واحد رشد کرده 

و به رقم یک میلیون و 955 هزار و ٨5٨ واحد رسید.
در گروه های پاایش��ی، فل��زی و بانکی ورود پول  حقیقی 
و در گ��روه استخراج کانه های فل��زی و سیمانی خروج پول 
حقیق��ی را شاهد بودی��م. نمادهای شپنا و شت��ران در گروه 
پاایش��ی، بیش از سایر نمادها توج��ه حقیقی های بازار را به 
خود جلب کردند. همچنین شاهد حضور پر قدرت حقیقی ها 
در نماد خگستر بودیم. در مجموع ارزش معامات به 2٣ هزار 
میلی��ارد تومان رسید. و شاهد جذب نقدینگی بالغ بر 4 هزار 

میلیارد تومان به بازار بودیم.
و اما خبر نه چندان خوش 

طب��ق آیین نامه سهام عدالت ک��ه نهایی شد و برای اباغ 
به مراجع ذیربط به امضای اعضای شورای عالی بورس رسید، 
مقرر ش��د کسانی که روش مستقی��م را در آزادسازی سهام 
عدال��ت انتخاب کرده ان��د بتوانند بعد از عید غدیرخم  عاوه 
ب��ر ٣0 درصد قبلی، برای ٣0 درص��د دیگر و در مجموع 60 
درصد، حق فروش داشته باشند.چند رشته ای  های صنعتی، 
هفته خوشی را پشت سر گذاشتند و جذب نقدینگی در این 
گروه طی هفته افزایش یافت. رئیس سازمان بورس گفت: در 
روش غیرمستقی��م آزاد سازی سه��ام عدالت که شرکت های 
سرمایه گ��ذاری استانی در آن دخی��ل هستند، پذیرش این 
شرک��ت ها از اواسط مرداد ماه در بورس تهران آغاز می شود 
و آنه��ا نیز بعد از عید غدیر  می توانند در مجموع  60 درصد 

سهام خود را به فروش برسانند
در معامات روز یکش��نبه، پاایشی ها بار دیگر مورد توجه 
حقیقی ها واقع شدند. شستا، فخوز و وغدیر نیز از جمله های 
 نماده��ای جالب توج��ه بودن��د. ارزش معام��ات در حدود

 20 ه��زار میلیارد تومان شد و جذب نقدینگی نسبت به روز 
شنبه، کاهش صد درصدی داشت.

دوشنب��ه روز خروج پول و فش��ار عرضه برای فلزی ها بود. 
حقوقی ه��ا حمایت خود را برای فخ��وز و فملی بکار گرفتند. 
شستا معامات عجیبی را رقم زد و پس از بازگش��ایی، شاهد 

عرضه آبشاری حقوی ها در این نماد بودیم. با افزایش عرضه ها 
در ب��ازار، معامات دوشنبه رنگ قرمز را به خود دید و ارزش 

معامات تا 27 هزار میلیارد تومان رشد کرد.
تمرکز بر صف فروش 

بازار سه شنبه نی��م نگاهی به بانکی ها و دارویی ها داشت. 
در نقطه مقاب��ل سرمایه گذاری ها شاهد خ��روج پول بودند. 
چهارشنب��ه، روز پر عرض��ه ای بود و شاخص کل بیش از ٣6 

هزار واحد ریزش کرد. 
بیش��ترین ارزش صفوف فروش را پاایش��ی ها از آن خود 
کردن��د. فواد و ف��ارس در صدر نمادهایی بودند که بیش��تر 
اثر منفی را بر شاخص ک��ل رقم زدند. البته پایان هفته بازار 

میزبان غزر و بگیان بود. 
نگاه بازاربه فروش سهام عدالت

ب��ازاری که سمت و سوی مش��خصی ن��دارد، نیاز به بهانه 
واضحی جهت رش��د دارد. در شرایط فعلی تنها عامل نجات 

دهنده بازار می تواند قدرت نقدینگی باشد. 
در شرایطی که ب��ه سطح کلیدی 2 میلیونی شاخص کل 
نزدی��ک شدیم و اخبار عرضه سنگین سه��ام عدالت در بازار 
شنی��ده می شود، عکس العملی جز ف��روش برای سهامداران 
کوتاه مدتی به همراه نخواهد داشت. موکول کردن تعدادی از 
معامات به ساعات غیر متعارف و پس از ١2:٣0، نوعی نشانه 
جهت سمت و سو دادن به سهامداران تازه وارد است. به نوعی 
می ت��وان نگاه ها را از کلیت ب��ازار دور نگه داشت و به سمت 
سهم های بزرگ، لیدر محور و شاید حتی زیان ده جلب کرد.

 به نظر می رسد شرایط نزولی بازار تا زمان شفافیت عرضه 
سه��ام عدالت و عبور موفقیت آمیز از سطح 2 میلیونی ادامه 
داشته باشد که به لحاظ زمانی می تواند تا پایان هفته آتی یا 

اواخر مرداد بازار را دچار چالش کند.

تعقیب اقتصاد هوشمند در اولویت
بیم��اری کرونا گرچه آسیب هایی به همراه داشت 
اما فرصت��ی را برای سرعت بخش��یدن به فرایند 

اقتصاد هوشمند ایجاد کرد.
فره��اد دژپسند، وزیر ام��ور اقتصادی و دارایی 
تحق��ق اقتصاد هوشمند را گ��ام بسیار مهمی در 
تحقق اه��داف سند چش��م انداز توسعه کش��ور 
دانس��ت. دژپسند تعقیب اقتصاد هوشمند را جزو 
اولویت های خود در وزارت امور اقتصادی و دارایی برشمرد و گفت : تبدیل 
دفتر فن��اوری اطاعات به مرک��ز اقتصاد هوشمند با ه��دف تحقق اقتصاد 
هوشمند اجرایی شد. وی به تش��کیل شورای فناوری اطاعات در وزارتخانه 
تحت مدیریت خود اشاره کرد و افزود: شورای مذکور در یک فرآیند سیاست 
گ��ذاری و راهبردی به تحقق اهداف هوشمن��د سازی اقتصاد کمک خواهد 
کرد.دژپسند ادام��ه داد: فرآیندهای دیجیتالی به سیاست گذاری در تحقق 
اه��داف کمک می کند و بای کرونا یک فرصت برای سرعت بخش��یدن به 
تحق��ق این اه��داف ایجاد کرده است. دژپسند همچنین از تش��کیل هسته 

اندیشه ورزی در وزارت امور اقتصادی خبرداد.

سرانجام جدال نقدینگی و سهام عدالت چه می شود؟

کلید اصاح
شها حیدری
کارشناس معاونت 
اقتصادی وزارت کار
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فال نیک از یک ایحه
ای��ن روزها بحث در باره ایحه پیش��نهادی دولت به مجلس در م��ورد افزایش سرمایه در 
شرکت ه��ای پذیرفت��ه شده در بورس اوراق بهادار یا فراب��ورس ایران از طریق صرف سهام 
ب��ا سلب ح��ق تقدم خیلی داغ شده است. ل��ذا در این نوشتار بر آنیم ک��ه این ایحه را از 
جنبه ه��ای مختل��ف بررسی کنیم. به عنوان یک اصل کلی، سهامداران کنون��ی شرکت نسبت به سایر اشخاص در 
خرید سهام جدید حق تقدم دارند. به موجب ماده ١66 ایحه قانونی اصاح قسمتی از قانون تجارت ایران مصوب 
اسفند ماه ١٣47 که من بعد آن را اصاحیه قانون تجارت می نامیم: "در خرید سهام جدید صاحبان سهام شرکت 
 ب��ه نسب��ت سهامی که مالک اند حق تقدم دارند و این حق قاب��ل نقل و انتقال است مهلتی که طی آن سهامداران 
م��ی توانن��د حق تقدم مذکور را اعمال کنن��د کمتر از شصت روز نخواهد بود. این مهل��ت از روزی که برای پذیره 

نویسی تعیین شده، شروع می شود. 
ب��ه موجب این ماده قانونی، همه سهامداران ب��ه نسبت سرمایه خود در خرید سهام جدید دارای حق هستند و 
تبعیضی بین سهامداران وجود ندارد، حق تقدم یک حق مالی است و قابل واگذاری به سایر اشخاص است و منافع 
مالی ناشی از واگذاری حق تقدم، به سهامدار واگذارنده این حق می رسد و نصیب شرکت نمی شود. بر این اساس، 

صرفا مبلغ اسمی افزایش سرمایه است که نصیب شرکت می شود. 
   در برخ��ی م��وارد، شرکت در افزایش سرمایه و استفاده از حق تقدم ب��رای همه سهامداران مقدور نیست؛ به 
خص��وص در زمان��ی که سهامداران فاقد مناب��ع مالی ازم و یا فاقد مجوز قانونی ب��رای شرکت در افزایش سرمایه 
شرکت ه��ا باشن��د، یعنی همین شرایطی که هم اکنون برای دولت و دستگاه ه��ای اجرایی آن به وجود آمده است. 
ح��ال شرایط اقتصادی کنونی کش��ور را تصور کنید: کسر بودجه شدید دول��ت، تورم حاد همراه با رکود، رشد پایه 
پول��ی و کاه��ش شدید ارزش پول. طبعا شرکت ها برای ادامه فعالیتش��ان در این شرایط نیازمند تامین منابع مالی 
هستند و با توجه به افزایش شدید قیمت سهام، بهترین راه تامین مالی، افزایش سرمایه است؛ در حالی که دولت 
و دستگاه ه��ای اجرایی بنا به شرایط پیش گفته، قادر ب��ه شرکت در این افزایش سرمایه ها نیستند. لذا اگر مجامع 
عموم��ی شرکت هایی که دولت و دستگاه های اجرایی سهامدار آن ه��ا هستند، افزایش سرمایه ای را تصویب کنند، 
دولت و دستگاه های اجرایی، مجبور به فروش حق تقدم سهام خود به غیر خواهند شد. در این شرایط، مبلغ حاصل 
از فروش حق تقدم که با توجه به تقاوت فاحش ارزش اسمی و بازار سهام، مبلغ بسیار قابل توجهی است، به جیب 
ای��ن نهاد ها می رود و فقط مبل��غ قیمت اسمی سهام که مبلغ اندکی است، نصیب شرکت می شود. یک نکته منفی 
دیگر برای سهامدارانی که حق تقدم خود را فروخته  اند، این است که شاهدکاهش قابل ماحظه ای در درصد سهام 

خود پس از افزایش سرمایه خواهند بود.
خ��وب چاره کار چیست؟ استفاده از ظرفیت های دیگری که در ادبیات مدیریت مالی و سرمایه گذاری از دیرباز 
وجود داشته و البته در ایحه قانونی اصاح قسمتی از قانون تجارت ایران مصوب ١٣47 نیز به آن اشاره شده است 

یعنی افزایش سرمایه از طریق سلب حق تقدم سهامداران موجود.
م��اده ١67 اصاحی��ه قانون تجارت امکان سلب حق تقدم سهامداران نسبت به پذیره نویسی همه یا بخش��ی از 
سه��ام را به شرح ذیل مقرر داشته است :" مجم��ع عمومی فوق العاده که افزایش سرمایه را از طریق فروش سهام 
جدی��د تصوی��ب می کند یا اجازه آن را به هیات مدیره می دهد می تواند حق تقدم صاحبان سهام را نسبت به پذیره 
نویسی تمام یا قسمتی از سهام جدید از آنان سلب کند به شرط آنکه چنین تصمیمی پس از قرائت گزارش هیئت 
مدیره و گزارش بازرس یا بازرسان شرکت اتخاذ شود وگرنه باطل خواهد بود. تبصره: گزارش هیات مدیره مذکور در 
این ماده باید مشتمل بر توجیه لزوم افزایش سرمایه و سلب حق تقدم از سهامداران و معرفی شخص یا  اشخاصی 
ک��ه سهام جدید ب��رای تخصیص به آنها در نظر گرفته شده است و تعداد و قیم��ت اینگونه سهام و عواملی که در 
تعیین قیمت در نظر گرفته شده است باشد. گزارش بازرس یا بازرسان باید حاکی از تایید عوامل و جهاتی باشد که 

در گزارش هیات مدیره ذکر شده است."
می ت��وان گف��ت که ویژگی کلی افزایش سرمایه از محل سلب حق تقدم برای شرکت  ها کاهش مدت زمان انجام 

افزایش سرمایه و دسترسی به نقدینگی است؛ زیرا نیازی به رعایت مهلت 60 روزه استفاده از حق تقدم نیست.
ب��ا استفاده از این ظرفیت قانون��ی، در مجامع عمومی فوق العاده شرکت هایی که دول��ت و دستگاه های اجرایی 
سهام��دار آن ه��ا هستند و بنا به دایل پیش گفته قادر به شرکت در افزایش سرمایه نیستند، از این اشخاص سلب 
حق تقدم شده و با فروش این سهام در بازار بورس به مبلغی بسیار بیشتر از قیمت اسمی و نزدیک به قیمت بازار، 
منابع مالی هنگفتی نصیب شرکت ها می شود. این منابع مالی هنگفت شامل مبلغ اندک ارزش اسمی سهام و مبلغ 

زیاد عواید حاصل از اضافه ارزش سهام فروخته شده است.
 تکلیف مبلغ اسمی سهام فروخته شده که مشخص است. این مبلغ از یک طرف به نقدینگی شرکت اضافه شده 
و از طرف دیگر به حساب سرمایه شرکت منظور می شود. حال این سوال مطرح می شود که تکلیف این اضافه ارزش 
زی��اد ناش��ی از قیمت فروش سهام چه خواهد شد؟ به موجب م��اده ١60 اصاحیه قانون تجارت: "شرکت می تواند 
سه��ام جدی��د را برابر مبلغ اسمی بفروشد یا این ک��ه مبلغی عاوه بر مبلغ اسمی سهم به عنوان اضافه ارزش سهم 
از خریداران دریافت کند.البته شرکت می تواند عواید حاصله از اضافه ارزش سهام فروخته شده را به اندوخته منتقل 

سازد یا نقداً بین صاحبان سهام سابق  تقسیم کند یا در ازای آن سهام جدید به صاحبان سهام سابق بدهد". 
بر این اساس، شرکت می تواند سه رویکرد متفاوت نسبت به عواید حاصل از اضافه ارزش سهام داشته باشد:

* شرکت این عواید را نقدا بین صاحبان سهام سابق تقسیم کند؛ که در این حالت، نقدینگی زیاد حاصل 
از اضافه ارزش سهام در شرکت باقی نمی ماند بلکه نصیب سهامداران سابق می شود و سهامداران جدید نیز قدری 

متضرر خواهند شد.
* شرکت در ازای این عواید سهام جدید به صاحبان سهام سابق بدهد؛ که در این حالت وجه نقد زیاد 

ناشی از این عواید در شرکت باقی می ماند ولی ارزش بازار سهام شرکت قدری کاهش می یابد.
* شرکت این عواید را به اندوخته منتقل کند؛ که در این حالت، وجه نقد زیاد ناشی از این عواید در شرکت 

باقی می ماند و ارزش بازار سهام شرکت نیز کاهش نمی یابد.
شاید در اینجا ازم باشد که به سابقه استفاده از این ظرفیت قانونی در بازار سرمایه ایران بپردازیم. در محدوده 
اط��اع نگارنده، دو تجربه افزایش سرمایه از محل سلب حق تق��دم سهامداران در بورس اوراق بهادار وجود داشته 
اس��ت ازجمل��ه در بانک پارسیان و بانک پاسارگاد.ظاهرا هر دو بان��ک از روش اول تبعیت می کنند؛ یعنی به میزان 
عواید حاصل از اضافه ارزش سهام فروخته شده، سهام جدید به صاحبان سهام قبلی می دهد و عما نقدینگی ناشی 
از آن در شرک��ت باقی می ماند.به نظر می رسد در شرایط کنونی کش��ور، افزای��ش سرمایه از محل سلب حق تقدم 
راهکار مناسبی برای جذب نقدینگی توسط شرکت ها و کمک به تداوم فعالیت آن ها باشد. باید ارائه ایحه افزایش 
سرمایه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار یا فرابورس ایران از طریق صرف سهام یا سلب حق تقدم را 
به فال نیک گرفت. طبعا این راهکار، عاوه بر تامین منابع مالی طرح های جاری و توسعه ای شرکت های مش��مول، 

دارای یک اثر مثبت تبعی هم هست و آن، کمک به خصوصی سازی شرکت های دولتی است.

چالش های قابل تامل 
در قسم��ت پایان��ی این نوشتار، ازم است که متن ایحه پیش��نهادی را بررسی و ایرادات��ی را که بر آن مترتب 

است، برشماریم:
* ای��ن ایح��ه صرفا شرکت ه��ای پذیرفته شده در ب��ورس اوراق بهادار یا فرابورس ای��ران را در بر می گیرد که 
تح��ت تمل��ک یا کنترل دستگاه ه��ای اجرایی نام برده ش��ده هستند. به نظر می رسد بهتر اس��ت در این ایحه به 
ای��ن دستگاه های اجرای��ی اباغ شود در مواردی که سای��ر شرکت های پذیرفته شده در ب��ورس یا فرابورس ایران 
نی��ز که این دستگاه ها در آن ه��ا دارای سهام غیر کنترلی هستند، اقدام به طرح موض��وع افزایش سرمایه از محل 
 سل��ب حق تقدم کنن��د، نمایندگان این دستگاه های اجرایی در مجامع ای��ن شرکت ها موظف به صدور رای موافق 

 به این موضوع شوند.
ادامه در صفحه 5

عباس وفادار
مدیر عامل موسسه 

حسابرسی آزمون پرداز



اخبار هفته

اقتصاد
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جزئیات معامات در تابلوی توافقی 
مقررات جدید تابلوی توافقی در بازار سوم که به تصویب 

هیأت مدیره سازمان بورس رسیده بود اباغ شد.
شی��وا شریفیان، مدیر بازار س��وم فرابورس گفت: 
معامات در این تابلو یکش��نبه هر هفته از ساعت 
09:00 تا ١2:٣0 امکان پذیر است، همچنین ورود 
سفارش های خری��د و روش در تابلو توافقی بازار 
سوم صرفا توسط ایستگاه های معاماتی کارگزاران 
عضو فرابورس قابل انجام بوده و معامات آناین در آن مجاز نیست. شریفیان 
  www.otctmc.ir با اشاره به اینکه مش��اهده اطاعات این تابلو از  سای��ت
اس��ت افزود: در این وب سایت قیمت پایانی نمادهای معاماتی صرفا پس از 
جلسه معاماتی نمایش داده خواهد شد. سفارش های وارد شده در هر نماد 
معاماتی، بیشترین و کمترین قیمت معامله و نیز قیمت آخرین معامله قابل 
مش��اهده نیست.همچنین انجام معامات در نمادهای معاماتی بازار عادی 
در مح��دوده دامنه نوسان قیمتی 5 درصد نسبت ب��ه قیمت پایانی جلسه 
معاماتی قبل و به صورت توافقی قابل انجام است.حداقل ارزش مبنا رقم 20 

میلیارد ریال و حداکثر ارزش مبنا ١00 میلیارد ریال خواهد بود.

مجاز شدن فروش ۶0 درصدی سهام عدالت 
اف��رادی ک��ه سهامداری به روش غی��ر مستقیم را 
انتخاب کرده ان��د از تاریخ ١9 مرداد ماه می توانند 
 نسب��ت ب��ه ف��روش 60 درص��د از سه��ام خ��ود

 اقدام کنند.
محمدرضا معتم��د، عضو هیأت مدی��ره سازمان 
بورس گف��ت: ثبت شرکت ه��ای سرمایه گذاری 
استان��ی سهام عدالت ن��زد اداره ثب��ت، به پایان 
خواهد رسید و حداکثر تا ١4 مرداد ماه، صورت های مالی حسابرسی نشده 
آن ها منتشر می شود.وی ادامه داد: به این ترتیب یک روز پس از عید سعید 
غدی��ر خم )١9 مرداد ماه(، امکان معاماتی شدن سهام شرکت های سرمایه 
گ��ذاری استانی عملیاتی خواهد شد. مدیر نظارت بر نهادهای مالی سازمان 
بورس بیان داشت: با توجه به اینکه در مرحله قبل افرادی که روش مستقیم 
را انتخاب کرده بودند اجازه فروش ٣0 درصد سهام به آنان داده شده بود،اما 
از هفت��ه جاری سهام��داران عدالت به روش غیر مستقی��م می توانند تا 60 
درص��د از تعداد سهام خود را ب��ه فروش برسانند. همچنین 40 درصد باقی 

مانده سهام عدالت دهه فجر آزادسازی خواهد شد.

فرمان روحانی برای تداوم عرضه دولتی 
رئیس جمهور دستگاه های دولتی را موظف کرد بر 
اساس دستورالعمل های ستاد هماهنگی اقتصادی 
دول��ت و تجرب��ه موف��ق عرضه بخش��ی از سهام 
شستا در بورس، در واگذاری سهام کارخانجات و 

دارایی های خود، تسریع کنند.
حس��ن روحانی با اشاره ب��ه مباحث مطرح شده 
در خصوص عرضه سه��ام شرکت های دولتی در 
بورس گفت: با طراحی ها و برنامه ریزی های خوبی که از سوی دستگاه های 
مختل��ف انجام گرفته است، می توان انتظار داشت بورس در مسیر حرکتی 
منطق��ی و پای��دار باشد. این فرآیند که در راست��ای مردمی سازی اقتصاد 
کشور و هدایت نقدینگی به سمت بازار سرمایه است می تواند تولید کشور 
را نیز رونق بخش��د. وی از وزارت امور اقتصادی و دارایی خواست با توجه 
به سرمایه گذاری گسترده ای که در سال های اخیر در شرکت های بزرگ 
کش��ور شده و ارزش سهام دولت در این شرکت ها افزایش یافته، واگذاری 
بخشی از سهام دولت در بورس را به طور منظم و مستمر و بر اساس برنامه 

زمانبندی شده ادامه دهد.

تبلور خرد جمعی با تدبیر ناظر 
ایج��اد »کارگروه اندیش��ه ورزی و آینده پژوهی« 
گامی به سمت انعکاس خرد جمعی در بازارسرمایه 
و رفع مشکات موجود با کمک فعاان و خبرگان 

این حوزه است. 
حسن قالیباف اصل، رئیس سازمان بورس و اوراق 
بهادارگفت:ایده تش��کیل کارگروه اندیشه ورزی و 
آین��ده پژوهی، حدود سه ماه پیش یعنی از زمان 
ورود بنده به سازمان و به کمک فعاان و پیشکسوتان بازار مورد بررسی قرار 
گرفت و از هفته گذشته به طور رسمی اجرایی شد. وی در خصوص اهداف 
تش��کیل این ایده افزود: کارگروه های اندیشه ورزی، اتاق های فکری هستند 
ت��ا به وسیله آنها بتوانی��م از خرد جمعی و تصمیمات خبرگان این حوزه در 
بازارسرمایه استفاده شود . همچنین این شائبه که تصمیمات در بازارسرمایه 
در اتاق ه��ای بسته گرفته می ش��ود، از بین رفته و فض��ای فعالیت در بازار 
سرمای��ه بیش از گذشته شفاف و کارآم��د خواهد شد. وی با اشاره به اینکه 
اکنون این ایده جمع بندی شده و به نتیجه رسیده است، گفت: پنج کارگروه 

اصلی هستند که موضوعات مهم بازارسرمایه را پوشش می دهند. 

یادداشت

29 تیر ماه با انتشار مصوبه هیأت وزیران، 
کلی��ه دستگاه های اجرای��ی مکلف شدند 
سهام شناور خود را حداقل به میزان 25 درصد افزایش 
دهن��د . همچنین در صورتی که تا پای��ان مهر ماه سال 
ج��اری اقدامی صورت نگی��رد، سازمان خصوصی سازی 

مکلف خواهد بود نسبت به فروش آن اقدام کند.

افزایش رقابت برای جذب سهم 
 ای��ن مصوب��ه ابهامات��ی را ب��رای سرمایه گ��ذاران و 
سهامداران ایجاد کرده و این ترس را به جان آنها انداخته 
که چه تاثیری بر ب��ازار سرمایه خواهد داشت! برخی از 
کارشناسان بر این عقیده هستند که این اتفاق تنها تاثیر 
منف��ی یا مثبت ب��ر بازار سرمایه نمی گ��ذارد بلکه برای 
شرکت های��ی که سهام شناور کم��ی دارند به این دلیل 

که صندوق ها و هلدینگ ها نمی توانند به راحتی وارد آنها شوند، در زمان نزول حامی ندارند. 
همچنین در زمان صعود نیز امکان دارد در صف خرید قفل شوند که موجب حرکت نکردن 
سهم می شود.  این نمادها در بیش��تر مواقع ه��م نمی توانند حجم مبنا را پر کنند. از طرفی 
دیگر ماهیت این دستور نشان می دهد برآیند کلی بازار از نظر بازیگران صعودی خواهد بود و 
پتانسیل ازم در بازار برای انجام این دستورالعمل وجود دارد اما ممکن است این اتفاق باعث 

شود بازی های مدیریتی شروع و رقابت جذب سهم بیشتر شود.

رکوردداران نوسان سهام شناور 
ای��ن گ��زارش به گردآوری ناشرانی در ب��ازار سرمایه پرداخته اس��ت که زیر 25 درصد 

 سه��ام شناور آزاد دارند. تا پایان خرداد ماه سال جاری
 در تابل��وی معام��ات ب��ورس ته��ران ١50 شرکت و 
در فراب��ورس 64 شرک��ت در ح��ال معامل��ه هستند 
ک��ه بای��د دید ت��ا پای��ان مهر ماه چ��ه اقدام��ی برای 
 افزای��ش میزان شن��اوری و رسیدن ب��ه حداقل میزان

اعام شده می کنند. 
در بین گروه های فعال بازارسرمایه در تابلوی معامات 
ب��ورس تهران، صنع��ت دارو با 2٣ شرک��ت بزرگترین 
گروه��ی است که کمترین می��زان سهام شناوری را به 
خود اختص��اص داده و در مقابل صنعت های استخراج 
نفت و گاز جز اکتش��اف، محص��وات چرمی، استیک 
و پاستی��ک، کانی غیر فلزی، خ��رده فروشی، فنی و 
مهندسی و منسوجات با یک شرکت؛ صنایعی هستند 
که کمترین شرکت  با شناوری پایین تر از 25 درصد را 
دارند. همچنین در تابلوی معامات فرابورس هم صنعت شیمیایی با ٨ شرکت بیشترین و 
صنعت های محصوات کامپیوتری الکترونیکی و نوری، فنی و مهندسی، استخراج کانه های 
فل��زی، رایانه، استخراج زغال سنگ، سیمان آهک گچ، خرده فروشی و خودرو و قطعات با 
ی��ک شرکت کمترین ناشر را دارند که باید برای افزایش میزان شناوری خود تا پایان مهر 

ماه اقدام کنند.
البت��ه در این بی��ن هستند شرکت هایی که روندی متفاوت دارن��د. در تابلوی معامات 
ب��ورس تهران ١٨٣ شرک��ت و در تابلوی معامات فراب��ورس 6١ شرکت باای 25 درصد 
سهام شناور دارند. کماسه، کاا و ثفارس در بورس تهران و فوای در فرابورس ایران سهام 

شناوری ١00 درصدی دارند. 

زهره فدوی
خبرنگار

ناشران زیر 25 درصد سهام شناور معرفی شدند 

اولتیماتوم برای رسوب زدایی سهام

درصد شناوری نمادردیف
سهام

24.80فایرا1
24.38غدام2
24.30وغدیر3
24.22خساپا4
24.06حفاری5
23.98البرز6
23.88غشان7
23.82فخوز8
23.81درازک9

23.67قرن10
23.58خودرو11
23.53شفارس12
23.51شگل13
23.33دالبر14
23.32دپارس15
23.25وبشهر16
23.23غمهرا17
23.23ومعادن18
22.92ملت19
22.67وسپه20
22.58خاهن21
22.55كبافق22
22.34دجابر23
22.33سبهان24
21.97شاما25
21.63بموتو26
21.57دشیمی27
21.47شدوص28
21.43تایرا29
21.31خپارس30
20.84شوینده31
20.83ما32
20.75سیام33
20.66وصنا34
20.49فباهنر35
20.19فنورد36
20.10غبشهر37
20.09مداران38
20.08قلرست39
20.05آسیا40
20.00غشاذر41
19.99تیپیکو42
19.93قهکمت43
19.76دتماد44
19.72سخاش45
19.64واتی46
19.58وملی47
19.39داسوه48
19.39قپیرا49
19.34دروز50

درصد شناوری نمادردیف
سهام

19.30شیران51
19.27غشصفا52
19.07كساوه53
19.00وبانک54
18.97دزهراوی55
18.95ونیکی56
18.65وسینا57
18.64وپارس58
18.37كاوه59
18.13پارسان60
17.84زكوثر61
17.84كحافظ62
17.60حپترو63
17.36مبین64
17.34ركیش65
17.26دسینا66
17.09رتاپ67
17.08دفارا68
16.88شپدیس69
16.88تملت70
16.66وپست71
16.52شاراک72
16.45وبهمن73
16.29ددام74
16.21دسبحا75
16.02دسبحان76
16.02پکرمان77
15.98ختراک78
15.69دلر79
15.56دابور80
15.56سکرد81
15.50لبوتان82
15.35كگل83
15.26بالبر84
15.10كنور85
15.05پارسیان86
15.05دلقما87
14.90سفانو88
14.62سبجنو89
14.46وصندوق90
13.99كخاک91
13.96شبندر92
13.73سهرمز93
13.49بركت94
13.48افق95
13.24كویر96
13.10جم97
12.88خموتور98
12.87شفن99

12.81سنیر100

درصد شناوری نمادردیف
سهام

12.67لوتوس101
12.35شتران102
12.17سقاین103
12.09اخابر104
11.95آپ105
11.82دعبید106
11.76وتوسم107
11.49بنیرو108
11.44شبریز109
11.42لخزر110
11.36دارو111
11.33خراسان112
11.33شیراز113
11.24زپارس114
11.22شخارک115
11.21خپویش116
11.20بشهاب117
11.17وپخش118
10.87سیدكو119
10.80ساربیل120
10.75تاصیکو121
10.74سصفها122
10.54شنفت123
10.48نوری124
10.32بفجر125
10.19جم پیلن126
10.00رانفور127
9.99رمپنا128
9.93شستا129
9.92كچاد130
9.86همراه131
9.54غدشت132
9.06غبهنوش133
8.72تاپیکو134
8.68شفا135
8.62پاكشو136
8.56فارس137
8.00پرداخت138
7.96حکشتی139
7.80امید140
7.56خمحور141
7.16سپ142
6.40پارس143
6.26فواژ144
6.19وامید145
3.53سفار146
2.79بسویچ147
2.05فخاس148
1.03سدشت149
0.04نبروج150

كمترین شناوری در تابلوی بورس تهران

درصد شناورینمادردیف
 سهام

24.90كلر1
24.73توریل2
24.31زبینا3
24.27حسیر4
24.04آ س پ5
23.79غویتا6
23.26اعتا7
23.22ثپردیس8
23.18دسانکو9

22.08مادیرا10
21.66زدشت11
20.99اتکای12
20.83شبصیر13
20.55حآسا14
20.53حسینا15
20.52غگیا16
20.49غگلستا17
20.00شصدف18
19.69بپاس19
19.59زشریف20
19.57شغدیر21
18.98غپآذر22
18.97بجهرم23
18.26كاسپین24
16.75رنیک25
16.54ومعلم26
16.50افرا27
16.41كپرور28
15.95ارفع29
15.80زكشت30
15.70ثباغ31
15.50پخش32
15.27كی بی سی33
15.06هجرت34
14.23میدكو35
14.03غگلپا36
13.80غفارس37
13.72زماهان38
13.06اتکام39
12.96شگویا40
12.92زاگرس41
12.87قاسم42
12.61خدیزل43
12.55دماوند44
12.34شرانل45
12.33صبا46
12.30پیزد47
12.21بمپنا48
11.94تبرک49
11.36گوهران50
10.32دتوزیع51
10.26ساوه52
9.97ومهان53
9.82بزاگرس54
9.77حخزر55
8.73شاوان56
7.73كوثر57
7.57شپاس58
6.88وهور59
4.92شراز60
4.38آریا61
4.04كگهر62
3.37هرمز63
0.20مارون64

كمترین شناوری در تابلوی فرابورس ایران 
درصد شناوری سهامنمادردیف  

100كماسه1
100كاا2
100ثفارس3
92.18وخاور4
87.8كسرا5

بیشترین شناوری در تابلوی بورس تهران 
درصد شناوری سهامنمادردیف  

100فوای1
97.57سبزوا2
86.28كرمان3
76.49دی4
69.79كشرق5

بیشترین شناوری در تابلوی فرابورس ایران 

حبس نقدینگی در بازار 
رش��د ب��ازار سهام از ابتدای سال ١٣9٨ ت��ا کنون به اندازه ای بوده که زمین��ه نگرانی بسیاری از 
کارشناس��ان اقتص��ادی و مالی را فراهم ک��رده است. سوخت اصلی این رش��د ١0 برابری ارزش 
ب��ازار، ابرتورم��ی است که خود محص��ول نفدینگی فزاین��ده اقتصاد است. این ابرت��ورم، به رغم 
رک��ود کسب و کاره��ا، شرایط افزایش درآمد و سود اسمی شرکت ه��ا )بزرگنمایی اعداد و ارقام(، 
ارزشمن��د شدن دارایی ها و باا رفت��ن ارزش جایگزینی کارخانجات را فراه��م آورده است. البته 
بسی��اری از کارشناس��ان معتقدند که ناپایداری اقتصاد سبب شده اس��ت که فعاان بازار سرمایه 
در ب��رآورد جریان های نقدی آین��ده شرکت ها و بکارگیری نرخ تنزی��ل مناسب )دو عامل اصلی 
 تعیی��ن کننده قیمت سهام(، دچار اشتباه شده و لذا قیم��ت معاماتی سهام انحراف معنی داری 

نسبت به ارزش ذاتی پیدا کرده است.
ایشان ضمن هشدار نسبت به عواقب خروج نقدینگی از بازار سهام، بر آثار مخرب عامت دهی رشد قیمت ها در بازار 
سه��ام بای��د به بازارهای موازی نظیر مسکن، ارز ) طا( و اتومبیل تاکید کرده اند. یکی از عوامل رشد یکباره قیمت سهام 
شرکت ها، پایین بودن سهام شناور آزاد و عدم عرضه سهام توسط دستگاه های دولتی است. بنابراین ضمن تاکید بر عرضه 
جهت پاسخگویی به اشتهای خرید سهام،افزایش عمق بازار سرمایه و تأمین مالی بخش از کسری بودجه دولت، توصیه به 
حبس نقدینگی در بازار سهام داشته اند. چرا که تنها نقد شدن 5 درصد از ارزش بازار، نقدینگی بی ثباتی بالغ بر 420 هزار 
میلی��ارد توم��ان ایجاد خواهد کرد که موجب تاطم هر بازاری خواهد شد. بدین منظور، ضمن تاکید بر حمایت به موقع 
دولت از سهام شرکت های عرضه شده، به عرضه های اولیه شرکت های بزرگ توصیه کرده اند تا نقدینگی از شرکت هایی 
که قیمت آنها بیش از اندازه رشد کرده است به شرکت های تازه عرضه شده انتقال یابد. همچنین با توسعه بازار بدهی که 
در ح��ال حاض��ر کمتر از 2.5 درصد از ارزش بازار سرمایه را به خود اختصاص داده است شرایط تعیین نرخ بهره تعادلی، 

حل و فصل تنگنای اعتباری بانک ها، تأمین مالی شرکت ها و پروژه ها و نیز تأمین مالی دولت فراهم می شود.
 باید در نظر داشت که ارزش بازار سهام )بورس و فرابورس( به رقم ٨400 هزار میلیارد تومان رسیده که رشد 6٣00 
ه��زار میلی��ارد تومانی ) حدود 2.٨ براب��ری ( نسبت به ارزش بازار ابتدای سال ج��اری دارد. البته برای مدیریت مناسب 
شرای��ط ح��ال حاضر بازار سهام اولویت قرار دادن مواردی می تواند رش��د و توسعه بازار سهام را در خدمت توسعه بخش 
واقعی اقتصاد قرار دهد. نخست با توسعه بازار بدهی راه برای تأمین مالی پروژه ها، شرکت ها، شهرداری ها و دولت هموار 
شود. همچنین تسهیل تأمین مالی شرکت ها و پروژه ها از بازار بدهی، از طریق حذف ضامن بانکی و اتکا به رتبه اعتباری 
ص��ورت می گی��رد. نکته دوم اینکه دستگاه های اجرایی و دولت تنها نباید عرضه کننده سهام باشند بلکه باید به موقع از 

سهام خود در بازار حمایت کنند.

 ولی نادی قمی
کارشناس بازار سرمایه



4
فر ابورس

اوراق بهادار
| مرداد 99  هفته دوم  سال هشتم  شماره 362 |

رو در رو

 فرابـورسشاخـص

 مینا هرمزی 
خبرنگار

 تأمین مالی جمعی، احیا کننده اقتصاد مولد

موتور کراودفاندینگ روشن شود
کراودفاندین��گ ب��ه زبان س��اده، یعنی 
سرمایه گ��ذاری یا تأمی��ن مالی جمعی، 
ک��ه با اینکار ط��رح یک کارآفرین توسط عم��وم جامعه یا 

سازمان هایی حمایت خواهد شد.
 اهداف تدوی��ن دستورالعمل تأمین مالی جمعی کمک به 
استارت آپ ها و شرکت های دانش بنیان از طریق ظرفیت های 
کراودفاندینگ است. در این میان برای استفاده از پتانسیل 
مذکور، شرکت های پ��ارس فاندینگ، کارن کراد، دونگی و 
هم  آفرین در سال ١٣99، موفق به کسب مجوز از شرکت 

فرابورس ایران شده اند. 
البته چندی پیش نیز مدیرعامل فرابورس ایران از دریافت 
مج��وز فعالیت تأمین مالی جمعی شرکت فاینتک از سوی 
سازم��ان ب��ورس و اوراق بهادار به عن��وان چهارمین عامل 
تأمی��ن مالی جمعی )کراود فاندینگ( در بازار سرمایه خبر 
داد.همچنین تأمین مال��ی پروژه های زیادی در زمینه های 
مختلف از طریق شرکت ه��ای یادشده در جریان است. به 
یقی��ن اجرای تأمین مالی جمعی ب��ا چالش های متعددی 
روبه رو است، چالش هایی همچون وضعیت نابسامان اقتصاد 

و ح��وزه کس��ب و کار ک��ه از اهمیت بیش��تری برخوردار 
هستند. البته شاید روند کنونی بازار سرمایه با شتاب افسار 
گسیخت��ه خود مجال آغاز بازار جدی��دی که از نوع سفته 

بازی نباشد را ندهد. 
این مسائ��ل در حالی مطرح است که تا چند سال گذشته 
تمرک��ز فرابورس بر رون��ق ب��ازار »اس . ام. ای ها« بود که 
دستاورد قاب��ل توجهی از این پروژه گزارش نش��ده است. 
باشد که ایده کراود فاندینگ به سرنوشت »اس. ام. ای  های« 

فرابورسی دچار نشود.

تعداد شركت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - فرابورس 

تحقق تأمین مالی جمعی با دو نماد کرونا1 و کرونا2 
 توسعه شرکت های دانش بنیان را مدنظر داریم
 هفته نام�ه ب�ورس: ایده پردازی در خص�وص تأمین مالی جمعی یک�ی از تدابیری بود 
ک�ه فراب�ورس با جدیت پیگیر آن بود. برای اطاع از برخ�ی اقدامات در این خصوص در 
گفت وگوی�ی کوتاه نظرات رضا غامعلی پور، معاون پذیرش و بازاریابی فرابورس ایران را 

جویا شدیم.
***

  برای اجرای کراودفاندینگ تاکنون چه برنامه هایی داشته اید؟ 
در مرحله اول اعطای 4 مجوز فعالیت عاملیت تأمین مالی جمعی بود که این شرکت ها در حال مذاکره برای ارزیابی 
طرح ه��ا ب��رای ثبت در سکوی مربوطه هستند. در مرحله دوم باید به تأمین مالی جمعی دو نماد کرونا١ و کرونا2 اشاره 
کنم. به گونه ای که در جهت کمک به رفع مشکات پیش آمده در خصوص شیوع ویروس کرونا به منظور حمایت ملی 
از اقدامات پیشگیرانه، درمانی و تحقیقاتی در این زمینه، نماد معاماتی »کرونا ١« و »کرونا 2« از طریق سامانه معاماتی 
فرابورس ایران پیرو اباغیه ١2١/١0٨09٣ سازمان بورس، بازگش��ایی شد تا از ظرفیت تأمین مالی جمعی در حل این 
بحران استفاده شود. در نماد کرونا ١، کل مبلغ اهدایی، توسط وزارت بهداشت، درمان و آموزش پزشکی اهدا و به منظور 
پیش��گیری، درم��ان و تحقیق در زمینه بیماری کرونا مصرف می شود. در نم��اد کرونا 2، مبالغ تأمین شده، توسط امین 
سرمایه گ��ذاری می ش��ود و منافع حاصل از سرمایه گذاری در جهت امور ف��وق الذکر به وزارت بهداشت اهدا خواهد شد. 
همچنین وجوه جمع آوری شده در نماد کرونا ١، تا پایان دوره خرید یعنی ٣١ اردیبهشت ماه، مبلغ 5 میلیارد و 457 

میلیون تومان و در نماد کرونا 2، مبلغ ١4 میلیارد و 600 میلیون تومان بود. 
  کدام طرح ها در اولویت تأمین مالی جمعی هستند؟

ب��ا توج��ه به حوزه های فعالیت عاملین مجاز به فعالیت تأمین مالی جمعی، این اولویت ها متفاوت است. اما به صورت 
کلی هدف تأمین مالی جمعی، حمایت از طرح های نوآورانه و کارآفرینی است. تأمین مالی جمعی خاء تأمین مالی کسب 
و کار ه��ا در seed stage را پ��ر می کند تا شرکت ها بتوانند با جل��ب حمایت از عموم مردم عاوه بر تأمین مالی پروژه، 

محصول خود را نیز بازاریابی کنند و به عبارتی ایجاد آگاهی در جامعه )brand awareness( کنند. 
  حوزه فعالیت طرح هایی که تا کنون مجوز فعالیت گرفته اند چه بوده است ؟

حوزه ه��ای بیو تکنولوژي، اینترنت اشیا، سخت افزار، بازي و سرگرمي، محتوا، آموزش، تبلیغات و بازاریابي، خدمات 
کسب و کار، خدمات ش�هري، گردشگری، محیط زیست، پزش�کي و س�امت، ف�ین ت�ک، فناوری اطاعات و ارتباطات، 
نانو تکنولوژی، زمین و ساختمان و سایر حوزه های فعالیت شرکت های نوپا و دانش بنیان که اشتغال زایی و خلق ارزش 

مناسبی را به همراه دارند. 
 نقش بازار سرمایه در کمک به تأمین مالی استارت آپ ها و شرکت های دانش بنیان چگونه است؟

بازار سرمایه همواره تاش کرده است با طراحی ابزارهای مالی جدید و شفاف سازی فرآیند تأمین مالی، گام موثری برای 
توسعه شرکت های دانش بنیان بردارد. همچنین جلسات مختلفی برای دریافت چالش های بازیگران این حوزه در فرابورس 
ایران تش��کیل شده و پیش��نهادات فعاان این حوزه به سازمان بورس و اوراق بهادار ارسال شده است. عاوه بر تأمین مالی 
جمعی، صندوق های جسورانه )vc( و صندوق های خصوصی )PE( نیز ابزار مناسبی برای تأمین مالی شرکت های دانش بنیان 

و نوپا هستند. انتظار می رود تا پایان سال 99 تعداد صندوق های جسورانه و خصوصی فعال به ١9 عدد افزایش یابد.

ارزش معامات )میلیارد ریال(ارزش بازار )هزار میلیارد ریال(درصد تغییرمقدار تغییرشاخص فرابورسروز

3.5113.029.038.136 685.64 20.204.40شنبه

12.969.640.833)0.46()92.20(20.112.20یکشنبه

12.832.636.336)1.06()213.51(19.898.69دوشنبه

0.4212.886.836.447 83.36 19.982.05سه شنبه

12.720.435.928)1.29()258.39(19.723.66چهارشنبه

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاماتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

113.1147.757.141219.019113.11بساما

74.1312.177.20072.22674.13شصدف

21.54108.828.000864.24721.54بزاگرس

21.4537.093.125369.04325.24افرا

21.2313.571.710795.37926.59كی بی سی

21.09388.032.0009.590.98149.28دی

20.74166.009.6003.754.38220.75مادیرا

20.59128.727.0722.835.70026.07كرمان

17.7815.032.499258.46417.78نطرین

17.595.949.734336.62017.59فوای

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاماتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

19.61-17.41.441.225.0003.338.403-كگهر

15.44-17.3697.262.984804.717-بمپنا

10.85-15.56176.829.0071.804.607-شاوان

11.21-15.1162.834.8501.849.026-ساوه

11.03-15.0411.062.630737.726-دبالک

10.44-14.35491.160.0009.149.835-صبا

9.86-13.6180.662.4001.654.656-توریل

14.26-13.3713.407.800309.089-غپآذر

9.01-13.3420.241.520758.424-زشریف

17.2-12.8587.556.8001.067.578-شپاس

10 سهم پر نوسان درفرابورس - منفی

53 733

تنها و اولین ابزار بازار معاف از ثبت
جعفر محمدی، مدیرعامل شرکت 
سامان��ه نگ��ار آتنا اظه��ار داشت: 
تأمین مال��ی جمع��ی در ایران به 
دلی��ل نبود مجوزهای م��ورد نیاز، 
عم��ده فعالیت های انجام شده اش 
در مدل اهدا و قرض الحسنه بوده 

است، در حالی ک��ه کراودفاندینگ 4 مدل اهدا، پاداش، 
وام و مش��ارکت دارد. در ح��ال حاض��ر ب��رای مدل وام 
بان��ک مرکزی هنوز موافقت نکرده، اما برای مش��ارکت، 
دستورالعملی به تصویب شورای عالی بورس اوراق بهادار 
در دوس��ال گذشت��ه رسیده که شرایط را ب��رای اجرای 

تأمی��ن مالی جمعی فراهم ک��رده است. همچنین طبق 
این مصوبه یک گروه ارزیابی در فرابورس تشکیل شد که 
5 عضو دارد و کلیه فعالیت های اجرایی کراودفاندینگ در 

مدل مشارکت را مدیریت می کند.
محم��دی با اشاره به اینکه در ح��ال حاضر کارهای 
اولیه ک��راود فاندینگ توسط ای��ن کارگروه انجام شده 
و تاکن��ون حدود چه��ار شرکت اقدامات م��ورد نیاز را 
انج��ام داده و مج��وز قطع��ی را گرفته ان��د، افزود: این 
 مجوزه��ا به تازگی اخذ و هن��وز رونمایی از آن صورت 

نگرفته است.
 در حقیق��ت ک��راود فاندین��گ تنها و اولی��ن ابزار 
ب��ازار معاف از ثبت کش��ور در بازار مالی ایران است که 
مخاطب��ان اصل��ی آن شرکت های کوچ��ک، متوسط و 

استارت آپ ه��ا هستند و هنوز تأمین مالی از این طریق 
انجام نشده است. 

مدیرعام��ل سامانه نگار آتنا گف��ت: مهم ترین اهداف 
این کار ای��ن است که در اقتصاد بای��د از وام گرفتن به 
سمت تأمین مالی، توس��ط بازار سرمایه پیش رفت و از 
پتانسیل های بازار سرمایه برای کسب و کارهای کوچک 

و متوسط استفاده کرد. 
این ب��ازار به دلیل ن��و بودن نیاز ب��ه فرهنگ سازی 
گست��رده دارد و در شرای��ط کنون��ی که ب��ازار سرمایه، 
سرمایه ها را به خود جذب کرده، باید از مزیتهای رقابتی 
کراودفاندینگ استفاده و پروژه های جذاب انتخاب شود 
تا از شانس بیشتری برای جذب مالی سرمایه ها و انجام 

تأمین برخوردار باشیم. 

نماگر عدالت

بازار سرمایه با شتاب افسار گسیخته خود مجال آغاز بازار جدید را می دهد؟

عدم سرعت کافی در فرآیند تأمین مالي جمعي 
بابک باق��ری، معاون خدمات مالی تأمین سرمایه تمدن گفت: 
تأمی��ن مالي جمعي از مباح��ث نویني به شمار می آید که این 
اواخ��ر در مورد آن دستورالعمل مش��خصي مورد تصویب قرار 
گرفت. این ن��وع از تأمین مالي نیازمند سرعت العمل و دوري 
از فرآینده��اي اعتبارسنجي است تا بتوان به اهداف مورد نظر 
دس��ت یافت. به هر روي، فرآیند فعل��ي تأمین مالي جمعي از 

سرع��ت کافي برخوردار نیست و میزان مسئولیت مستتر در آن با هزینه هاي مادي 
و معنوي انجام این امور هم خواني ندارد. البته بحث هزینه ها صرفا ناظر به کارمزد 
مربوطه نیس��ت بلکه اعتبارسنجي هاي دیده شده در فرآین��د و هزینه هایي که در 
ای��ن فرآیند ممکن است رخ دهد، ترجیحات احتمال��ي استفاده از روش جمعي را 

کاهش داده است.
معاون خدمات مالی تأمین سرمایه تمدن اظهار داشت: عامل تأمین مالي جمعي 
داراي نقش پررنگي در این فرآیند است و مسئولیت هاي ناشي از این نقش، با منافع 
حاصل همخواني ندارد. راهک��ار ایجاد رغبت براي استفاده از این روش، ساده سازي 
فرآیند و کاهش مسئولیت هاي عامل و افزایش ریسک سایر طرف هاي درگیر در این 
فرآیند است. همچنین ضمانت محوري تأمین مالي ها و فرهنگ تأمین مالي شرکتي 
نی��ز در این فرآیند دیده مي شود در حالي که فرهنگ پروژه محوري در تأمین مالي 

مي تواند باعث افزایش استقبال به این مدل شود. 

  امکان به حاشیه رفتن 
علی جبل عامل��ی، عضو هیأت مدیره مش��اور سرمایه گذاری 
تأمی��ن سرمایه نوی��ن گفت: کراودفاندین��گ کمک بزرگی به 
اقتصاد کان بخصوص در پروژه های غیرانتفاعی است. البته در 
طی یک سال چند شرکت استارت آپ توانستند از این موقعیت 
استفاده کنند. اما کارکرد اصلی که مشاهده شد موضوع کرونا 
١ و 2 ب��ود ک��ه در غالب تأمی��ن مالی جمع��ی در فرابورس 

 در پای��ان س��ال 9٨ با استقب��ال خوبی با توجه ب��ه روبه رشد بودن ب��ازار سرمایه
انجام شد. 

جب��ل عاملی افزود: تأمین مالی که از این بازار صورت می گیرد یک تأمین مالی 
مبتنی بر سرمایه است یعنی مثل اوراق بدهی و انواع صکوک نیست و سرمایه گذار 
در س��ود و زی��ان آن شریک خواهد شد. در این می��ان شرکت های تأمین سرمایه، 
سرمایه گذاری و مش��اور سرمایه گذاری به عنوان نهاد مالی پیش��گام شده اند. عضو 
هیأت مدیره مش��اور سرمایه گذاری تأمین سرمایه نوین با بیان اینکه بازار سرمایه 
روند صعودی دارد و مورد استقبال مردم است، ادامه داد: در شرایط تورمی، کسب 
وکارها تحت الش��عاع تحریم ه��ا و کرونا قرار گرفته اند. همچنی��ن رقبای بانکی و 
صندوق های��ی که از کس��ب و کارهای نوپا و استارت آپ ه��ا حمایت می کنند، فعا 
وج��ود دارن��د . این عوامل قطعا توجه به بازار تأمین مال��ی جمعی را کمتر و شاید 

اجرای آن را با کمی مشکل مواجه کند. 

  ناتوانی در تأمین مالی کسب و کار های خرد
عبداه دریابر، معاون خدمات مالی شرکت تأمین سرمایه امید اظهار 
داشت: شرکت های تأمین سرمایه که نقش محوری در تأمین مالی 
پروژه ه��ا و شرکت ها با حجم منابع بزرگ دارند، تاکنون آن طور که 
 باید قادر به پش��تیبانی و حمایت از تأمی��ن مالی کسب و کار های 
خرد نبوده اند. البته تأمین مالی جمعی می تواند مسیر روشنی جهت 
رساندن منابع خرد به پروژه های با حجم کوچک تر باشد. همچنین 

در این خصوص شرکت های تأمین سرمایه به عنوان نهاد مالی می توانند در جایگاه نهاد 
مالی طرف قرارداد عاملیت به عنوان پایش کننده و در نقش عامل، ایفای نقش کنند.

وی گف��ت: اقدام شرکت های تأمین سرمایه در مسی��ر تأمین مالی جمعی با توجه 
ب��ه اینکه نهادهای شناخته شده و مورد اعتماد عموم هستند منجر به استقبال بهتر و 
اعتماد بیشتر عموم، نسبت به جذب سرمایه جمعی، کارایی، شفافیت و اعطای فرصت 
اقتصادی عادانه خواهد شد. در واقع افزایش حضور شرکت های تأمین سرمایه در این 
حوزه، یکی از بزرگترین چالش های تأمین مالی جمعی که جلب اعتماد عمومی جامعه 
است را برطرف خواهد ساخت. دریا بر درخصوص موانع پیش روی تأمین مالی تصریح 
ک��رد: فقدان وثیقه، دشوار ب��ودن اثبات قدرت اعتباری، جریانات نقدی کوچک، سابقه 
اعتب��اری ناکافی، ارتباطات ضعیف با بانک ها و هزینه های باا از جمله دایل مش��کل 
تأمی��ن مالی این شرکت ها از طری��ق سیستم بانکی است.بر این اساس کراود فاندینگ 

گزینه ای مطلوب برای ساماندهی برخی از این مشکات خواهد بود.

ضرورت شفاف سازی آیین نامه های مشارکت مالی 
علی عمیدی، مدیرعامل شرکت کارن کراد خاطر نشان ساخت: 
قواع��دی که برای ب��ازار سرمایه چیده ش��ده ورود شرکت های 
بال��غ تر به بازار سرمایه را امکان پذی��ر می کند. اما شرکت های 
نوپ��ا، استارت آپ ه��ا و شرکت ه��ای دان��ش بنیان ک��ه نیاز به 
سرمایه گذاری ه��ای کوتاه مدت و سرمای��ه در گردش دارند در 
بازار سرمایه جایی ندارند. بنابراین کراودفاندینگ برخاف بازار 

سرمایه عمل می کند و از جنس سفته بازی نیست بلکه جنس اقتصاد مولد است. کار 
این بازار نوسان گیری نیست که پول سرمایه گذار زیاد یا کم شود. 

مدیرعامل شرکت کارن کراد به چند مشکل بازار کراود فاندینگ اشاره و افزود: 
چند موضوع در این رابطه، قبل از اجرا باید مورد توجه قرار گیرد. بازار ثانویه تأمین 
مال��ی جمعی باید هرچه سریعتر توسط سازمان بورس و شرکت فرابورس به وجود 
آی��د زیرا به دید شفافتر سرمایه گذاران ب��رای کسب سود کمک می کند. همچنین 
مباح��ث فنی مثل احراز هویت است که بای��د سریع حل شود. البته موضوع بعدی 
آیی��ن نامه ه��ای تأمین مالی جمعی است که سقف هرک��دام از طرح ها باید به چه 
می��زان باش��د. یعنی سقف حضور هر فرد در یک طرح ب��ه چه میزان مجاز است و 
مش��ارکت مالی کارآفرین در این بازار به چه میزان خواهد بود، مش��خص و شفاف 
شود . به عنوان نمونه در سال 94 سقف نیاز مالی هر شرکت در این بازار 2 میلیارد 

تومان بود اما با دار امروز عدد قابل توجهی نیست.

ارزش سبد سهام عدالت کاهش یافت
 ارزش كلقیمت پایانیتعدادنمادردیف

1610.440167.040دانا1

23917.6304.213.570اخابر2

375.880227.640بنیرو3

243.73889.712شبریزح4

2212.344271.568لکما5

11448.2105.495.940فخوز6

128.25399.036وایرا7

20347.3209.605.960شپنا8

4333.0101.419.430فواژ 9

4834.1201.637.760بفجر10

1.14627.01030.953.460فارس11

816.060128.480ساراب12

1.7883.8906.955.320وتجارت13

4146.9601.925.360جم14

961.520553.680بسویچ15

477.020329.940خودرو16

1562.250933.750شبریز17

1617.370277.920وپست18

458.640234.560شیراز19

61548.75029.981.250شتران20

316.45549.365فواژح21

395.230203.970خساپا22

2996.5501.958.450وبملت23

 ارزش سهام در 
 ارزش سهام در 1198.696.022 مرداد 1399

0.9-درصد تغییر8184.307.937 مرداد 1399

 ارزش كلقیمت پایانیتعدادنمادردیف

275.394145.638دانا ح24

7874.2405.790.720حکشتی25

319.95059.850ورنا26

4725.9441.219.368شگویا27

13748.5706.654.090رمپنا28

136.09036.090حپترو29

57531.82018.296.500فملی30

1721.645282.940فملیح31

1.26019.75024.885.000فواد32

10420.4902.130.960كگل33

4719.810931.070كچادح34

3125.370786.470فایرا35

4154.649618.596شاوان36

47163.3927.679.424مارون37

11454.6206.226.680شبندر38

1.4004.3506.090.000وبصادر39
5717.220981.540كگلح40
838.080304.640سدشت41
18119.2003.475.200كچاد42

184.307.937جمع كل 
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20,76دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

15,78-استخراج ساير معادن     

14,91ساخت راديو و تلويزيون     

12,94انبوه سازى املاك و مستغلات     

11,88حمل و نقل و انباردارى     

10,6-فلزات اساسى     

9,06مخابرات     

8,84-محصولات شيميايى     

8,79-كشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

8,27-استخراج كانه هاى فلزى     

20,74توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

17,78منسوجات     

17,4-استخراج كانه هاى فلزى     

14,69بانك ها و موسسات اعتباري     

13,4-سيمان، آهك و گچ     

13,37رايانه و فعاليتهاى وابسته به آن     

10,92مخابرات     

10,45انبوه سازى املاك و مستغلات     

9,92-فرآورده هاى نفتي     

7,02-سرمايه گذاريها     



اوراق بهادار
5

بورس  بـــــــــورس
شاخـص

| مرداد 99  هفته دوم  سال هشتم  شماره 362 |

سرمقاله حدیث حدادی
خبرنگار

 بورس مسکن منافع چه کسانی را تأمین می کند 

 سرابی برای خانه دار شدن مردم
 طراحی و مطالعات تشکیل بورس مسکن ازحدود 4 سال گذشته آغاز شد. در مرحله اول قرار 
ب��ود اماک مازاد بانک ها، شه��رداری و سایر ارگان های دولتی از ای��ن طریق عرضه شده و به 
فروش برسد. اما با توجه به افزایش تورم در قیمت اماک و تغییر وضعیت بانک ها این کار صورت نگرفت. به تازگی 
طرحی جدید در بورس اماک کلید خورده که در آن معامات آپارتمان نیز وجود خواهد داشت. بر اساس اظهارات 
مدیرعامل بورس تهران یکی از اهداف اصلی طرح جدید بورس اماک سرمایه گذاری و پس انداز ساانه در بخش 

مسکن به صورت متری خواهد بود که امتیازات، پروژه ها و زمین ازم برای آنها عرضه خواهد شد.
اگرچ��ه در ظاه��ر به نظر می آید ورود مسکن دربازارسرمایه به عل��ت ماهیت بورس دستخوش شفاف سازی  شده 
و فرصت��ی ب��ه وجود می آید که طرفین از ارزش کاای خ��ود به راحتی مطلع خواهند شد، اما در این میان نظرات 

متفاوتی وجود دارد که دایل خود را در قالب چالش ها و محاسن ورود بازار مسکن به بورس عنوان داشتند. 

تعداد شركت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - بورس 

 امکان مبارزه با اماک نجومی
علی بخش��نده، کارشناس بورس کاا گف��ت: با ورود مسکن به 
ب��ورس کاا عرضه و تقاض��ا در این بازار تعیی��ن کننده قیمت 
خواهن��د بود و با این مکانیسم شفاف سازی مش��خص در بازار 

مسکن رخ می دهد. 
 همچنی��ن بنگاه های معامات اماکی که به صورت قارچ گونه 
در سط��ح شهر شکل گرفته و به تعیی��ن کننده قیمت تبدیل 

شده ان��د از بین خواهند رفت و همین امر خبرخوبی برای متقاضیان مسکن خواهد 
ب��ود. زیرا گاهی اوقات برخی از مش��اوران اماک ب��دون دایل قانع  کننده موجبات 

افزایش قیمت در حوزه مسکن را فراهم می کنند. 
بخشنده افزود:عاوه بر موارد مذکور ورود مسکن به بورس می تواند در زمینه اماک 
تملیک��ی و م��ازاد نیز از فساد مالی جلوگیری کند به ط��وری که دیگر شاهد اماک 
نجومی در ارگان های مختلف نباشیم. بنابراین مسئوان مربوطه باید در نظر داشته 
باشند برای مبارزه با اماک نجومی و مواردی از این قبیل می توانیم از چنین بستری 
استفاده کنیم. همچنین با طرح مذکور می توانیم قیمت ثابت و مش��خصی برای هر 

متر مسکن در مناطق مختلف در نظر گرفته و اعام کنیم.

  میدانی برای حذف انحصارگران
خس��رو عزیزی، کارشناس اقتصادی عنوان کرد: یکی از اتفاقات 
مه��م و تاثیرگذار اقتصادی در ح��وزه مسکن ورود آن به بورس 
اس��ت. زیرا ب��ازی ناجوانمردانه ای که بر س��ر قیمت مسکن در 
بنگاه ه��ای معام��ات ملکی در جری��ان است،آسی��ب جبران 
ناپذیری را به خانوارهایی که قصد خرید یا اجاره ملک داشته اند 
وارد کرده است. البته این بار مسکن با ورود به بازار سرمایه وارد 

ب��ازی بورسی با افراد خبره حاضر در بورس می شود و دیگر مردم به علت نرخ باای 
ملک برای تهیه مسکن دچار مشکات متعددی نخواهند شد. 

ای��ن کارشناس اقتصادی افزود: افرادی که در ح��ال حاضر در بازار تقاضای خرید یا 
اجاره مسکن را دارند توان و علم ازم برای ورود به این بازی و برنده شدن را ندارند. 
ب��ه همین دلیل تا کنون این افراد به ناچار مجبور به پرداخت مبالغی بااتر از قیمت 

واقعی هر ملک بوده اند.
 عزیزی با اشاره به اینکه امروزه بازار مسکن در انحصار تعداد اندکی از سرمایه داران 
اس��ت که از نظر شرایط مال��ی توانایی خرید آپارتمان هایی با قیمت نجومی را دارند، 
گف��ت: این افراد در ب��ازار به صورت انحصاری عمل می کنند به طوری که با خرید و 
فروش ه��ای چند میلیاردی خود تنظیم بازار مسک��ن را بهم می زنند. البته معموا 
ای��ن اف��راد دارای رانت اطاعاتی هستند که به هم��راه سرمایه های قابل توجه خود 
می توانند خرید های بی شماری داشته و احتکار  کنند که این امر نیزبه مسکن های 
خالی موجود در سطح شهر اضافه می کند. بنابراین ورود مسکن به بازار سرمایه قدم 
بسیار بزرگی در این عرصه محسوب می شود تا دیگر مردم به جهت تهیه کاای ضرور 
مسکن که از ملزومات زندگی محسوب می شود دستخوش مش��کات متعدد نشوند. 
وی تاکید کرد: با حضور مسکن در بورس کاا می توان از تورمی که در کشور وجود 
دارد استف��اده برد و پول های خرد مردم را روانه بازار سرمایه کرد. با این کارعاوه بر 

بازار مسکن رونق بازار سرمایه را نیز شاهد خواهیم بود. 

 حراج ملک و افزایش تورم 
 مهدی سلط��ان محمدی، تحلیلگر ب��ازار مسکن گفت: روشی 
که در حال حاضر برای ورود مسکن به بازار سرمایه در کش��ور 
وجود دارد تاکنون در هیچ کدام از کش��ورها رواج نداشته است. 
همچنین جزئیات این طرح نیز به صورت کامل مشخص و اعام 

نشده است. 
سلط��ان محمدی افزود: البته قبا مش��ابه این طرح را در حوزه 

مسکن ایران تجربه کرده ایم که با نام صندوق پروژه ای وارد بازار سرمایه شد. هدف 
از ایجاد آن فروش مازاد اماک دولتی بود که نتوانست به موفقیت برسد. 

این تحلیلگر بازار مسکن بیان داشت: در واقع این طرح فعلی که قرار است در کشور 
اجرا شود نوعی حراج ملک محسوب می شود که در نتیجه موجب تورم خواهد شد. 
زی��را نام بورس کنار هر فعالیت اقتصادی قرار می گیرد آن بخش دستخوش افزایش 

قیمت می شود. 
همچنین در کشورهای پیشرفته که دارای ثبات قیمت در حوزه فروش و اجاره مسکن 
هستند صندوق هایی با نام اختصاری ABRT وجود دارد که سهام شرکت های آن 

بیشتر در حوزه اجاره ملک های اداری معامله می شود.

چالش های بسیاردرایجاد بورس تک کاایی
حسی��ن رضایی پ��ور، کارشناس ب��ازار سرمایه اف��زود: یکی از 
نگرانی ه��ا در ط��رح بورس مسک��ن این است ک��ه بنگاه های 
معامات ملکی که تعداد آنها کم هم نیست چگونه می توانند به 
این عرصه وارد شوند. البته نکته دیگر مربوط به حضور خریدارها 
و عرضه کنندگان کان در بورس مسکن است زیرا حضور چنین 
افرادی که از قدرت مالی باایی برخوردار هستند با سرمایه های 

خ��رد مردم همخوانی ن��دارد و آنها را دستخوش سرگردان��ی در بازار نوظهور بورس 
مسکن می کند. 

رضای��ی پور گفت: در ظاهر بسترسازی های ازم برای ایجاد یک بازار تخصصی برای 
مسک��ن در بورس ایج��اد شده و با مکانیسمی که بازار عرضه و تقاضای مسکن دارد؛ 
می توانیم این حوزه را در کنار سایر بازارهای کاایی، فعال کنیم. البته احتماا چنین 
تغییری در بازار عرضه و تقاضای مسکن عاوه بر احیای بازار مسکن، به رونق گرفتن 
مشاغل و صنایع مرتبط در حوزه مسکن نیز منجر خواهد شد. زیرا با افزایش تقاضای 
مسک��ن از سوی مصرف کنندگ��ان تولید افزایش یافته و می��زان معامات صنایع و 

مشاغل مرتبط نیز روندی صعودی به خود می گیرد. 
وی بی��ان داشت: یکی از شاخص های رونق و رکود مسکن در بازار سرمایه معامات 
اوراق مسکن است که آمارها نشان می دهد دوره هایی دستخوش رونق و دوره هایی 
با رکود مواجه بوده است. به طوری که برخی زمان ها نرخ این اوراق به ٨0 هزار تومان 

و در بعضی دوران ها تا 40 هزار تومان هم کاهش را تجربه کرد. 
رضای��ی با اش��اره به اینکه معموا افزایش قیمت بازار مسکن هر چند سال یکبار رخ 
می ده��د، تاکید کرد: بنابراین اگر به ص��ورت تک کاایی برای آن بورس ایجاد شود 
چالش های بسیاری را به همراه خواهد داشت. بنابراین بورس مسکن نیز اگر در ابتدا 
در بورس کاا به عنوان یکی از بازارها شروع به فعالیت کرده و آزمون و خطاهای خود 

را در خصوص خرید وفروش پشت سر بگذارد شاید بتواند موفق تر عمل کند.

شاخص قیمتتغییرشاخص كل بورس روز
 شاخص كل تغییر)وزنی- ارزشی(

 شاخص قیمت تغییر)هم وزن(
 ارزش بازارتغییر)هم وزن(

)هزار میلیارد ریال(
 ارزش معامات
) میلیارد ریال(

73.029.5180.690 14.806.28 22.664.52345.257.64 14.179.92525.783.60 54.688.99514.431.15 1.955.858.34شنبه
72.773.4148.438 )12.306.26(332.951.38)18.740.87(507.042.73)2.566.72(511.864.43)9.759.81(1.946.098.53یکشنبه
72.314.4220.960 )2.694.62(330.256.76)4.094.91(502.947.82)3.816.66(508.047.77)14.506.37(1.931.592.16دوشنبه

72.585.7223.116 2.635.88 4.033.41332.892.64 2.508.92506.981.23 9.564.90510.556.69 1.941.157.06سه شنبه
71.175.7151.417 104.50 210.31332.997.14 507.191.54)9.732.57(500.824.12)36.840.96(1.904.316.10چهارشنبه

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاماتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

1.022.520.17727.655.46322.77 22.77 خساپا

237.104.000888.23327.43 21.38 بركت

183.400.0005.533.76526.92 20.90 وسینا

91.260.0002.880.31726.28 20.86 ثاخت

184.142.3092.440.55026.8 20.76 وملی

21.673.911253.68920.43 20.43 خکمک

60.223.0201.660.87920.37 20.37 فجر

80.600.0004.824.08425.39 20.37 البرز

1.244.160.0004.816.38326.34 20.33 همراه

56.767.2001.625.85326.18 20.18 غمارگ

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاماتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

20.38-24.16413.736.2817.543.079-خپارس

19.96-17.269.000.0001.614.240-ولیز

18.75-17.0255.625.7693.618.693-ختوقا

19.3-15.913.560.252586.516-تمحركه

11.57-15.7825.944.600939.276-كماسه

17.37-15.66107.743.5325.803.599-خمحركه

14.06-15.1462.600.0002.092.574-دزهراوی

14.11-15.03153.786.29710.818.682-خزامیا

10.92-14.943.226.548.00026.319.164-فملی

11.09-14.925.210.000328.023-رتکو

10 سهم پر نوسان در بورس - منفی

128 19715

ایرج رهب��ر، نایب رئی��س انجمن 
انبوه سازان است��ان تهران با اعام 
مخالفت خود از فعال شدن بورس 
اماک عنوان کرد: ابت��دا باید این 
سئوال را مطرح کرد که آیا سرمایه 
داری هست ک��ه بخواهد وارد بازار 

سرمایه شده، خرید کند و به جای سود بردن ضرر کند؟ 
متقابا نه چنین نیست و هی��چ سرمایه گذاری که وارد 

بازار سرمایه می شود قصدی بجز سود کردن ندارد. 

رهبر گفت: بنابراین با ورود اماک به بازار سرمایه کاهش 
قیمت مسکن رخ نخواهد داد زیرا عرضه کننده این کاا 
تمایل ب��ه سود کردن ه��ر چه بیش��تر دارد. همچنین 
تولیدکنندگان مسکن با ای��ن طرح به هیچ وجه موافق 
نیستند بلکه به دنبال تبدیل مسکن از کاای سرمایه ای 
به کاای مصرفی هستند ک��ه طرح بورس اماک با آن 
مقای��رت دارد. نای��ب رئیس انجمن انبوه س��ازان تهران 
تصریح ک��رد: تا کنون در هیچ کش��وری چنین طرحی 
برای مسکن ارائه و اجرایی نشده است زیرا کارشناسان به 

خوبی مطلع هستند که با چنین طرحی نه تنها شفافیت 
قیم��ت رخ نمی دهد بلکه شاهد ت��ورم و افزایش قیمت 
در ب��ازار مسک��ن خواهیم بود. وی تاکی��د کرد: از سوی 
دیگر طبق قانون عرض��ه و تولید مسکن،باید زمین ها و 
ام��اک مازاد ارگان های دولتی با قیمت ارزان در اختیار 
تولیدکنندگان مسکن قرار گیرد تا میزان تولید افزایش 
یافت��ه و قیمت تمام شده آنها کاهش یابد که در صورت 
تحق��ق کنترل بازار اماک به ای��ن شکل ازدست دولت 

خارج خواهد شد.

کاهش قیمت رخ نخواهد داد

رصد صندوق ها
صدرنشینی »آرمان سپهر آشنا«  

هفت��ه ای که گذشت شاه��د افزایش در نماگر بازار سرمایه به شکل آرامتری نسب��ت به هفته های قبل بودیم. بعد از 
افزای��ش قاب��ل توجه شاخص کل در چند ماه اخیر، نیاز به اصاح در این نماگر دور از انتظار نیست و به نظر می رسد 
شاخص برای یک اصاح قابل توجه در حال آماده شدن است. شاخص کل بورس در این هفته از ١.925 هزار واحد، 
ب��ا 9 هزار واح��د افزایش، به ١.9٣4 هزار واح��د رسید. صندوق های سرمایه گذاری، به وی��ژه صندوق های سهامی و 
مختلط همچنان در این هفته هم جهت باروند کلی بازار توانستند در صدر صندوق های پربازده قرار بگیرند. »آرمان 
سپهر آشنا«، »مش��ترک رشد سام��ان« و »توسعه پست بانک« به ترتیب با کس��ب 7.١، 6.0 و 4.9 درصد بازدهی، 
عن��وان پربازده ترین صندوق های هفته را از آنِ خ��ود کردند. هفته گذشته عاوه بر بورس، ورود پول به صندوق های 
سرمایه گذاری نیز مثبت شد. خالص ورود وجه نقد به کل صندوق های سرمایه گذاری 56.١ هزار میلیارد ریال بود که 

صندوق های با درآمد ثابت با 40.5 هزار میلیارد ریال بیشترین ورود وجه نقد را داشتند. 

 شاهد تورم و افزایش قیمت در بازار مسکن خواهیم بود
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فال نیک از یک ایحه 
ادامه از صفحه 2

*در این ایحه، شرکت های مشمول موظف به افزایش سرمایه از محل سلب حق تقدم شده اند، لیکن به نحوه عمل این 
شرکت ها در مورد عواید حاصل از اضافه ارزش سهام اشاره ای نشده و بیم آن وجود دارد که این شرکت ها این اضافه ارزش 
را نق��دا بی��ن صاحبان سهام سابق تقسیم کنند و در نتیجه هدف اصلی از این ایحه که تأمین مالی این شرکت ها است، 
مغفول بماند. لذا پیش��نهاد می شود در متن ایحه پیش��نهادی این موضوع تصریح شود که مجامع عمومی این شرکت ها 
حق تقسیم عواید حاصل از اضافه ارزش سهام بین سهامداران قبلی را ندارند. حتی به منظور جلوگیری از زیان احتمالی 
سهامداران جدیدی که اقدام به خرید سهام سلب حق تقدم شده کرده اند، پیش��نهاد می شود در متن ایحه پیشنهادی، 
اجازه صدور سهام جدید از محل این اضافه ارزش برای سهامدارن قبلی نیز داده نشود و تصریح شود که این اضافه ارزش 

باید به اندوخته شرکت منتقل شود.
* اگر چه در ماده ١60 اصاحیه قانون تجارت، فروش سهم به مبلغ اسمی به عاوه اضافه ارزش مجاز دانسته شده 
و در ادبیات مرسوم مالی به آن "صرف سهام" می گویند، ولی این عبارت به طور شفاف برای این موضوع، نه در ایحه 
قانون��ی اص��اح  قسمتی از قانون تجارت و نه در این ایحه تعریف نش��ده است و قابل تفسیر به سلیقه مقام رسیدگی 

کننده است. لذا پیشنهاد می شود عبارت "صرف سهام" در این ایحه تعریف شود. 
* در قانون مالیاتهای مستقیم و اصاحات آن، درآمد مش��مول مالیات تعریف شده اما تعریفی از "سود" ارائه نشده 
اس��ت و بنابرای��ن، باب تفاسیر و استنباط ه��ای مختلف بر مبنای دکترین یا عرف یا حتی معان��ی این عبارت در افواه 
ذی نفع��ان از جمله سازمان امور مالیاتی کش��ور باز شده و مش��کات مالیاتی فراوان��ی را در اجرا برای شرکت ها ایجاد 

می کند. لذا پیشنهاد می شود به جای کلمه "سود" از عبارت "درآمد مشمول مالیات" استفاده شود.
* در م��اده 2 ای��ن ایحه مهلت تسلیم مستندات مربوط به ثبت افزایش سرمایه به مرجع ثبت شرکت ها، چهار ماه 
پ��س از پای��ان سال مالی ذکر شده است. در اینجا معلوم نیست منظور از سال مالی چیست. به منظور رفع ابهام، بهتر 

است عبارت "چهار ماه پس از پایان سال مالی این شرکت ها" جایگزین متن قبلی شود.
* در ماده 2 این ایحه، 20 درصد از مبلغ افزایش سرمایه این شرکت ها از سود سال ١٣9٨ آن ها مشمول مالیات با 
نرخ صفر شده است. طبعا شرکت هایی که سود سال ١٣9٨ آن ها اندک است، نفعی از این مش��وق نمی برند و این امر بر 
خاف اصل عدالت مالیاتی است. لذا پیشنهاد می شود این مشوق به شرح زیر تغییر یابد: "تا سقف 20 درصد مبلغ افزایش 

سرمایه مذکور از درآمد مشمول مالیات سال های ١٣9٨ به بعد آن ها ... مشمول مالیات به نرخ صفر می شود". 
* انجام معامات سهام با روش سلب حق تقدم در بورس اوراق بهادار متداول نبوده و لذا به نظر می رسد بهتر است 
در ای��ن ایح��ه، سازمان بورس و اوراق بهادار نیز ظرف مدت کوتاه��ی موظف به تدارک سازو کارهای ازم برای انجام 

این معامات در بورس اوراق بهادار شود. 
امید است نمایندگان مجلس شورای اسامی با هدف کارآمد کردن هرچه بیشتر این ایحه، اقدام به انجام اصاحات 

باا در آن بنمایند.

 

 

20,76دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

15,78-استخراج ساير معادن     

14,91ساخت راديو و تلويزيون     

12,94انبوه سازى املاك و مستغلات     

11,88حمل و نقل و انباردارى     

10,6-فلزات اساسى     

9,06مخابرات     

8,84-محصولات شيميايى     

8,79-كشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

8,27-استخراج كانه هاى فلزى     

20,74توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

17,78منسوجات     

17,4-استخراج كانه هاى فلزى     

14,69بانك ها و موسسات اعتباري     

13,4-سيمان، آهك و گچ     

13,37رايانه و فعاليتهاى وابسته به آن     

10,92مخابرات     

10,45انبوه سازى املاك و مستغلات     

9,92-فرآورده هاى نفتي     

7,02-سرمايه گذاريها     
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ارقام به تومان

شاخـص طا

ارقام به تومان

شاخـص نفت و ارز برابــری ارزهــای جهانــی
0.905دار به یورو

0.779دار به پوند

3.672دار به درهم

64.255دار به روبل

5.895دار به لیر

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهیکشنبهشنبه 
10.768.000 10.650.000 10.410.00010.170.00010.631.000هر گرم طای 18 عیار
112.210.000 110.410.000 107.180.000108.980.000112.500.000سکه تمام طرح جدید
106.000.000 96.980.000100.000.000105.980.000106.000.000سکه تمام طرح قدیم

55.800.000 56.000.000 54.000.00055.000.00055.500.000نیم سکه
33.000.000 33.300.000 33.000.000 32.500.000 32.500.000 ربع سکه
17.000.000 17.000.000 17.000.000 16.800.000 17.000.000 یک گرمی

1.958.65 1.957.48 1.936.68 1.901.15 1.901.15 اونس جهانی )دار(

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهیکشنبهشنبه 
44.05 43.55 43.96 43.78 43.34  نفت برنت 
 WTI41.22 40.97 41.62 41.34 41.34  نفت
43.40 43.14 43.38 44.29 44.29  نفت اوپک 

203.020202.950204.910204.920205.020دار
233.020232.940235.020234.970234.970 یورو 
294.940297.120301.530303.670306.030 پوند 
62.81063.27063.65063.92064.140 درهم 

پیش بینی جهش طا و ثبت رکوردهای 
جدید که س��ال ها قبل مطرح شده بود، 
رن��گ واقعی��ت به خود گرف��ت . با آغاز معام��ات هفتگی، 
قیمت هر اونس طا در روز دوش��نبه 27 جوای )6 مرداد( 
با عبور از مرز ١940 دار رکورد تازه ای بر جا گذاشت.برخی 
تحلیلگران معتقدن��د که این روند ادام��ه می یابد و باید در 

انتظار ثبت رکوردهای جدیدتر هم باشیم.
تحقق پیش بینی ها

در سال 20١١ طا با ثبت رکورد ١920 دار به بااترین 
قیمت در تاریخ معامات خود دست یافت. قیمت طا تا سال 
20١5 رون��دی نزولی پیدا کرد و تا نزدیکی ١000 دار هم 
رس��ید. همان زمان، چند تحلیلگر بازار فلزات گرانبها اعام 
کردند در کمتر از یک دهه، قیمت طا دوباره رکوردشکنی 
خواه��د کرد. با توجه به فضای اقتصادی و تجاری جهان در 
آن زمان، این پیش بینی کمی غیرمنطقی به نظر می رس��ید 
ام��ا با قدرت گرفتن فاکتورهای موثر بر افزایش قیمت طا، 

حال این پیش بینی منطقی تر به نظر می رسد.
س��ال ها قبل، اری ادلسون از تحلیلگران بازار سهام که 
پیشتر رکوردزنی طا در آغاز دهه 20١0 را پیش بینی کرده 
بود، گفته ب��ود که کااهایی همچون طا در س��یکل های 
مش��خصی با افت و خیز مواجه می شوند. وی پس از بحران 
مال��ی س��ال 200٨ پیش بینی کرده بود ک��ه قیمت طا با 
جهش بزرگی روبه رو خواهد ش��د. این پیش بینی در س��ال 
20١١ محقق شد. ادلسون پیش از مرگش در سال 20١7 
پیش بینی کرده بود که قیمت طا در س��ال های 2022 تا 
2025 به 5000 دار در هر اونس خواهد رسید. وی عامل 
اصلی این اتفاق را وجود چرخه های جنگ )سیکل تخاصم( 

بین ابرقدرت ها دانسته بود که هر سال تشدید می شود.
ادلس��ون در نوامب��ر 20١6 در یادداش��تی نوش��ته بود: 
چرخه های جنگ که از اواخر سال 20١٣ اوج گرفته اند، به 
تدریج تاثیر خود را آشکار می کنند. امروز این چرخه ها در 
واش��نگتن خرابکاری به بار آورده اند و در آن سوی اطلس 
موجب برگزیت ش��ده اند. ایتالیا، فرانس��ه، اس��پانیا، یونان 
 و... نیز به صف ایس��تاده اند تا س��هم خود را از این ویرانی 

جهانی بگیرند.
یک جهش دیگر

در هفته معاماتی که از روز دوشنبه 27 جوای آغاز شد، 
قیم��ت طا به ١940 دار در هر اونس رس��ید. آنا گلوبووا، 
تحلیلگر کیتکو در این باره نوش��ت: ط��ا به رکورد قیمتی 
تازه ای دس��ت یافته است و چنین به نظر می رسد که ادامه 
این روند چندان دش��وار نباشد. همچنین به گفته کارستن 
فریتش تحلیلگر کامرزبنک، راه طا برای عبور از مرز 2000 
دار هموار است. وی گفت: شاید این افزایش قیمت موجب 

نگرانی برخی سرمایه گذاران درباره احتمال اصاح قیمت ها 
ش��ود. اما کاهش شدید قیمت خیلی غیرمحتمل است. این 
واقعی��ت که افزای��ش قیمت طا به هیچ وج��ه تحت تاثیر 
معامات س��وداگرانه رخ نداده است، احتمال هرگونه سقوط 

قیمت را منتفی می کند.
عامل اصلی

فریت��ش می گوید: مهم ترین عام��ل افزایش قیمت طا، 
ضع��ف دار آمریکا و ه��راس از تداوم رون��د نزولی ارزش 
آن اس��ت. ارزش دار به پایین ترین س��طح طی دو س��ال 
گذشته رسیده اس��ت. ارزش دار با قیمت کامودیتی ها از 
جمله طا نس��بت معکوس دارد. در کنار ضعف دار، تنش 
تجاری آمریکا و چین نیز که به همراه ویروس کرونا موجب 
کاهش نرخ رش��د و فعالیت های اقتصادی و تجاری جهان 
ش��ده، به نگرانی درباره آینده دامن زده اس��ت. معموا در 
ش��رایط ناامنی اقتصادی، تقاضا ب��رای خرید طا به عنوان 
یک دارایی امن افزایش می یابد. فریتش افزود: در کنار این 
عوامل، عرضه پول های کان در برنامه های تسهیل پولی و 
نرخ واقعی بهره که منفی است، شرایطی را به وجود آورده 

که فلز زرد قدرت جهش پیدا کرده است.
در انتظار رکوردهای جدید

رک��ورد ١940 دار ب��رای طا در حالی ثبت ش��ده که 
برخ��ی تحلیلگ��ران از ادامه ای��ن روند و رس��یدن به رقم 
غیرقابل تصور 4000 دار س��خن می گویند. فرانک هولمز، 
مدیرعامل ش��رکت گلوبال اینوس��تر ای��ن پیش بینی را بر 
مبنای بررس��ی اثرات برنامه تس��هیل پولی بر روند حرکت 

ط��ا در جریان رکود دهه گذش��ته ارائه کرده اس��ت. وی 
می گوید: س��ه س��ال پس از رکود اقتصادی س��ال 200٨، 
قیمت طا به رکورد ١920 دار دس��ت یافت. روند حرکت 
ط��ا در این مدت، صعودی بوده اس��ت. ام��روز هم الگوی 
مش��ابهی را ش��اهد هستیم. طا از س��ال 20١٨ در مسیر 
صعودی قرار گرفته و امروز ش��اهدیم که رکورد دیگری را 

ثبت کرده است.
هولمز با اش��اره به برنامه تس��هیل پولی ف��درال رزرو که 
پس از ورشکس��تگی بانک لمن برادرز در سال های 200٨ و 
2009 آغاز ش��د، گفت: طی سه سال ترازنامه فدرال رزرو از 
یک تریلیون به سه تریلیون دار افزایش پیدا کرد. حال برای 
بازگردان��دن اقتصاد آمریکا به ش��رایط عادی، تصور می کنم 
ترازنامه فدرال رزرو ارز مرز ١0 تریلیون دار نیز عبور خواهد 
کرد. این به معنای تضعیف دار و افزایش قیمت کامودیتی ها 

به ویژه طاست.
جنگ تجاری آمریکا و چین در شرایطی که بیماری کرونا 
بسیاری از کسب وکارهای جهان را با مشکل روبه رو کرده و 
فعالیت ش��رکت های فراوانی را مختل یا متوقف کرده است، 
تاثیر منفی زیادی بر این دو ابرقدرت داش��ته است. افزایش 
بی��کاری و کاه��ش درآمدها از جمل��ه بزرگترین پیامدهای 
منفی این جنگ به ش��مار می روند. ادام��ه این روند بر بازار 
مصرف مواد اولیه تاثیرات متفاوتی بر جا خواهد گذاشت. در 
این میان، انتظار م��ی رود طا به یکی از کااهای پرطرفدار 
تبدیل ش��ود و با افزایش تقاضا ب��رای آن، به رکوردزنی های 

خود ادامه دهد.

اخبـــار
خروج فواد از بورس رخ نمی دهد 

 هفته نام�ه ب�ورس: شایعه ای مبنی بر خروج فواد از بورس کاا مطرح شد، خبر خام به 
نظ��ر می رسد . ضمن اینک��ه هفته گذشته رئیس جمهور برتقویت بورس کاا و افزایش عرضه 

محصوات فوادی و پتروشیمی در بورس کاا تاکید کردند.
بهرام سبحانی، رئیس انجمن تولیدکنندگان فواد با بیان این مطلب گفت: طرح خروج فواد 
از بورس معنای خاصی دارد و بعید است، چنین اتفاقی رخ دهد. رئیس انجمن تولیدکنندگان 
ف��واد با بح��ث خروج محصوات فوادی از بورس کاا مخالفت کرد و انتش��ار خبری در این 
خصوص را شایعه عنوان و تاکید کرد: ایراد کار در این است که چنین طرحی از پایه مش��کل 

دارد؛ زیرا اگر قرار باشد خروج فواد از بورس برای آزاد شدن قیمت ها اتفاق بیفتد، پس ازم نیست آن را از بورس خارج 
کنند، زیرا معامات در بورس کاما شفاف در حال انجام است و همه خریداران و فروشندگان در این بازار کاما مشخص 
هستند. سبحانی اظهار داشت: همچنین اگر هم قرار باشد این محصوات از بورس خارج شده و به صورت تعزیراتی به 
فروش برسند، این امر نیز خاف سیاست های کلی اقتصاد و اصول اصلی آن بوده و به کلیات اقتصاد و صنعت فواد ضربه 
می زند. سبحانی با ابراز مخالفت با خروج محصوات فوادی از بورس کاا گفت: این درحالی است که در بازار خارج از 
ب��ورس شفافیتی حاکم نیست. اگرچه در حال حاضر ایراداتی در مورد قیمت گذاری دستوری و فرمول قیمت های پایه 

وجود دارد، اما خروج از بورس اصا به صاح صنعت و اقتصاد کشور نیست.

۱۶ هزار میلیارد تومان پروژه های »کگل« درآستانه افتتاح 
 هفته نامه بورس: جلسه تولیدکنندگان فواد و پتروشیمی کشور با حضور حسن روحانی 

رئیس جمهور، هفته گذشته برگزار شد.
رئیس جمهور در این جلسه به افزایش تولید در حلقه های زنجیره فواد اشاره کرد و گفت: 
تم��ام حلقه های زنجیره فواد از کنسانت��ره و گندله گرفته تا آهن اسفنجی، ظرف هفت سال 
گذشته، دو برابر شده و این خبر بسیار خوبی است.همچنین در این جلسه مدیران شرکت های 
بزرگ تولیدکننده فواد و صنایع پتروشیمی حضور داشتند. جمش��ید مارحمان، مدیرعامل 
شرکت معدنی و صنعتی گل گهر به نمایندگی از شرکت های فعال در حوزه سنگ آهن، گزارشی 

در خصوص افزایش ظرفیت تولید محصوات زنجیره فواد و توسعه های انجام شده در حوزه اکتشاف معادن و صنایع 
معدن��ی و زیربناها در شرکت معدنی و صنعتی گل گهر بیان ک��رد. وی ازپروژه انتقال آب خلیج فارس به عنوان یکی از 
مهم تری��ن پروژه های در دست اجرا توسط شرکت گل گهر یاد ک��رد وافزود: شرکت معدنی و صنعتی گل گهر، در سال 
جاری افتتاح ١4 طرح را در برنامه دارد که مجموع این سرمایه گذاری ها بالغ بر ١6 هزار میلیارد تومان با اشتغال حدود 
4400 نف��ر ب��ه طور مستقیم و غیرمستقی��م است. همچنین مارحمان با ارائه توضیحات��ی در خصوص این پروژه ها و 

طرح های توسعه ای  از رئیس جمهور برای افتتاح این طرح ها دعوت به عمل آورد.

 حضور قرارگاه خاتم  در اکتشافات معدنی 
 هفته نامه بورس: ظرفیت اکتش��اف معدن انگوران از یک میلیون  و 900 هزار تن به 2 

میلیون  و 600 هزار تن رسیده  و این ظرفیت با اکتشافات بعدی افزایش می یابد.
سعید محمد، فرمانده قرارگاه سازندگی خاتم اانبیاء  )ص( در مراسم افتتاح معدن زیرزمینی 
سولفوره انگوران با اشاره به اینکه کشور ایران جزو ١5 کشور معدنی دنیاست، گفت : این رتبه 
درس��ت نیست زیرا امروز معادن تا عمق 900 مت��ر در دنیا شناسایی و مورد بهره برداری قرار 
می گیرد اما در ایران بیش از ١00 تا 200 متر اکتش��افات انجام نمی گیرد. وی با بیان این که 
١5 پروژه معدنی در سراسر کش��ور وجود دارد خاطرنشان کرد: در بحث اکتشاف دستگاه های 

حفاری تا عمق ٣ هزار متری وارد شده  و تاش بر این است که در حوزه اکتشاف از تمام ظرفیت ها استفاده کنیم. محمد 
از ورود به اکتشافات معدنی خبر داد و گفت: اگرچه در بحث استخراج و فرآوری، قرارگاه پروژه های زیادی در دست اجرا 

دارد اما زنجیره تولید و فرآوری مواد معدنی در کشور کامل نیست.

 حبیب علیزاده
خبرنگار

گزارش ویژه
مشارکت بیش از 5میلیون نفر دریک عرضه اولیه 

»بگیان« چراغ فرابورس را روشن کرد
 هفته نام�ه ب�ورس: هفته گذشته 
نشست خبری شرکت توسعه مسیر برق 
گیان برای عرضه اولیه سهام این شرکت 
برگزار شد. همچنین در ادامه روند عرضه 
اولیه بگیان ، فرابورس ایران در هشتمین 
روز مرداد از هشتمین عرضه اولیه سهام 

در سال 99 رونمایی کرد. 

کشف قیمت 2۴ هزار ریالی 
ب��ر اس��اس ای��ن گ��زارش، شرکت 
نیروگاهی توسعه مسی��ر برق گیان با 
عرضه 6 درصد از سهام خود در بازار دوم 
و کشف قیمت 24 هزار ریالی هر سهم، 

ب��ه طور رسمی به جمع ناشران فرابورس��ی پیوست.این گزارش می افزاید: شرکت توسعه 
مسیر برق گیان دارای 4 میلیارد و ٣00 میلیون سهم است که از این میزان، تعداد 25٨ 
میلیون سهم معادل 6 درصد از سوی کارگزاری بانک سپه به عنوان مدیر عرضه روی میز 
فروش رفت. در این عرضه 5 میلیون و 222 هزار و 4٣6 کد معاماتی مشارکت کردند که 
حداکثر 5١ سهم به هر یک از 5 میلیون و ١97 هزار و ١27 کد معاماتی تخصیص یافت. 
از آنجا که مدتی است بخشی از سهام عرضه اولیه به صندوق های سرمایه گذاری با هدف 
تشویق سرمایه گذاران به حضور غیرمستقیم در بازار سهام اختصاص می یابد، شنبه جاری 
یازدهم مردادماه ٨ میلیون و ٣00 هزار سهم بگیان به این صندوق ها تعلق خواهد گرفت. 

معامات ثانویه این سهم نیز از ١١ مردادماه در بازار دوم فرابورس آغاز خواهد شد.

رکود زنی و تحقق دستاورد 
محمود احمدیان مدیرعامل توسعه مسیر برق گیان در نش��ست خبری این شرکت، 

بگیان را اولین نیروگاه سیکل ترکیبی کش��ور معرفی کرد و گفت: نیروگاه توسعه مسیر 
ب��رق گیان به واسطه تعمی��رات اساسی که از سال 90 و بعد از واگ��ذاری استارت زده، 
توانسته دستاوردهای خوبی از کاهش مدت زمان خروج واحدها داشته باشد که در پی آن 

آمادگی تولید در این نیروگاه افزایش قابل توجهی داشت. 
احمدیان افزود: براین اساس در سال 
9٨ ب��ه رک��ورد 9/9 میلی��ارد کیلووات 
ساعت آمادگ��ی خال��ص رسیده ایم در 
حالی که این رقم در سال 97 به میزان 
9/٣ ب��ود .ب��ه گفته احمدی��ان نیروگاه 
بگی��ان در حال حاض��ر دارای 6 واحد 
گ��از و ٣ واحد بخار ب��ا ظرفیت اسمی 
جمع��ا بی��ش از ١٣05 مگ��اوات است. 
مدیر عامل بگیان تصریح کرد: با وجود 
افزای��ش ظرفیت تولید برق در کش��ور، 
سهم نیروگاه توسعه مسیر برق گیان از 
تأمین برق کش��ور در سال 9٨ به میزان 
2.2 درصد بود. همچنین این نیروگاه در 
س��ال ٨9 به بخش خصوصی واگذار شد که در حال حاض��ر دارای 6 واحد گاز و ٣ واحد 

بخار با ظرفیت اسمی جمعا بیش از ١٣05 مگاوات است. 

تداوم عرضه های نیروگاهی 
همچنی��ن در نش��ست خبری عرض��ه اولیه شرکت توسعه مسیر ب��رق گیان عظیم 
ثاب��ت، مدیرعامل کارگزاری بانک سپه گف��ت: از رسالت های عمده مجموعه بانک سپه 
و هلدین��گ امید تاش برای خصوصی سازی و در ادامه واردکردن شرکت ها به بورس و 

فرابورس است. 
مدیرعام��ل کارگزاری بانک سپه افزود: در این راستا س��ال گذشته عرضه اولیه سهام 
شرکت نیروگاه جهرم مد نظر قرار گرفت. همچنین در این روند شرکت توسعه مسیر برق 
گی��ان به بازار فرابورس وارد شدو در ادامه نی��ز برنامه عرضه اولیه شرکت نیروگاه بادی 

منجیل را در دستور کار داریم.

بااترین قیمت، برای طای جهانی ثبت شد 

روزهای طایی فلز زرد
طا با افزایش تقاضا برای آن

به رکوردزنی های خود 
ادامه می دهد

 ای�ن واقعیت ک�ه افزایش 
قیمت طا به هیچ وجه تحت 

تاثی�ر معام�ات س�وداگرانه رخ 
ن�داده، احتم�ال هرگونه س�قوط 

قیمت را منتفی می کند

یادداشت
قیمت گذاری دستوری زعفران به سود کیست؟

قیمت گ��ذاری دستوری به هیچ وجه نفعی برای کش��اورزان ن��دارد وصرفا این قیمت گذاری ها 
منج��ر به قیمت سازی و ایج��اد تاطم و آشفتگی در بازار زعف��ران می شود. همانطور که پس 
از مصاحب��ه علیرضا غنی زاده سرپرست سازمان مرکزی تع��اون روستایی در رسانه ملی شاهد 
تش��کیل صف های خرید در گواه��ی سپرده های زعفران و تابلوی آتی بودی��م. در حالی که در 
ب��ازار نقدی قیمت ها تغییر محسوسی نداشت. سئوالی که مطرح است اگر وی و مدیران قبلی، 
پیشاپیش از صعود قیمت زعفران اطمینان داشتند چرا زعفران نگین را از کشاورزان به قیمت 
ده میلی��ون و نیم خریداری کردند؟ پ��س اگر غنی زاده معتقد است قیمت زعفران ١6 میلیون 
توم��ان ارزنده است چرا همزمان از کش��اورز نگین را به ن��رخ ١0500 خرید کردند؟ بی شک 
سازمان تعاون پیش بینی شیوع کرونا نکرده بودند و طبق روال خرید های قبلی به دنبال کسب 

سود به نفع خود، نه قشر آسیب پذیر کشاورز بود. 
 سئوال بعدی این است، اگر قیمت زعفران به طور دستوری گران شود چه سودی به جیب کش��اورز می رود؟ خرده 
فروشان زعفران خود را فروخته اند و در حال حاضر زعفرانی برای فروش ندارند. در شرایط فعلی زعفران صرفا در دست 

داان است، بنابراین در صورتی که قیمت زعفران افزایش یابد سود حاصله به نفع داان خواهد بود .
برخی نگرانند بی اعتمادی بین کشاورزان رخ ندهد، اما اگر قرار بر این باشد که قیمت های باا توسط دیگران دستوری 
شود و همچنان طلب برخی کش��اورزان پرداخت نش��ود، بی اعتمادی صورت می گیرد. اگر می خواهیم این بی اعتمادی 
ایجاد نشود در ابتدا باید پیگیر وصول مطالبات مشکات کشاورزان باشیم نه به دنبال افزایش قیمت زعفران.در نهایت، 
بورس بستری را فراهم کرده که قیمت زعفران بر اساس عرضه و تقاضای واقعی مشخص می شود. امسال حواشی یکی 
از انباره��ای بورس��ی زیاد بود که با توسعه انبارهای بورسی در سال جدید شاهد قدرت نمایی انبار مذکور نخواهیم بود. 
اگرچ��ه امسال شاهد حضور پرر نگ صادر کنندگان بر نماد های بورسی بودیم، اما وجود 70 تن زعفران سازمان تعاون 
اجازه رشد قیمت را به زعفران نداد .همچنین ترس و نگرانی از عرضه به یکباره محصول ترمز رشد قیمتی بود . معتقدم 
اگر گلوگاه های اصلی صنعت زعفران بسته شود و دولت از داستان زعفران حذف شود یا حداقل برای خرید حمایتی با 

شورای ملی یا اتحادیه صادرکنندگان همکاری کند، بسیای از چالش های طای سرخ به راحتی حل می شود.

حمیده صادقی
کارشناس بازار سرمایه

رینگ کاا
شاهد افزایش قیمت بودیم

در قیمت ه��ای اعام��ی توس��ط دفتر توسعه صنای��ع پایین دستی پتروشیم��ی در مورخ 
١٣99/05/05 نرخ دار نیمایی با 2/4 درصد افزایش نسبت به هفته گذشته معادل 77٨.١٨٣ 
ریال اعام شد. با وجود بازار آرام دار در هفته گذشته و تثبیت موقتی نرخ دار در بازار آزاد، 
با افزایش نرخ دار نیمایی و قیمت های جهانی، در تمامی گریدها شاهد افزایش قیمت بودیم. 
بیش��ترین و کمترین افزایش قیمت به ترتیب مربوط ب��ه اکریلونیتریل بوتادین استایرن با 6 

درصد افزایش و پلی اتیلن سنگین فیلم با 0/04 درصد رقابت بوده است. 
ارزش معامات هفته گذشته در تاار معامات پلیمری معادل ١0.٨07.542 میلیون ریال 
ب��وده که نسبت به هفته گذشته 2 درصد افزایش یافت��ه و عرضه، تقاضا و حجم معامات به 
ترتی��ب معادل 79.٨20، ١١6.٣02 و 6٣.2٣6 تن بوده که در حدود ٨0 درصد از محصوات 
عرضه شده خریداری شدند. بیشترین درصد رقابت در میان پروپیلن های شیمیایی به ترتیب 
مربوط ب��ه ZH5١5MAپتروشیمی نویدزرشیمی، ZR2٣0C پتروشیمی نویدزرشیمی و  MR2٣0C پتروشیمی 
مارون با 26، 2٣ و ١9 درصد رقابت و در میان پروپیلن های نساجی ١١02XK پتروشیمی رجال، C٣0S پتروشیمی 
مارون و ZH5١0 پتروشیمی نویدزرشیمی به ترتیب ٣4، ٣4 و ٣٣ درصد رقابتی قیمتی داشتند. پی وی سی هم در 
دو هفته گذشته معامات آرامی را پشت سر گذاشت .همچنین در هفته گذشته تنها عرضه نقدی توسط پتروشیمی 

غدیر با 25 درصد رقابت رکورد را در چند هفته گذشته داشت و مابقی عرضه ها رقابتی زیر ١١ درصد داشتند.

مهسا پاکپور
 معامله گرفیزیکی 
 شرکت کارگزاری 
بورس بیمه ایران
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صدای بورس
برنامه »آریا« برای افزایش سودآوری 

برنام��ه داریم محص��وات جدید پل��ی اتیلن با 
کاتالیست متالوسن را واحد تولید کنیم که ارزش 

افزوده باایی دارد.
امیرحسی��ن بحرینی، مدیرعام��ل شرکت پلیمر 
آریاساس��ول ب��ه ص��دای بورس گف��ت: با هدف 
افزایش سودآوری و تکمیل زنجیره ارزش اتیلن 
و برخ��ورداری از معافیت های مالیاتی یک واحد 
پلی اتیلن جدید را به ظرفیت ٣00 هزار تن در برنامه داریم که پیش بینی 
می کنیم در میانه های س��ال ١40١ به بهره برداری برسد. وی گفت: زمانی 
که سرمایه گذاری انج��ام می شود منطقا سهامداران باید به توافق برسند و 
در م��ورد افزایش سرمایه تصمیمگی��ری کنند. البته پیش بینی می شود در 
ماه ه��ای آینده موضوع مورد بررسی و تصمی��م گیری قرار بگیرد. بحرینی 
گف��ت: باتوجه به کیفیت مناسب س��ود حسابداری و روند پایدار و صعودی 
سودآوری شرکت مطابق سنوات قبل حدود 90 درصد سود خالص تقسیم 
بین سهامداران در مجمع توزیع شد. البته به طور کلی افزایش نرخ ارز اثر 

مثبت در سودآوری شرکت دارد.

توسعه و افزایش سرمایه در »نوری« 
برنام��ه افزایش س��رمایه 200 درص��دی از محل 
سود انباشته داریم که در ماه های آینده با تکمیل 

فرآیندهای موجود به مرحله اجرایی می رسد.
تقی صانعی، مدیرعامل پتروشیمی نوری به صدای 
بورس گف��ت: دو پروژه توسع��ه ای فعال در نوری 
داریم؛ البته مش��کل تأمین مالی پروژه هنگام حل 
ش��ده و سعی داریم تا پایان س��ال فاز اول آن که 
تولید آمونی��اک است به بهره برداری برسانیم. مدیرعامل پتروشیمی نوری با 
اش��اره به اینکه پروژه دوم شیرین س��ازی Heavy End است که پروژه ای 
س��ی ماهه بوده و از ماه گذشت��ه استارت آن زده شده اس��ت، تصریح کرد: 
پ��روژه بعدی زیرو فلرینگ است که اسن��اد مناقصه آن ارسال شده اما چون 
از تکنولوژی پیچیده ای برخ��وردار است دوبار از طرف مناقصه گران به دلیل 
تکمی��ل مدارک تمدید شد. صانعی افزود: باید تا دو سه ماه آینده مناقصه را 
به اتمام برسانیم و برنده را مشخص کنیم تا استارت این پروژه هم زده شود. 
همچنین پروژه های تحقیقاتی نیز وجود دارد که اگر به مرحله اجرایی برسند 

اعام می شود.

مهمان تازه بازار، این بار از مسجد سلیمان
با توجه به ظرفیت های موجود در پتروشیمی 
مسجد س��لیمان برنامه داریم این مجموعه را 

وارد بازار سرمایه کنیم.
یوس��ف داوودی، مدیرعامل پتروشیمی مسجد 
سلیمان به صدای بورس گف��ت: از برنامه های 
توسع��ه ای در پتروشیم��ی مسج��د سلیمان 
بهره برداری از پ��روژه آمونیاک تا پایان مهرماه 
و تولی��د اوره تا پای��ان آذرماه است. وی افزود: یک پ��روژه پتروپاایش که 
طرح بزرگی است و حدود 4 میلیارد دار سرمایه گذاری احتیاج دارد داریم. 
داوودی اف��زود: ف��از اول این پروژه بیش از دو میلی��ارد دار است که تمام 
مجوزهای قانونی، زمین مورد نیاز و پیمانکار خارجی انتخاب شده و منتظر 
بخش دوم خط اعتباری چین هستیم تا از این محل این پروژه را عملیاتی 
کنیم . همچنین قصد داریم سایه شوم خام فروشی را بزداییم تا بیش��ترین 
ارزش افزوده نصیب کشور شود. وی گفت: بخشی از سهامداران پتروشیمی 
مسجد سلیمان بخش خصوصی و بخش عمده آن مجموعه صباانرژی است 

که در صورت توافق سهامداران منعی برای ورود به بازار سرمایه نداریم.

ارزش سهام پتروشیمی غدیر صعودی شد 

37 درصد رشد درآمد فروش »شغدیر«
 هفته نامه بورس: پتروشیمی غدیر به عنوان مجموعه ای یک هزار و ٣00 میلیارد 
ریالی طی دوره یک ماهه منتهی به ٣١ تیر ماه جاری بیش از یک هزار و 649 میلیارد 
ری��ال درآم��د محقق ساخت که این رقم برای دوره یک ماه��ه منتهی به ٣١ خرداد ماه 
همان سال بالغ بر یک هزار و 202 میلیارد ریال ثبت شده است. همچنین درآمد فروش 
پتروشیمی غدیر، طی دوره یک ماهه منتهی به پایان تیر ماه امسال نسبت به ماه قبل از 

آن حکایت از رشدی به میزان ٣7 درصد دارد. 
دوره یک ماهه منتهی به 99.03.31دوره یک ماهه منتهی به 99.04.31

مقدار تولید 
)تن(

مقدار فروش 
)تن(

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

مقدار تولید 
)تن(

مقدار فروش 
)تن(

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

4.57810.7901.649.2175.6069.6281.202.073

همچنین طبق اطاعات جدول زیر، تعداد ١0 هزار و 54٣ تن از تولیدات »ش��غدیر« 
ب��ه مبلغ یک هزار و 6١6 میلیارد ریال در بازار های داخلی به فروش رس��ید و مابقی به 

متقاضیان در بازار های هدف صادراتی تحویل داده شد. 
دوره یک ماهه منتهی به 99.04.31

مبلغ فروش )میلیون ریال(تعداد فروش )تن(شرح

10.5431.616.299فروش داخلی

24732.918فروش خارجی

درآمدزایی بیش از 21 هزار میلیارد
پتروشیمی غدیر برای فعالیت چهار ماهه ابتدای امسال خود مبلغ چهار هزار و ٣٨4 
میلیارد ریال درآمد از محل تولید ٣٣ هزار و 42٨ تن انواع محصول و عرضه ٣5 هزار و 

6٨6 تن از تولیداتش ثبت کرد.
عملکرد از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ 99.4.31

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(

33.42835.6864.384.541

البت��ه درآم��د ف��روش داخلی »ش��غدیر« در دوره مورد اش��اره حدود چه��ار هزار و 
 247 میلی��ارد ری��ال و درآم��د ف��روش خارج��ی آن ١7 میلی��ارد و 59٣ میلیون ریال 

محاسبه می شود.

دوره از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ 99.04.31
مبلغ فروش )میلیون ریال(تعداد فروش )تن(شرح

34.5234.246.948فروش داخلی

1.16317.593فروش خارجی

روند افزایشی معامات
ای��ن گزارش می افزای��د: ارزش سهام پتروشیمی غدیر طی معام��ات تیر ماه امسال 
ب��ازار سرمایه با ثبت حدود 24 درصد رش��د از محدوده قیمتی 4٨ هزار و 245 ریال به 
59 ه��زار و 972 ری��ال افزایش یافت . البته در کن��ار آن، حجم معامات ١0 میلیون و 
7٨5 ه��زار سهمی »شغدیر« در اولی��ن روز معاماتی بورس طی ماه گذشته مبلغ 50٨ 
میلی��ارد و 479 میلیون ریال ارزشگذاری شد. همچنین در آخرین روز معاماتی همان 
م��اه حدود پنج میلیون سهم شرکت به ارزش بالغ بر ٣02 میلیارد و 657 میلیون ریال 

میان سهامداران جا به جا شد.

معامات 99.04.31معامات 99.04.01شرح

10.785.8155.046.684حجم معامات )سهم(

508.478.916.205302.657.282.085ارزش معامات )ریال(

ثبت رکورد و دستاورد در پتروشیمی جم 
صنعت پتروش��یمی با چالش هایی از جمله کاهش 
قیمت جهانی نفت، شیوع ویروس کرونا و تحریم ها 
مواجه است که هر کدام به گونه ای کسب و کارها را 

با مشکل مواجه کرده است
محمدرضا سعیدی، مدیرعام��ل پتروشیمی جم به 
صدای بورس گفت: در پتروشیمی جم برنامه ریزی ها 
مثل تمام سال های گذشته به گونه ای است که آثار 
ه��ر یک از این عوامل به حداق��ل برسد. مدیرعامل پتروشیمی جم با اشاره به 
اینکه امسال درنظر داریم بتوانیم رکوردها و دستاوردهایی بهتر از سال گذشته 
ثبت کنیم، افزود: افزایش نرخ ارز به نفع صادرات و به زیان تهیه خوراک و مواد 
اولیه است. سعیدی تصریح ک��رد: همچنین با وجود تحریم ها و موانع موجود 
در زمینه صادرات، به نظر می آید با حل آنها بتوانیم از شرایط موجود بهترین 
بهره را ببریم. البته با وجود مشکات و چالش های ناشی از کاهش قیمت نفت، 
شی��وع ویروس کرونا و تحریم های اقتصادی، پتروشیمی جم توانست در سال 
9٨ ضم��ن افزایش میزان تولید، رکورد تولید چهار محصول از شش محصول 

خود را بشکند.

تأمین مالی تاریخی »امین« محقق شد

اولین و بزرگترین تأمین مالی بدون رکن ضامن ایران
اخــــبار

هپکو احیا می شود
 هفته نامه بورس: برنامه ریزی برای امضای 5 تفاهم نامه خرید محصوات و خدمات از شرکت هپکو توسط ایمیدرو و 
شرکت های فواد مبارکه، ملی مس، گل گهر، چادرملو و صندوق بیمه سرمایه گذاری فعالیت های معدنی و خانه معدن با 

هدف تحقق اهداف جهش تولید خبر داد.
خ��داداد غری��ب پور، رئیس سازم��ان توسعه و نوسازی معادن و صنای��ع معدنی با بیان این مطل��ب و اشاره به اینکه 
ب��ا واگذاری هپکو به سازمان تأمی��ن اجتماعی، رویکرد حمایتی ایمیدرو از این شرک��ت تغییر نکرده، گفت: نیازسنجی 
شرکت های معدن و صنایع معدنی به ماشین آات و خدمات فنی در همکاری با هپکو انجام شد. همچنین این شرکت ها 
با برگزاری جلسات و بازدیدهای مستمر از شرکت هپکو نیازهای خود را اعام کرده اند که خرید محصوات هپکو و ارائه 
خدم��ات فنی در این تفاهم نامه ها مورد توجه اس��ت. رئیس سازمان توسعه و نوسازی معادن و صنایع معدنی با اشاره به 
برنامه امضای یک تفاهم نامه ٣ جانبه معدنی و صنایع معدنی با شرکت هپکو افزود: پنجمین تفاهم نامه بین خانه معدن 
ای��ران، صن��دوق بیمه سرمایه گذاری فعالیت های معدنی و هپکو به امضا می رس��د. وی ادامه داد: در این تفاهم نامه خانه 
معدن ایران عهده دار اجرای برنامه نیازسنجی بخش معدن و صنایع معدنی به تجهیزات و خدمات فنی در حوزه معادن 
است.غریب پور گفت: صندوق سرمایه گذاری فعالیت های معدنی نیز ارائه تسهیات به متقاضیان استفاده از خدمات هپکو 

را در دستور کار قرار خواهد داد.

تداوم افزایش سرمایه »وپارس« 
 هفته نام�ه ب�ورس: با توجه به بهبود عملکرد مالی بانک پارسیان در س��ال 9٨ نسبت به سال قبل، مردمی سازی و 
عرضه سهام و واگذاری اموال و اماک بانک در راستای اجرای رفع موانع تولید و همچنین جهش تولید و اشتغال زایی در 

همکاری نزدیک با بنیاد برکت ستاد اجرایی فرمان حضرت امام)ره( از اقدامات مهم به شمار می آید.
ک��وروش پرویزی��ان، مدیرعامل بانک پارسیان در مجمع عمومی عادی ساانه گفت: افزایش سرمایه بانک پارسیان در 
واپسی��ن روزهای س��ال 9٨ از محل تجدید ارزیابی دارایی ها در راستای کمک به ثب��ات و پایداری بانک صورت گرفت . 
همچنین افزایش سرمایه از محل آورده نقدی سهامداران نیز در آینده ای نه چندان دور، عملیاتی می شود.پرویزیان افزود: 
بعد از یک دوره نسبتاً طوانی، هیأت مدیره بانک موفق شد با همکاری ارزشمند سهامداران و اعتماد آنها سرمایه بانک 
را از 2 ه��زار و ٣76 ه��زار میلیارد ریال به ١56 هزار میلیارد ریال افزایش دهد . همچنین به محض دریافت مجوز جدید 
افزایش سرمایه از بانک مرکزی و سازمان بورس، نسبت به برگزاری مجمع فوق العاده افزایش سرمایه اقدام خواهد شد که 

این افزایش سرمایه بالغ بر 200 هزار میلیارد ریال بر آورد می شود.

 هفته نامه ب�ورس: اولین و بزرگترین تأمین مالی اوراق 
ب��دون ضامن ایران از طریق رتبه بن��دی اعتباری در تاریخ 
بازار سرمایه، توسط تأمین س��رمایه امین به مبلغ ١0 هزار 
میلیارد تومان برای فواد مبارکه جامه عمل پوشید . بر این 
اساس هفته گذشته نشست خبری معرفی این رویداد قابل 

توجه برگزار شد. 

بنیانگذاری انتشار اوراق بدون رکن ضامن 
سلمان خ��ادم المله، مدیرعامل تأمی��ن سرمایه امین با 
بیان این که تأمین مال��ی از طریق بدهی از روش های مهم 
ه��ر اقتصادی است، گفت: تاکن��ون تأمین مالی شرکت ها با 
اع��داد و ارقام باا از طری��ق بانک ها و به روش سنتی شکل 
می گرف��ت اما امروزه به خاطر رشد و جایگاه بازار سرمایه به 
جرات می توان گفت که بازار سرمایه نقش مهمی در تأمین 
مال��ی از طریق بدهی با ارقام ب��اا دارد؛ برای نمونه، تأمین 
مالی شرکت فواد مبارکه اصفهان که از این طریق رخ داد. 
خادم المل��ه افزود: این تأمین مال��ی ویژگی های بارز دارد؛ از 
جمله اینکه بزرگترین تأمین مالی تاریخ بازار سرمایه است و 

برای اولین بار اوراق بدون ضامن در کشور منتشر می شود.
مدیرعامل تأمین س��رمایه امین موضوع انتشار این اوراق 
را تأمین س��رمایه در گردش فواد مبارکه اصفهان دانس��ت 
و ادام��ه داد: مبل��غ این اوراق قابل انتش��ار ١00،000،000 
میلیون ریال )طی 5 مرحله هر یک به ارزش 20،000،000 
میلیون ریال( اس��ت. خادم المله با اش��اره به اینکه عمر این 
اوراق 5 ساله خواهد بود، بیان کرد: همچنین سود این اوراق 
نیز ١٨ درصد اس��ت که سود آن هر سه ماه پرداخت خواهد 
شد .البته کارمزد تأمین سرمایه امین با توجه به زمان انتشار 
اوراق تعیین می شود که با توجه به تغییر شرایط بازار بدهی، 

عددی کمتر از 20 درصد خواهد بود. 

ارکان انتشار 
 خ��ادم المله، ارکان انتش��ار اوراق مذک��ور را این گونه 
تشریح کرد: عامل فروش اوراق کارگزاری امین آوید است . 
همچنین عامل پرداخت سود شرکت سپرده گذاری مرکزی 
اوراق بهادار و تس��ویۀ وجوه ودر نهایت بازارگردان و متعهد 
پذیره نویس این اوراق را ش��رکت تأمین س��رمایه امین بر 

عهده دارد. 
 

تداوم انتشاراوراق بدون ضامن
وی در خصوص برنامه های آتی انتش��ار اوراق برای سایر 
شرکت ها نیزبیان داش��ت: از زمانی که فرآیند اطاع رسانی 
اوراق بدون ضامن شروع ش��د، ٣ درخواست جدید دریافت 
کردیم که در تاش��یم مراحل اخذ مجوز آنها طی شود تا به 

دنبال انتشار اوراق آنها نیز برویم. 

چالش های قابل توجه رکن ضامن 
مدی��ر عامل تأمین سرمایه امی��ن اظهار داشت: پیش تر 

مکانیس��م تأمی��ن مالی از طری��ق انتش��ار اوراق بهادار به 
گونه ای بود که انتش��ار اوراق نیازمند حضور یک نهاد مالی 
)عموم��اً بانک( به عن��وان رکن ضامن ب��ود. البته کارکرد 
ضام��ن، ضمانت اصل و سود است تا در صورت عدم ایفای 
تعهد توسط شخص تأمین مالی شونده، نسبت به پرداخت 
تعهدات وی اقدام کند. خادم المله با اشاره به اینکه قبولی 
سمت ضامن توس��ط یک بانک حتماً باید ب��ه تأیید بانک 
مرکزی جمهوری اسام��ی ایران برسد که فرآیندی بسیار 
طوانی و پیچیده است، افزود: حضور ضامن باعث می شود 
که هزینه های انتش��ار بابت کارم��زد ضمانت افزایش یابد، 
همچنی��ن از سوی دیگر مکانیسم موج��ود کارایی بازار را 
کاه��ش می دهد. بر ای��ن اساس، درصورتی ک��ه یک بانک 
ضام��ن یک شرکت خوب و یک شرک��ت بد باشد، ریسک 
اعتباری هر دو شرکت مش��ابه شده و نرخ اوراق هم مشابه 
می شود. البت��ه این درحالیست ک��ه کارایی حکم می کند 

شرایط تأمین مالی برای شرکت خوب مساعدتر شود. 

تأمین مالی بر اساس شایستگی اعتباری
مدیر عامل تأمی��ن سرمایه امین تاکید کرد:برای کاهش 
بخ��ش قابل توجه��ی از چالش های رک��ن ضامن،مکانیسم 
جایگزی��ن، رتبه بن��دی اعتباری شرکت ها ب��ر اساس اوراق 
به��ادار است ت��ا شرکت ها بر اس��اس شایستگ��ی اعتباری 

خودشان نسبت به تأمین مالی اقدام کنند.

مشارکت در توسعه زیر ساخت کانشهرها 
بر اساس این گزارش، خادم المله از تأمین مالی 2500 
میلیارد تومانی شامل ١500 میلیارد تومان برای شهرداری 
ته��ران و ١000 میلیارد تومان برای شهرداری مش��هد از 
طریق ب��ورس و از کانال تأمین سرمایه امین خبر داد. وی 
ب��ا اشاره به اینکه در سال گذشته اوراق مش��ارکت 9.000 
میلیارد ریالی با مش��ارکت تأمین سرمایه امین برای تأمین 
مال��ی خط 6 و 7 متروی تهران منتش��ر شد، افزود: تأمین 
سرمای��ه امین تاش می کن��د با استف��اده از ظرفیت بازار 
سرمای��ه و تمرکز بر اوراق بدهی در همکاری و مش��ارکت 
سیستم بانکی کش��ور، تأمین مال��ی توسعه زیرساخت های 
شهری به خصوص کانش��هر تهران را ب��ا وجود تنگناهای 

مالی به ثمر و نتیجه مطلوب برساند.

مدیرعام��ل تأمین س��رمایه امین با اش��اره ب��ه اجرای 
طرح فاز 4 خط ٣ قطار ش��هری مش��هد و طرح بازس��ازی 
و بهس��ازی بافت فرس��وده اط��راف حرم مطه��ر رضوی از 
انتشار اوراق مش��ارکت به مبلغ 6.270 میلیارد ریال برای 
شهرداری مشهد خبر داد و افزود: عرضه این اوراق در حالی 
 انجام ش��د که تأمین س��رمایه امین متعهد پذیره نویسی و 

بازارگردان آن بود.

مشارکت 6 میلیون نفری در عرضه »امین«
خادم المله با اشاره به اینکه تأمین سرمایه امین در بورس 
پذیرش شده درباره سرانجام عرضه این شرکت به خبرنگارما 
گف��ت: هفته جاری تأمین سرمایه امین در نماد »امین« در 
بازار بورس اوراق بهادار تهران عرضه اولیه خواهد شد. البته 
تأمین سرمایه امین اولین و تنها نهاد مالی است که برای آن 
سهام ممتاز در نظر گرفته شده است و دارندگان فعلی سهام 

شرکت، سهام ممتاز دریافت کرده اند.
 وی اف��زود: هیأت پذیرش بورس ما را مکلف کرده تا 25 
درصد س��هام ش��رکت را عرضه کنیم که در مرحله اول ١5 
درصد و در مرحله دوم ١0 درصد س��هام این شرکت عرضه 
خواهد شد.همچنین پیش بینی می شود حدود 6 میلیون نفر 
سهام تأمین سرمایه امین را خریداری خواهند کرد . بر این 
اس��اس حداکثر توان خود را برای افزایش ثروت سهامداران 

انجام خواهیم داد.

اجاره سهام برای تأمین مالی 10هزار میلیارد تومانی
در ای��ن نش��ست خب��ری، رس��ول پورسع��ادت رئیس 
برنامه ریزی مالی و محراب��ی مدیر مالی فواد مبارکه نیز از 
طریق اسکایپ اعام داشتن��د: فواد مبارکه 50 درصد نیاز 
کشور را تأمین و ساانه بیش از 7.7 میلیون تن فواد تولید 
می کن��د. این اوراق به خاطر نیاز ب��ه نقدینگی و سرمایه در 
گردش از طریق بازار سرمایه منتش��ر می شود. امسال غیر از 
این موضوع، ٣هزار میلیارد تومان اوراق سلف منتشر کردیم. 
البته تأمین این نقدینگ��ی از طریق بازار سرمایه انجام شد. 
همچنین برای تحقق این تأمین سرمایه اخیر از طریق اجاره 
سهام خود در شرکت گل گهر استفاده کرده و به جمع آوری 
١0ه��زار میلیارد تومان نقدینگی از طریق انتش��ار اوراق در 

بازار سرمایه اقدام می کنیم.

رتبه بندی برای انتشار اوراق بدون ضمانت 
 همچنی��ن رضا عیوض ل��و، مدیرعام��ل رتبه بندی پایا 
ک��ه رتبه بندی فواد مبارک��ه را در این تأمین مالی انجام 
داده ب��ود، گفت: امسال ب��ا مصوبه هیأت مدی��ره سازمان 
بورس،تأمین مالی از طری��ق رتبه بندی شرکت ها و کسب 
درجه سرمایه گذاری توسط شرکت ها انجام می شود. بر این 
اس��اس با توجه به اینکه فواد مبارکه درجه سرمایه گذاری 
و رتب��ه اعتب��اری A+ کسب ک��رده می توان��د اوراق بدون 

ضمانت منتشر کند.

بورس پذیرای عرضه اولیه نماد »امین« می شود

روـی خط مجامع
نوسان سوددهی مجامع از 400 تا ۲300 ریال 

 هفته نام�ه بورس: با توجه به اینکه به دلیل بحران کرونا، بیش��تر مجام��ع به صورت الکترونیکی برگزار می شود، 
امکان بهره مندی برای آگاهی از مصوبات مجامع برای بسیاری از سهامداران میسر نیست. بر آن شدیم مروری بر اهم 

تصمیمات مجامع داشته، باشد که مفید واقع شود. 
100 ریال سود برای سهامداران »سدبیر«

مجمع ساانه سرمایه گذاری تدبیرگران فارس و خوزستان با حضور 56 درصد سهامداران برگزارو مقرر شد به ازای 
هر سهم مبلغ ١00 ریال به عنوان سود سهام بین سهامداران تقسیم شود.
»بشهاب« 50 تومان سود داد 

مجمع س��اانه شرکت امپ پارس ش��هاب با حضور ٨٨ درصد سهامداران برگزارومقرر شد به ازای هر سهم مبلغ 
500 ریال به عنوان سود سهام بین سهامداران تقسیم شود.

تصویب صورت مالی در »خودرو« و »غفارس«
مجمع س��اانه ش��رکت ایران خودرو با حضور ٨١ درصد برگزار ش��د. در مراس��م مجمع عمومی عادی ساانه این 
ش��رکت صورت های مالی ش��رکت برای سال منتهی به 29 اس��فند 9٨ و گزارش فعالیت هیأت مدیره مورد بررسی و 
تصویب مجمع قرار گرفت. همچنین مجمع عمومی عادی ساانه شرکت شیر پاستوریزه پگاه فارس با حضور ٨5 درصد 
سهامداران برگزار شد.البته در این مجمع صورت های مالی شرکت برای سال منتهی به 29 اسفند 9٨ و گزارش فعالیت 

هیأت مدیره مورد بررسی و تصویب مجمع قرار گرفت.
سودسازی ۴00 ریالی و هیأت مدیره جدید »شپنا«

مجمع ساانه شرکت پاایش نفت اصفهان با حضور 79 درصد سهامداران برگزار و مقرر شد به ازای هر سهم مبلغ 
400 ریال به عنوان سود سهام بین سهامداران تقسیم شود.همچنین شرکت پاایش و پخش فرآورده های نفتی ایران، 
شرکت سرمایه گذاری سهام عدالت استان چهارمحال و بختیاری، آوای پردیس سامت، توسعه سرمایه رفاه و پاایش 

نفت جی ارس به مدت دو سال به عنوان هیأت مدیره جدید انتخاب شدند.
سود117 ریالی »خلنت« 

مجمع س��اانه ش��رکت تولیدی لنت ترمز ایران با حضور 67 درصد برگزار ومقرر ش��د به ازای هر سهم مبلغ ١١7 
ریال به عنوان سود سهام بین سهامداران تقسیم شود.همچنین مبلغ ٣07 میلیون ریال به عنوان پاداش هیأت مدیره 

برای سال جاری در نظر گرفته شد
230 تومان سود برای سهامداران »قرن«

مجم��ع ساان��ه شرکت پدیده شیمی قرن با حضور 76 درصد سهامداران برگزار و مقرر شد به ازای هر سهم مبلغ 
2٣00 ریال به عنوان سود سهام بین سهامداران تقسیم شود.همچنین مجمع برای سال مالی ١٣99 به هیأت مدیره 

تفویض اختیار نمود تا سقف ١0 میلیارد ریال جهت کمک های باعوض و مسئولیت اجتماعی هزینه کند.
معرفی هیأت مدیره و سود 57 تومانی »چدن«

مجمع عمومی عادی ساانه شرکت تولیدی چدن سازان با حضور 77 درصد سهامداران برگزارومقرر شد به ازای هر 
سهم مبلغ 570 ریال به عنوان سود سهام بین سهامداران تقسیم شود. همچنین بر اساس تصمیمات مجمع، حسین 
انصاری ش��وریجه، شرکت غلتک سازان س��پاهان، شرکت سنگین صنعت کوهپایه، شرکت نو اندیشان صنعت فواد و 

شرکت آرین اخگر اراک به مدت دو سال به عنوان هیأت مدیره جدید انتخاب شدند.
تحقق سود 600 ریالی »خودکفا«

مجمع عمومی عادی ساانه شرکت اقتصادی و خودکفایی آزادگان با حضور 5٣ درصد سهامداران برگزار شد. البته 
مقرر شد به ازای هر سهم مبلغ 600 ریال به عنوان سود سهام بین سهامداران تقسیم شود.بر اساس تصمیمات مجمع، 

مبلغ 2.500 میلیون ریال نیز برای پاداش هیأت مدیره در نظر گرفته شد.
تحول مدیریتی در »ساربیل« 

مجمع عمومی عادی بطور فوق العاده سیمان آرتا اردبیل با حضور ٨9 درصد سهامداران برگزار شد.بر اساس تصمیمات 
مجمع، سرمایه گذاری سیمان اسپندار، سرمایه گذاری و توسعه صنایع سیمان، گروه صنایع سیمان کرمان )سهامی عام(، 

مجتمع آهک اسپندار و فراز فیروز کوه به مدت دو سال به عنوان اعضای هیأت مدیره جدید انتخاب شدند. 
»غنوش« هم سود داد 

مجمع ساانه شرکت نوش مازندران با حضور 50 درصد سهامداران برگزار شد.البته بر اساس تصمیمات مجمع، به 
ازای هر س��هم مبلغ ٣6 ریال به عنوان س��ود سهام بین سهامداران تقسیم و مبلغ ٣7٨ میلیون ریال نیز برای پاداش 

هیأت مدیره در نظر گرفته شد.
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زمان برگزاری نام دوره 

اصول ارزیابی اقتصادی
از 11 مرداد طرح های سرمایه گذاری

از 12 مرداددوره آمادگی آزمون اصول بازار سرمایه

از 15 مردادمدلسازی مالی با استفاده از نرم افزار اكسل

MQL برنامه نویسی متاتریدر
از 19 مرداد)مقدماتی و پیشرفته(

از 22 مردادمفاهیم مالی برای مدیران غیرمالی

26 و 27 مردادمبارزه با پولشویی

زمان برگزاری نام دوره 

دوره آموزشی آشنایی با بورس نوبت چهارم 
مرداد 1399)آناین(

تابلوخوانی در بورس نوبت چهارم
 )آناین(

مرداد 1399

دوره ویژه دریافت گواهینامه معامله گری
 نوبت 53 )آناین(

مرداد 1399

دوره ویژه مشروطین آزمون اصول و تحلیلگری 
شهریور 1399نوبت34 )آناین(

زمان برگزاری نام دوره 

تحلیل تکنیکال 
13 مردادماه)دارای امتیاز تمدید گواهینامه(

قراردادهای اختیار معامله 
21 مردادماه)دارای امتیاز تمدید گواهینامه(

24 مردادماهكاربرد اكسل  درمالی و سرمایه گذاری

30 مردادماهتحلیل بنیادی

 

زمان برگزاری نام دوره 

مرداد ماهآشنایی با سرمایه گذاری در بورس

TSETMC مرداد ماهتابلوخوانی در سایت

شهریورماهتحلیل تکنیکال مقدماتی

شهریور ماهتحلیل تکنیکال پیشرفته

زمان برگزاری نام دوره 

 11مرداددوره جامع تحلیل بنیادی )مقدماتی و متوسط(

 12 مرداددوره ارزشگذاری سهام در بورس ایران

آشنایی با انواع اوراق بهادار و روش های 
 12 مردادسرمایه گذاری

دوره جامع تحلیل صنایع بورسی
 )10 صنعت بزرگ بازار(

 14  مرداد

عجیب و نامناسب
نزدی��ک به ی��ک دهه 
پیش زمانی که اقتصاد 
آمری��کا در مضیقه بود 
مدی��ران  از  تع��دادی 
برای یک  استریت  وال 
گردهم  ش��ام  مهمانی 
آمدند. ج��دای از آنچه 
ایاات  اقتص��اد  در  که 
متح��ده در جریان بود 

صنایع این مدیران س��ودهای بزرگی کسب می کرد 
و کنگره خواس��تار رس��یدگی به این مورد شده بود. 
این مطل��ب را در ش��ماره جدید مجل��ه »بلومبرگ 
بیزن��س وی��ک« می خوانیم. ب��ه نظر می رس��د این 
جریان باز هم در حال تکرار ش��دن است. طی هفته 
گذش��ته بزرگترین بانک ه��ای س��رمایه گذاری وال 
اس��تریت 45 میلیارد دار درآمد حاصل از واحدهای 
معامات و معامله گران را علنی کرده و بهترین س��ه 
ماهه تج��اری در تاریخ مدرن را به اثبات رس��اندند. 
در تحلی��ل  این موضوع می ت��وان آن را یک بیماری 
همه گیر جهانی و اقدامات بی سابقه فدرال رزرو برای 
پیش��برد اقتصادی نام گذاشت. البته ماه های گذشته 
 با سقوط بازارها، بانک ها همچنان روند صعودی خود 

را طی کردند.

»کنت ارو« متولد 2٣ آگوس��ت ١92١ و درگذش��ته س��ال 20١7 اقتص��اددان، ریاضیدان، 
نویسنده و تئوریسین سیاسی آمریکایی بود. او یکی از برندگان جایزه نوبل اقتصادی به همراه 
جان هیکس در س��ال ١972 بود. در علوم اقتصادی،»ارو« یکی از ش��خصیت های اصلی تئوریزه کردن اقتصاد 
نئوکاسیک پس از دوران جنگ جهانی دوم بود. بسیاری از دانشجویان او، بعدها موفق به کسب نوبل اقتصادی 
شدند. ارو با ایفای نقش خود در دو موضوع بسیار فني، یعني فرضیه عدم امکان )که انتخاب اجتماعي را به یکي 

از موضوعات علم اقتصاد تبدیل کرد( و اثبات وجود تعادل عمومي، شهرت اقتصادی بسیاری به دست آورد. 
 الزامات انتخاب عقایي 

در فرضی��ه ع��دم امکان به گروهي از افراد، از قبیل اعضاي خانواده یا مالکان یک بنگاه مربوط مي ش��ود که 
تصمیم گیري کرده یا میان گزینه هاي مختلف اقدام به انتخاب مي کنند. اقتصاددانان به هنگام تحلیل انتخاب 
فردي، فرض مي کنند که هریک از افراد رفتار عقایي داش��ته و مي توانند گزینه هاي مختلف در دس��ترس را 
رتبه بندي کنند. به بیان دقیق تر، انتخاب عقایي مستلزم آن است که ترجیحات افراد میان گزینه هاي مختلف 
س��ازگار و انتقال پذیر باش��ند. براي اینکه ترجیحات سازگار باش��ند، فردي که کااي A را بر کااي B ترجیح 
مي دهد، نمي  تواند B را بر A مرجح بدارد. براي انتقال پذیري، فردي که کااي A را بر B و B را بر C ترجیح 

مي دهد، باید A را بر B ترجیح دهد.
قیمت تعادلي در  بازار تصفیه

 دومین سهم بزرگ ارو، اثبات ریاضي وجود تعادل عمومي است. اقتصاددانان از زمان والراس و پارتو و حتي 
احتمااً از زمان کنه، امکان به تعادل رس��یدن یک سیس��تم اقتصادي را درک کرده اند. در این سیستم، هریک 
از بازارها در قیمت تعادلي براي آن بازار تصفیه مي ش��وند. حلقه مفقوده این دیدگاه، یک اثبات بود که نش��ان 
داد مجموع��ه اي از قیمت هاي تعادلي براي تصفیه هم زمان همه بازارها وجود دارد. ارو این اثبات را به صورت 

ریاضي نشان داد.

 رونق جریان آزاد پول 
گفت��ه می ش��ود که در 
بح��ران مال��ی جه��ان 
 2007 سال ه��ای  در 
ت��ا 2009 دولت ها در 
تجدیدنظر سیاست های 
اقتص��ادی خ��ود ناکام 
بودن��د، ای��ن مسئل��ه 
سال ه��ا پ��س از ح��ل 
و فص��ل ای��ن معض��ل 

بروز ک��رد. این مطلب را در سرمقال��ه شماره جدید 
اکونومیس��ت« می خوانیم. به نظ��ر نمی رسد که  »د 
چنین مسئله ای قابل تعمیم به بحران اقتصادی دوران 
کرون��ا باشد. در ای��ن دوره سیاست هایی که حتی تا 
چند ماه پیش غیرعقانی به نظر می رسیدند تصویب 
شدن��د. در حال حاضر یک تغیی��ر عمیق در اقتصاد 
جه��ان از نوعی که تنها یکبار در ه��ر نسل به وقوع 
می پیوندد اتفاق افتاده است. در شرایطی که اقتصاد 
جه��ان به شکلی خیره کنن��ده رو به افول گذاشته و 
بازارهای سهام به شدت ریزش داشتند دولت ها برای 
جلوگیری از سقوط یکب��اره اقتصادی در اقدامی که 
پیشتر ممکن بود مردود باشد بسته های محرک مالی 
تصوی��ب کردند،اگرچه دخالت دولتی در بازار بود اما 

مانع از سقوط شاخص های اصلی جهانی شد.

کیوسک خارجی کیوسک خارجی
حلقه مفقوده ای که به سرانجام رسید 

»ارو« و اثبات دو نظریه مهم اقتصادی
اکرم شعبانی

روزنامه نگار
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با توجه به رش�د بازار سرمایه در ماه های اخیر 
و روند رو به رش�د بورس، آنچه که در ش�رایط 
کنونی بیش ازهر چیزی باید مورد توجه قرار گیرد و شرکت ها 
روی آن سرمایه گذاری بیشتری انجام دهند مسئله بازاریابی 

و مارکتینگ در بورس است.
بر اس�اس تحلیلی که تحلیلگران بازار س�رمایه در این رابطه 
انجام داده اند رشد بازار سرمایه و ورود مردم به بورس به خاطر 
بازاریابی که شرکت های بورس�ی و کارگزاری ها انجام داده اند 
نبوده اس�ت؛ بلکه شرایط جامعه، افزایش نقدینگی و مناسب 
نبودن بازارهای ثانویه باعث شده مردم نقدینگی های خودشان 
را به این س�مت سوق دهند تا در ش�رایط اقتصادی نامناسب 
بتوانند بهره بری بهتری از سرمایه های خودشان داشته باشند. 
همچنین طی س�ال گذشته عده ای از سهامداران به سودهای 
خوبی رس�یدند که این مسئله باعث شد میزان تقاضای مردم 
برای ورود به بازار س�رمایه افزایش یاب�د. بنابراین با توجه به 
روند رو به رشد بورس و تقاضای ورود مردم به این بازار مالی، 
بای�د هر چه زودتر ش�رایطی فراهم ش�ود تا م�ردم با آگاهی 
کامل وارد بازار سرمایه شوند تا اگر بازارهای ثانویه به شرایط 
بهتری رسیدند سهامداران نقدینگی های خودشان را از بورس 
خارج نکنند. فرشاد بهابادی، مدیر بازاریابی سبدگردان آرمان 
اقتصاد در »گفت وگوی زنده صدای بورس« نظرات قابل تاملی 

در خصوص بازاریابی و مارکتینگ بازار سرمایه بیان داشت. 
***

 مارکتینگ واطاع رسانی در بازار سرمایه چه جایگاهی 
دارد؟ 

بازاره��ای مالی ای��ران، در حوزه بورس که اکن��ون طرفداران زیادی 
دارد و فرصت های س��رمایه گذاری دیگر؛ هنوز روی آنها اطاع رس��انی 
خوبی انجام نشده است. باید عاوه بر توجه، وقت کافی برای ساماندهی 
این موضوع گذاش��ته ش��ود. بازاریابی و اطاع رسانی در حوزه های مالی 
کشورمان جای کار زیادی دارد. بنابراین باید در این خصوص حرف های 
علمی بیان و تصمیمات مهمی اتخاذ ش��ود. بحث آموزش سرمایه گذاری 
به مردم هنوز وارد تصمیمات جدی نش��ده اس��ت. بسیاری از شرکت ها 
نی��ز تمایلی برای انج��ام بازاریابی و هزینه کردن در این راس��تا از خود 

نشان نمی دهند. در واقع شرکت های سرمایه گذاری که در شرایط کنونی 
فعال هس��تند در این حوزه کمترین زمان و سرمایه را می گذارند. صرف 
آموزش در فضای مجازی جوابگ��وی نیازهای امروزجامعه برای ورود به 

بازارسرمایه نیست.

 برای ساماندهی چالش های آموزش بازارچه پیشنهاداتی 
دارید؟ 

بخواهیم موضوع را تحلیل کنیم به این نتیجه می رسیم. افراد بسیاری 
ک��ه در ب��ورس فعال هس��تند خودش��ان آموزش ها را به دس��ت آورده و 
کارگزاری مورد نظر را انتخاب کرده اند. این در حالی اس��ت که بسیاری از 
این انتخاب ها از روی اجبار یا شنیدن نظرات دیگران بوده است. بنابراین 
در بازاریاب��ی خدمات حرفه ای جای کار زی��ادی داریم. می توانیم درمورد 
آنها بحث های زیادی داشته تا نیاز سرمایه گذاران را در این حوزه بیش از 

گذشته برآورده کنیم.

 ب�رای تحق�ق ای�ن دی�دگاه بای�د چ�ه اتفاق�ی در بازار
رخ دهد؟ 

باید ابتدا س��رمایه گذاری را به مردم بشناس��انیم. یعنی بگوییم مردم 
چطور از فرصت های س��رمایه گذاری استفاده کنند. اگر بودجه ای داریم 
چطور می توانیم این بودجه ها را در بازار پیش رو س��رمایه گذاری کنیم. 
در حال حاضر این که بازار س��رمایه این همه طرفدار پیدا کرده به خاطر 
این است که سال گذشته عده ای سودهای خوبی به دست آوردند. این 
موضوع باعث ش��ده انبوهی از مردم وارد بازار سرمایه و معامات بورس 
شوند. موج مذکور براثر بازاریابی و بازار سازی نبود بلکه این موج نتیجه 
سودی است که در بازار نصیب عده ای شد و بقیه نیز ترغیب به حضور 

شدند.

 اولوی�ت انج�ام مس�ائل در ای�ن خصوص، چ�ه مواردی 
هستند؟ 

قب��ل از هرچیزی در بازارس��رمایه، باید بازارس��ازی و بازاریابی صورت 
گیرد و از همه مهمتراین که،بتوانیم حفظ مش��تری داش��ته باش��یم. زیرا 
بسیاری از مردم به دایل مختلف از خدمات کارگزاری ها ناراضی هستند. 
چرا که کارگزاری ها کمترین پاس��خگویی را ب��ه مردم دارند. در حالی که 
کارگزاری ها باید به این نکته توجه کنند که این بازار روزی به نقطه اشباع 
می رسد و بسیاری از سهامداران دنبال بازار دیگری می روند. بنابراین نیاز 
است این بستر فراهم شود و تا جایی که امکان دارد سهامداران را بتوانند 

در بازار سرمایه حفظ کنند.

 چالش های کنونی تحقق این دیدگاه چیست؟ 
 اگرچه حجم زیادی از مردم وارد بازار شدند، اما از سوی دیگر شرایط 
برای پذیرایی از این انبوه حضور فراهم نبود. چرا که زیر ساخت های ازم 
در این خصوص وجود نداش��ت. در نتیجه ب��ا باا رفتن میزان تقاضا برای 
حضوردر بورس، بسیاری از کارگزاری ها و شرکت ها با مشکات عدیده ای 
روبه رو ش��دند. همچنین با افزایش میزان معامات، بازار فش��ار زیادی را 
متحمل ش��د. البته عاوه بر کمبود زیر ساخت ها، فرهنگ سازی های ازم 

هم در این رابطه انجام نشده بود.
ادامه در صفحه 10

بازارسازی را برای حفظ سرمایه گذاران احیا کنیم 

سبدگردان ها، حاکمان آینده بازار
مارکتینگ در بازار سهام جایگاه مناسبی ندارد

بهناز صفری
خبرنگار

یادداشت
ضرورت تغییر معماری بازار 

حدود س��ال های نیمه دوم دهه هشتاد که هسته معامات 
به تازگی وارد بازار و فضای معامات الکترونیکی به معنای 
فضای آناین شده بود، سرمایه گذاری برروی IT کار راحتی 
نبود و کارگزاری ها نیز درآمد جدی نداشته و عاقه مند به 
سرمایه گذاری در حوزه IT نبودند. در نهایت معماری بازار 
به نحوی شکل گرفت که برخی شرکت های IT پیشگام در 
این حوزه به هسته مرکزی وصل شدند و به ارائه سرویس 

به کارگزاری ها  پرداختند.
چندی پیش روح اه دهقان، مدیرعامل شرکت مدیریت 
فناوری بورس نیز در مصاحبه ای گفت اگر معماری بازار سرمایه به همین صورت 
باشد،  حتی با آوردن بهترین سیستم های دنیا نیز موفق نخواهیم بود؛ زیرا بهترین 
سیستم ها نیز منطبق با این شیوه استفاده نیستند. در حال حاضر وقتی با عرضه 
کننده های خارجی هس��ته مچینگ معامات مذاکره می کنیم می پرسند چند 
یوزر دارید؟ زمانی که می گوییم 40 میلیون یوزر در سامانه وجود دارد می گویند 
نه، منظور ما یوزر نهایی نیس��ت و یوزر اصلی که با این سیس��تم ها کار می کند 
طبق ١000 تا 2000 باش��د. در اصل هیچ س��امانه ای ب��رای 40 میلیون یوزر 
طراحی نشده است، بنابراین، معماری باید تغییر کند تا بتواند این حجم از فشار 
را تحمل کند. در این حوزه فعالیت های خوبی از طرف نهاد ناظر، ارکان سازمان 
بورس، ش��رکت های خصوصیIT بازار و oms ها صورت گرفته است و در حال 
تاش هستند که این معماری تغییر کند اما همین مسئله تغییر معماری نیز کار 
زیرس��اختی عظیمی را می طلبد که در شرایط زمانی فعلی ریسک و بحران های 
بس��یاری را ایجاد می کند. ام��ا در هر صورت باید فعاان ب��ازار و ذی نفعان بازار 
بپذیرند که با وجود تمام شرایط تحریمی و هزینه های باای  IT یک دوره ای را 
باید تحمل کنیم تا معماری جدید بتواند جایگزین شده و راه و روش خود را بیابد.

البته این به این معنی نیست که تکنولوژی هسته نباید تغییر کند، هرچند تغییر 
تکنولوژی بدون تغییر معماری دردی را دوا نخواهد کرد.

اس��تارت اصاح معماری در کارگروه شرکت های IT و ارکان یاد شده کلید 
خورده اس��ت اما هنوز خیلی زود است تا بتوانیم درمدت زمان کوتاهی نتیجه 
تغییر معماری را در بازار ش��اهد باشیم. ش��رایط فعلی بازار سرمایه برای همه 
فعاان بازار بس��یار ناگهان��ی و غیرقابل پیش بینی بود. این بازار س��ال ها روند 
توس��عه داشت اما این توسعه ای که در یک سال یا 6 ماه گذشته رخ داده شاید 
معادل تمام سال های گذشته باشد. بنابراین تمام معادات توسعه را بهم ریخت. 
با این حال به نظر می رس��د راه حل رفع مشکات مشخص و امکان ساماندهی 
بسیاری از مشکات وجود دارد. باید این را اضافه کرد که پتانسیل بسیار خوبی 
درش��رکت های داخلی وجود دارد و برخی از شرکت های خارجی نیز از برخی 
روش های غیرمستقیم و به شکلی که از تحریم ها متضرر نشوند آماده همکاری 
با ما هستند. به نظر می آید با تدابیر اتخاذ شده به سرعت شاهد شرایط مطلوبی 

درفناوری و هسته معامات بازار سرمایه باشیم.

حجت اله فرهنگیان
 مدیرعامل شرکت

داده پردازان تدبیر 
سرمایه »داتکس«

 اگر نام چن�د کارگزاری های ب�زرگ را ببریم می بینیم که 
 کمترین توج�ه را به بحث آم�وزش، ایجاد ب�ازار و خدمات 

حرفه ای داشته اند
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 هفته نامه بورس: مجمع عمومی عادی س��اانه س��ال 
مالی منتهی به 29 اس��فندماه س��ال ١٣9٨ بانک صادرات 
ایران با حضور اکثریت سهامداران، برگزار شد و صورت های 
مال��ی بانک به اتفاق آرا مورد تصویب قرار گرفت.  همچنین 
سهامداران بانک صادرات ایران به دلیل شیوع بیماری کرونا، 
از طری��ق اینترنت و با اس��تفاده از لین��ک  live.bsi.ir در 

مجمع حضور یافتند. 
براساس صورت های مالی حسابرسی شده منتهی به پایان 
س��ال ١٣9٨ سود هر س��هم بانک صادرات ایران با افزایش 
١09 درصدی به ١4 ریال رس��ید. در پایان این س��ال سود 
خالص وبصادر نیز با همین میزان افزایش به دو هزار و 500 

میلیارد ریال افزایش یافت.

افزایش سپرده ها وتسهیات اعطایی
همچنین مجموع کل سپرده های بانک صادرات ایران در 
پایان س��ال 9٨ با بی��ش از ٣6 درصد افزای��ش، از دو هزار 
و ٣20 هزار میلیارد ریال فراتر رفت.البته مانده تس��هیات 
اعطایی بانک در این سال با بیش از ٣0 درصد رشد، از یک 

هزار و 55٣ هزار میلیارد ریال عبور کرد.
 ای��ن گ��زارش می افزاید:بهبود نرخ موثر تس��هیات از 
١5.٨2 درص��د س��ال 97 به ١6.7٣ درصد در پایان س��ال 
مال��ی ١٣9٨ و همچنی��ن کاهش بهای تمام ش��ده پول از 
١7.٣4 درص��د س��ال 97 به ١5.6١ درصد در پایان س��ال 
 مال��ی ١٣9٨ از دیگر دس��تاوردهای بانک ص��ادرات ایران

بوده اس��ت. کاهش منابع گران  قیم��ت و در مقابل افزایش 

مناب��ع ارزان قیمت، تغییر سیاس��ت های اعتباری و مدیریت 
بهینه مصارف، تغییر رویکرد از منابع محوری به سودآوری، 
تبدیل ش��دن به س��وپرمارکت خدمات فرابانک��ی، افزایش 
درآمدهای غیرمش��اع، توسعه بانکداری الکترونیک، طراحی 
محصوات نوین بانکی مرتبط با مدیریت ثروت، شناس��ایی 
و تمرکز بر مش��تریان سودآور، چابک سازی و حرفه ای سازی 
اداره ش��رکت ها، توانمند س��ازی صف و س��تاد و ... از جمله 
اقدام��ات راهبردی بانک صادرات ایران برای ورود به منطقه 
س��ودآوری و تثبیت س��ود پایدار بوده و ای��ن روند در کنار 
افزایش سرمایه و بهبود کفایت سرمایه بانک، مسیر پایداری 
درآمدهای غیرمشاع و کارمزدی در سال های آتی را هموارتر 

خواهد کرد.

سودآوری بانک صادرات ایران  جهش داشت

»وبصادر« در منطقه سودآوری و تثبیت سود
خبــر

کوتاه از بانک ها
بازدهی ۵۹ درصدی »وتجارت«
 هفته نامه بورس: تراز عملیاتی خرداد ماه سال جاری »وتجارت«  
به بیش از 4١١ میلیارد تومان رسید که همین تراز یک ماهه نشان از 

تحوات جدی بنیادی در بانک تجارت می دهد. 
اگرچه تراز عملیاتی »و تجارت« در ٣ ماهه س��ال قبل منفی 790 
میلیارد بود اما تراز ٣ ماهه امسال مثبت ٨2٨ میلیارد شد. به عبارتی 

تراز منفی س��نگین س��ال گذشته امس��ال تبدیل به تراز عملیاتی مثبت سنگینی شده و 
عملیات بانک چرخش ١٨0 درجه ای مثبت داشت. البته با تراز ٣ ماهه سال گذشته بانک 
حدود ٨ ریال زیان داشت. حال برای ٣ ماهه امسال با این تراز عملیاتی مثبت پیش بینی 
می ش��ود بانک سود بس��یار خوبی اعام کند که این انتظارات در قیمت و نحوه معامات 
س��هم منعکس شده است. همچنین تنها طی یک ماهه خرداد شاهد بازدهی خیره کننده 
59 درصدی »وتج��ارت« بوده ایم. این بازدهی با توجه به صف خرید س��هم و گزارش های 
منتشر شده، انتظار برای صورت های مالی ٣ ماهه متفاوت را بیش از پیش افزایش می دهد.

تأمین مالي جمعي بانک مهر ایران
 هفته نام�ه بورس: بانک مهر ای��ران در چارچوب طرح همیاران 
مهر امکانی را فراهم کرده تا افراد خیّر بتوانند به جاي کمک باعوض 
به افراد نیازمند، به واس��طه پرداخت تسهیات قرض الحسنه از سوي 

این بانک در توانمندسازي این افراد کمک کنند.
ای��ن بانک در راستای توسعه و گست��رش فرهنگ قرض الحسنه و 

همسو با نی��ات خیرخواهانه هموطنان، اقدام به تأمین مالي جمعي، به منظور حمایت از 
نیازمندان تحت عنوان »طرح همیاران مهر« کرده است. همچنین در این طرح، متقاضیان 
مبل��غ م��ورد نظر خود را در قالب عقد صلح و به صورت باعوض در حسابی تعریف شده، 
ن�زد بانک قرض الحسنه مهر ایران واریز مي کنند. بانک نیز متعهد مي شود مبالغ اهدا شده 
از سوي خیرین را، به پرداخت تسهیات به اقش��ار نیازمند جامعه در زمینه هاي اشتغال، 
تأمین معیش��ت جوانان، بانوان سرپرست خان��وار، درمان، تحصیل و همچنین بازسازي و 
توسع��ه  روستاها و مناطق محروم و غیره  تخصیص دهد. کارمزد وام ها در طرح همیاران 

مهر بین صفر تا 2 در صد است.

وام قرض الحسنه ۱۵0 میلیون تومانی بانک سینا 
 هفته نامه بورس: وام قرض الحسنه اشتغالزایی برای حمایت از 
اقشار آسیب پذیر جامعه و کسب و کارهای زیان دیده ناشی از شیوع 

کرونا، در قالب طرح مواسات پرداخت می شود.
سی��د ضیا ایمانی، مدیرعامل بانک سینا گفت: سقف این وام جهت 
اشتغالزایی مبل��غ ١50میلیون تومان با کارم��زد 2 درصد بوده که در 

ادام��ه طرح مهرآفرین این بانک اجرایی شد. از محل این طرح امکان پرداخت وام به غیر از 
مباحث اشتغالزایی به بخش هایی نظیر تأمین نیازهای ضروری و تعمیر مسکن هم فراهم شد. 
واجدین شرایط از 50 میلیون ریال تا ٣00 میلیون ریال از این وام می توانند استفاده کنند.

 فراخوان برگزاری مجمع بانک سامان  
 هفته نامه بورس: بانک سامان در اطاعیه ای از سهامداران خود 
دعوت کرد تا در مجمع عمومی عادی ساانه این بانک شرکت کنند.

قرار اس��ت در این جلسه گزارش هیأت مدیره در خصوص عملکرد 
سال مالی منتهی به29 اسفند 9٨ و گزارش حسابرس و بازرس قانونی 
در خصوص عملکرد بانک قرائت ش��ود. همچنین بررس��ی و تصویب 

صورت های مالی و تصمیم گیری در خصوص تقس��یم سود از دیگر دستور کارهای مجمع 
بانک س��امان خواهد بود. این مجمع صبح ١5 مردادماه در مجموعه فرهنگی، ورزش��ی و 

تفریحی تاش واقع در خیابان ولیعصر، نرسیده به چهارراه پارک وی برگزار می شود. 

تحقق۱00 درصدی تعهدات  بانک آینده
 هفته نامه بورس: بانک آینده بیش از ٣٣هزار نفر از ثبت نام کنندگان 

وام ازدواج را با پرداخت تسهیات قرض الحسنه راهی خانه بخت کرد.
امسال با توجه به افزایش سقف اعطای وام به 500 میلیون ریال 
و همچنین محدودیت های ناش��ی از همه گی��ری ویروس کرونا و با 
پرداخ��ت بیش از 2.000 فقره وام قرض الحس��نه ازدواج، نزدیک به 

صد درصد از تعهدات بانک آینده در اعطای وام قرض الحسنه ازدواج انجام شد.
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افزایش درآمد سرمایه گذاری  و فروش بیمه سینا 
 هفته نامه بورس: به کارگیری اس��تراتژی صحیح، دقت در انتخاب ریس��ک و رعایت اخاق 

حرفه ای در بازار بیمه، موجب دستیابی به موفقیت یک سال اخیر بیمه سینا شده است.
 رضا جعفری، مدیرعامل بیمه سینا با بیان اینکه در چهارماهه ابتدای امسال با تاش همکاران 
ستاد، شعب و نمایندگان حق بیمه تولیدی با رشد ٣١ درصدی نسبت به مدت مشابه سال قبل به 
رقم حدود 540 میلیارد تومان رسید، گفت: این رشد فروش در حالی حاصل شده که اغلب کسب 

و کارها تحت تأثیر شیوع کرونا قرار داشتند.
 افزایش تمرکز در حوزه بیمه های خرد

به گفته  جعفری، روند رو به رشد بیمه سینا در سال جاری با تصویب و اجرای برنامه  افزایش سرمایه، سرعت بیشتری 
خواه��د گرف��ت و به طور یقین برکات آن عاید سهامداران خواهد شد. مدیر عامل بیمه سینا، تمرکز بیش��تر در حوزه 
بیمه ه��ای خرد و گست��رش فروش بیمه های عمر را از برنامه های مهم امسال دانست و افزود: با برنامه ریزی انجام شده 
جهت آموزش و پشتیبانی از شبکه فروش، سهم بیمه های عمر در پرتفوی شرکت افزایش خواهد یافت. وی با اشاره به 
اینک��ه سرمای��ه  سهامداران در دست ما امانت است و باید برای سودآور کردن آن حساسیت داشته باشیم، تصریح کرد: 
طی ماه های اخیر با برنامه ریزی و هدف گذاری دقیق در بازار سرمایه، سود قابل توجهی از سرمایه گذاری در این بخش 
عاید شده به طوری که درآمد حاصل از سرمایه گذاری ها در چهار ماهه امسال با رشد ١7.5 برابری نسبت به چهار ماهه 

١٣9٨ مواجه و به رقمی معادل 5٣7 میلیارد تومان بالغ شده است.

سبدگردان ها، حاکمان آینده بازار
ادامه از صفحه 9

 باید چه کارهایی صورت گیرد تا نوسهامدارانی که به تازگی وارد بورس شده اند را حفظ کنیم؟
حوزه بازاریابی در بخش خدمات مالی بس��یار جای کار داش��ته و نیازبه برنامه ریزی دارد. باید سیستم پاسخگویی به 
مردم در ش��رکت ها و کارگزاری ها ایجاد و یا باش��گاه مشتریان در نظر گرفته شود. مشتریان باید تحلیل ماه های قبل را 
بدانند و ما باید این خدمات را به آنها ارائه دهیم. مش��تری که از این بازار 50 درصد س��ود برده است دیگر از آن خارج 

نمی شود. کسی که در بازارسهام رشد را ببیند کجا می خواهد بهتر از این بازار برود؟
  اگر بازار به ثبات رسید، باید چه برنامه هایی برای حفظ سرمایه گذاران جدید داشته باشیم؟

 مهم ترین موضوع می تواند در حوزه پاسخگویی به سرمایه گذاران باشد. بسیاری از کارگزاری ها در پاسخ به مشتریان 
خدمات خوبی ارائه نمی دهند. می گویند همین که هس��ت و س��رمایه گذار را رنجیده خاطر می کنند. کارگزاری ها این 
مس��ئله را در نظر بگیرند که دوران ضرر هم ممکن اس��ت برس��د، پس برای آن روزهای س��خت باید سرمایه گذاران را 
حفظ کنند. توصیه ای که می توان به ش��رکت های خدمات بازار س��رمایه داشت این اس��ت که کارگزاری ها، مشاوران و 
سبدگردان ها، از هم اکنون بخش بازار سازی برای حفظ مشتریان را به وجود آورند. باید به بازاریابی و اطاع رسانی بیش 

از گذشته توجه و تحلیل کارشناسان در اختیار مردم قرار داده شود تا آگاهی آن ها رشد پیدا کند.
 بسیاری از مردم می گویند می خواهیم در بورس سرمایه گذاری کنیم اما نمی دانیم کجا برویم؟

بر اساس تحلیل ها و بررسی های انجام شده توسط کارشناسان می توان گفت بخش بزرگی از بازار سرمایه در آینده 
متعلق به سبدگردان ها خواهد بود. یعنی مردم به روش غیرمستقیم وارد بورس خواهند شد. دلیل آن هم بسیار شفاف 
بوده، چراکه برای حضور در بورس نیاز اس��ت که افراد حداقل به مدت یک س��ال 5 س��اعت وقتشان را در بورس صرف 
کنند و به تحلیل های بزرگی برس��ند. سبدگردان ها موظف هس��تند به ازای هر سرمایه گذار یک تحلیلگر بگذارند و بر 
این اساس است که سرمایه گذار بیشتر اطمینان می کند به سمت سبدگردانی برود. تا این که خود افراد دنبال تحلیل ها 

و سیگنال های خرید و فروش باشند. بنابراین آینده بازار در دست شرکت های سبدگردان خواهد بود. 
 سبدگردان ها چه مزیتی برای سرمایه گذاران در بورس دارند؟ 

شرکت ه��ای سبدگردان مث��ل بانک ها می مانند با این تفاوت که پول را از شما نمی گیرند، بلکه پول در حساب خود 
اف��راد است فق��ط شرکت سبدگردان خرید و فروش انج��ام می دهد و افراد را در سود معام��ات شراکت می دهد. این 
بسی��ار مکانیس��م خوبی است. نکته مهم بعدی این است که وقتی یک شرکت سبدگردان هزار میلیارد تومان پول دارد 
آی��ا هوشمن��د نیست؟ این پول می تواند صف خرید را به فروش و فروش را به خرید تبدیل کند. در سبدگردانی ریسک 
سرمایه گ��ذاران کاهش پی��دا می کند. بازار حتی اگر پر س��ود باشد دائما در نوسان است. ای��ن نوسانات باعث می شود 
در ماه ه��ای آین��ده توجه مردم به سبدگردان ها افزایش یابد. به عنوان نمون��ه در سبدگردان آرمان اقتصاد تمام تعاریف 
سبدگردانی و بازاریابی را پیاده می کنیم و توانسته ایم رضایتمندی را برای مشتریان ایجاد کنیم. ما با سهامداران کف 
20 درص��د س��ود ساانه را می بندیم. بنابراین از یک سو ف��رد ریسک کمتری می کند و از سوی دیگر یک تیم تحلیلی 

همیشه پشتیبان آنها خواهد بود.
 مردم با چه مبلغی می توانند ازخدمات سبدگردانی استفاده کنند؟ 

در آرمان اقتصاد، کف قیمت ١00 میلیون تومان اس��ت. ولی به خاطر افزایش تقاضا درصدد هس��تیم مبلغ را بیشتر 
کنیم. یعنی مبالغ زیر ١00 میلیون وارد صندوق ها و باای این مبالغ وارد سبدگردانی می شوند.

  روند ارائه خدمات سبدگردان چگونه است؟ 
س��بدگردان وکیل سهامداران هست و در حسابی که برای س��رمایه گذار انجام می دهد خرید و فروش می کند. یک 
کد حقوقی برای ش��رکت های س��بدگردان وجود دارد که به حساب افراد منتقل می شود و با آن خرید و فروش را آغاز 
می کنند. اگرچه س��رمایه گذاران ١5 روز از س��بدگردان ها برای سهام های که خریده می شوند، بی اطاع هستند، اما در 

سودی که ایجاد شده شریک خواهند بود. البته این بازه زمانی ١5 روزه را قانون گذارتعیین کرده است.
 درصورت ضرر با سرمایه گذاران شریک هستید؟

ضرر همین وقت و انرژی است که سبدگردان ها می گذارند. اگر افراد زیر 20 درصد سود کنند برای سرمایه گذاراست، 
مازاد 20 درصد سود ساانه بستگی به سرمایه ای که می آورند را با هم شریک می شویم.

 قرارداد دوره ها چند ماهه است؟
قراردادها یک س��اله اس��ت و طبق قانون بورس انجام می ش��ود و نمی توانیم آنها را دس��تکاری کنیم. ولی هر زمان 
سرمایه گذار پولش را بخواهد طی 4٨ یا 72 ساعت این کار را انجام می دهیم. در واقع پول در حساب خودشان است نه 

سبدگردان؛ ما همان موقع می توانیم سود خودمان را برداشت کنیم.
 چرا زیر 100 میلیون تومان سبدگردانی انجام نمی شود؟

براساس قوانینی که بورس برای سبدگردان ها گذاشته وموظف به اجرای آن هستیم، مشتریان ما باید محدود باشد. 
چرا که برای هر کدامشان باید نیرو گذاشته شود. نیرویی که مدرک تحلیل بورس را داشته باشد در حال حاضر بسیار 

کم است. به همین دلیل مبالغ باا را در نظر می گیریم.
  چند نفر می توانند با هم شراکتی سبدگردانی انجام دهند؟

ما با یک نفر قرارداد می بندیم. چرا که در قرارداد باید کد کارگزاری ذکر شود و آن هم فقط برای یک نفر صادر می شود.
  درصد سود هایی که به سهامداران سبدگردان ها داده می شود چقدراست؟ 

 قرارداد به این ش��کل بس��ته می شود که 20 درصد سود ساانه متعلق به س��رمایه گذار است. ٨0 درصد از آن باقی 
می ماند. در این میزان هم 70 درصد سود به سرمایه گذار می رسد و ٣0 درصد هم شرکت سبدگردان بر می دارد. اگر١00 
میلیون تومان را در نظر بگیرید در یک سال ١00 درصد سود می دهد. 20 میلیون متعلق به فرد سرمایه گذار است و ٨0 
میلیون تومان دیگر باقی می ماند. از ٨0 میلیون ٣0 درصد برای سبدگردان است که می شود 24 میلیون تومان و مازاد 
آن مجددا برای سرمایه گذار است. به طور کلی 76 میلیون تومان سود فرد از این سرمایه گذاری است. به خصوص برای 

کسانی که شغل دومشان می خواهد بورس باشد شرکت های سبدگردان بسیار گزینه عالی هستند.
 نحوه ارائه خدمات سبدگردانی آرمان اقتصاد در شهرستان ها چگونه است؟ 

در حال حاضر 2١ شعبه در شهرستان داریم. همه افراد می توانند به صورت حضوری و غیرحضوری عملیات ثبت نام و 
بستن قرارداد را انجام دهند. قرارداد با ١0 میلیون تومان انجام می شود. یعنی ١0 میلیون واریز می کنند کارهای گرفتن 
کد پیاریکس انجام می گیرد. وقتی این کد آمد مازاد مبلغ واریز می شود. این مبالغ به حساب شرکت سبدگردان می آید. 

سبدگردان یک هفته کاری موظف است سهام را بخرد و به حساب سهامدار منتقل کند.
  سرمایه گذاران چگونه می توانند برای دسترسی به خدمات سبدگردانی شما تماس بگیرند؟

 افرادی که می خواهند با ش��رکت تماس بگیرند عدد ٨ را به شماره 50004646٣0 ارسال کنند. اعضای تیم با آنها 
برای قرارهای حضوری و غیرحضوری تماس می گیرند و مراحل کاری انجام می شود.

  بسیاری از مردم سبدگردان ها را نمی شناسند، علت چیست؟ 
اطاع رس��انی در این حوزه بس��یار کم است. در کل بازار 2٨ شرکت س��بدگردانی وجود دارد که مجوز همه آنها را 

بورس صادر کرده است.
 اگر افراد کد سبدگردانی بگیرند به صورت شخصی می توانند سهام خرید و فروش کنند؟

امتیازات سبدگردانی همین است. یعنی به هر دو روش مستقیم و غیرمستقیم می توانند این کار را انجام دهند. باید 
قرارداد رس��می بس��ته و پول که به حساب سبدگردان واریز می شود، می توانند سهام را منتقل کنند. قرارداد سه جانبه 

خواهد بود. یعنی بین سرمایه گذار، سپرده گذاری بورس و سبدگردان این موضوع منعقد می شود. 
 عملکرد بازدهی سبدگردانی آرمان اقتصاد را چگونه ارزیابی می کنید؟ 

اگر چه نس��بت به س��ایر همکاران عالی بوده اس��ت، اما برای یقین از این موضوع می توان به گزارش منابع رس��می 
مراجعه داشت. 
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صنایع وشرکت ها

| مرداد 99  هفته دوم  سال هشتم  شماره 362 |

 هفته نامه بورس: بررس��ی عملکرد شرکت های پرداخت الکترونیک در آخرین گزارش 
ش��اپرک در خرداد ماه ١٣99 نش��ان می دهد که شرکت پرداخت الکترونیک سامان کیش، 
ضمن حفظ روند رو به رشد خود توانسته، رتبه اول را هم در رشد سهم بازار تراکنش و مبلغ 
تراکنش ابزار پرداخت موبایل و هم در سهم بازار مبلغ تراکنش ابزار پرداخت اینترنت در سه 

ماهه اول سال ١٣99 کسب کند.
سهم بازار تراکنش همه ابزار ها

در خرداد ماه ١٣99، ش��رکت با رش��د 0/0١ درصدی، رتبه دوم PSP ها را در سهم بازار 
تراکنش تمام ابزار ها با ١٨/٨٨ درصد به دس��ت آورد. ازم به ذکر اس��ت که در طول ١6 ماه 
گذش��ته، ضمن کس��ب رتبه دوم PSP ها در سهم بازار تراکنش تمام ابزار ها، شرکت به طور 

متوسط، رشد مثبت 0/04درصدی را نیز در این سهم به خود اختصاص داد. 
نمودار 1: سهم بازار تراكنش همه ابزار ها در خرداد 99
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 99در خرداد  هاسهم بازار تراكنش همه ابزار: 1نموادر 
 

 موبايل و مبلغ تراكنش تراكنشاز سهم *
دوم  ةرتب، 24/28و  56/26، شركت با كسب 1399در خرداد ماه 

و مبلغ تراكنش موبايل  تراكنشهاي سهم بازار ها را به ترتيب در
، ميانگين رشد 1399به دست آورد. همچنين در سه ماه نخست سال 

سهم  درصدي در 49/0موبايل و  تراكنش سهم بازار درصدي در 52/0
موبايل براي شركت حاصل شد كه از نظر متوسط  تراكنشمبلغ  بازار

 بة اول قرار رشد در فصل بهار در هر دو سهم بازار مذكور، شركت در رت
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سهم از تراکنش و مبلغ تراکنش  موبایل
در خرداد ماه ١٣99، شرکت با کسب 26/56 و 2٨/24، رتبه دوم PSP ها را به ترتیب در 
س��هم بازار های تراکنش و مبلغ تراکنش موبایل به دست آورد. همچنین در سه ماه نخست 
سال ١٣99، میانگین رشد 0/52 درصدی در سهم بازار  تراکنش موبایل و 0/49 درصدی در 
س��هم بازار  مبلغ تراکنش موبایل برای ش��رکت حاصل شد که از نظر متوسط رشد در فصل 

بهار در هر دو سهم بازار مذکور، شرکت در رتبه اول قرار دارد.
نمودار 2: سهم بازار تراكنش و مبلغ تراكنش موبایل در خرداد 99
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 دارد.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 99تراكنش و مبلغ تراكنش موبايل در خرداد بازار  : سهم2نموادر 
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نمودار 3: متوسط رشد سهم بازار تراكنش و مبلغ تراكنش موبایل در بهار 99
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 دارد.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 99تراكنش و مبلغ تراكنش موبايل در خرداد بازار  : سهم2نموادر 
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سهم از تراکنش و مبلغ تراکنش  اینترنت
ش��رکت با کس��ب ١4/47 درصد از تراکنش ه��ای اینترنت در خرداد م��اه ١٣99، رتبه 
س��وم PSP ها را در این س��هم به دست آورد. از طرفی، شرکت به طور متوسط، رشد مثبت 
0/١٣درصدی را نیز در س��ه ماهه اول سال ١٣99در این سهم به خود اختصاص داد ؛ که از 

حیث متوسط رشد در فصل بهار، شرکت دارای رتبه سوم است.
نمودار 4: سهم بازار تراكنش اینترنت در خرداد 99
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 99تراكنش و مبلغ تراكنش موبايل در بهار سهم بازار : متوسط رشد 3نموادر 

 اينترنت: و مبلغ تراكنش تراكنشاز سهم *
، 1399هاي اينترنت در خرداد ماه درصد از تراكنش 47/14شركت با كسب 

شركت به طور از طرفي،  .به دست آوردسهم اين  ها را درسوم  ةرتب
اين در 1399سه ماهه اول سال در ي را نيز درصد13/0رشد مثبت  ،متوسط
به خود اختصاص داد ؛ كه از حيث متوسط رشد در فصل بهار، شركت سهم 

 داراي رتبة سوم است.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 99تراكنش اينترنت در خرداد سهم بازار : 4نموادر 
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بر اس��اس این گزارش، در خرداد ماه ١٣99، با رش��د چشم گیر ٣/24 درصدی نسبت به 
اردیبهشت 99، رتبه اول رشد در سهم بازار مبلغ تراکنش اینترنت متعلق به شرکت پرداخت 
الکترونیک س��امان کیش بود. همچنین در این ماه، رتبه دوم PSP ها در س��هم این بازار با 

٣5/٣2 درصد، به سپ اختصاص یافت. 
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درصدي  24/3 گيرچشم رشد با، 1399در خرداد ماه بر اساس اين گزارش ، 
اينترنت تراكنش مبلغ  بازار سهم، رتبة اول رشد در 99نسبت به ارديبهشت 

متعلق به شركت پرداخت الكترونيك سامان كيش بود. همچنين در اين ماه، 
 . درصد، به سپ اختصاص يافت 32/35با  بازاراين سهم  ها در دوم ةرتب
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البته در س��ه ماهه اول سال ١٣99، شرکت به طور متوسط، رشد مثبت ١/72درصدی را 
در سهم بازار مبلغ تراکنش اینترنت به خود اختصاص داد که از حیث متوسط رشد در فصل 

بهار، شرکت در رتبه اول قرار دارد.
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متعلق به شركت پرداخت الكترونيك سامان كيش بود. همچنين در اين ماه، 
 . درصد، به سپ اختصاص يافت 32/35با  بازاراين سهم  ها در دوم ةرتب
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رشد مثبت  ،شركت به طور متوسط، 1399سه ماهه اول سال در  البته
كه  ،مبلغ تراكنش اينترنت به خود اختصاص دادسهم بازار  ي را دردرصد72/1

 از حيث متوسط رشد در فصل بهار، شركت در رتبة اول قرار دارد.
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سهم بازار تراکنش کارتخوان
در خرداد ١٣99، رتبه دوم PSP ها در س��هم بازار تراکنش کارتخوان با ١٨/٨2 درصد، به 
شرکت پرداخت الکترونیک سامان کیش اختصاص یافت .همچنین، شرکت با 0/١6 درصد رشد 

نسبت به اردیبهشت 99، رتبه سوم رشد در سهم بازار تراکنش کارتخوان را به دست آورد.
نمودار 8: سهم بازار تراكنش كارتخوان در خرداد 99
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كارتخوان سهم بازار تراكنش  ها در دوم ةرتب، 1399در خرداد ماه 
درصد، به شركت پرداخت الكترونيك سامان كيش اختصاص  82/18با 

، 99 بهشتيدرصد رشد نسبت به ارد 16/0شركت با همچنين، . يافت
 تراكنش كارتخوان را به دست آورد. بازارسوم رشد در سهم  ةرتب
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كارتخوان سهم بازار تراكنش  ها در دوم ةرتب، 1399در خرداد ماه 
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از طرفی، در طول ١6 ماه گذشته، ضمن کسب رتبه دوم PSP ها در سهم بازار تراکنش 
کارتخوان، ش��رکت به طور متوس��ط، رش��د مثبت 0/07درصدی را نیز در این سهم به خود 

اختصاص داد که از حیث متوسط رشد ١6 ماهه، شرکت دارای رتبه دوم است.
سهم بازار کارتخوان تراکنش دار

 بررسی های دقیق شاپرک نشان می دهد که در خرداد، سپ با کسب ١4/76 درصد از سهم 
بازار کارتخوان های تراکنش دار، رتبه دوم PSP ها را هم در این سهم به دست آورده است.

نمودار 10: سهم بازار كارتخوان تراكنش دار در خرداد 99
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سهم بازار  ها درضمن كسب رتبة دوم  ،گذشته ماه 16در طول از طرفي، 
در  ي را نيزدرصد07/0رشد مثبت  ،شركت به طور متوسط كارتخوان،تراكنش 

ماهه، شركت  16به خود اختصاص داد ؛ كه از حيث متوسط رشد سهم اين 
 داراي رتبة دوم است.

 دارتراكنشكارتخوان  سهم بازار*
 كسب با سپ ،ماه خرداددهد كه در هاي دقيق شاپرك نشان ميبررسي      

هم ا رها  دوم ةرتب دار،هاي تراكنشدرصد از سهم بازار كارتخوان 76/14
 در اين سهم به دست آورده است.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 99دار در خرداد تراكنشكارتخوان سهم بازار : 10نموادر 
 

سهم بازار  ها درPSPضمن كسب رتبة دوم  ،گذشته ماه 16در طول همچنين 
 ي را نيزدرصد 05/0رشد مثبت  ،شركت به طور متوسط دار،كارتخوان تراكنش

ماهه، شركت  16به خود اختصاص داد ؛ كه از حيث متوسط رشد سهم اين در 
 در رتبة سوم قرار دارد.
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همچنین در طول ١6 ماه گذشته، ضمن کسب رتبه دوم PSP ها در سهم بازار کارتخوان 
تراکنش دار، ش��رکت به طور متوسط، رشد مثبت 0/05 درصدی را نیز در این سهم به خود 

اختصاص داد که از حیث متوسط رشد ١6 ماهه، شرکت در رتبه سوم قرار دارد.
شاخص اثر بخشی کارتخوان

شاخص اثربخشی سپ در خرداد ماه با رشد 0/0١ واحدی، برابر با ١/٣57 بود که با توجه به 
نحوه ارزیابی شاپرک به خوبی مشخص است که این شرکت با توانایی جذب باا توانسته، بیشتر 
از سهم کارتخوان هایش تراکنش جذب کند. گفتنی است که رتبه اول این شاخص در استان 
تهران در اختیار پرداخت الکترونیک سامان قرار دارد. شاخص اثربخشی یکی از موضوعات مورد 
بررسی در گزارش شاپرک است که آن را براساس تقسیم سهم تراکنش به سهم کارتخوان مورد 

 ارزیابی قرار می دهد. معیاری که نشان دهنده ارائه خدمات مناسب در بازار است.
سهم بازار مبلغ تراکنش کارتخوان 

در خرداد ماه ١٣99، ش��رکت با کس��ب ١4/2٨ درصد، رتبه دوم PSP ها را در سهم بازار 
مبلغ تراکنش کارتخوان به دس��ت آورد. همچنین، ش��رکت با 0/26 درصد رش��د نسبت به 
اردیبهش��ت 99، رتبه دوم رشد در این را کسب کرد. البته در طول ١6 ماه گذشته، شرکت 
به طور متوس��ط، رش��د مثبت 0/07 درصدی را نیز در این سهم به خود اختصاص داد که از 

حیث متوسط رشد ١6 ماهه، شرکت در رتبه دوم قرار دارد.
نمودار 11: سهم بازار مبلغ تراكنش كارتخوان در خرداد 99
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 99مبلغ تراكنش كارتخوان در خرداد سهم بازار : 11نموادر 
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نمودار 12: رشد سهم بازار مبلغ تراكنش كارتخوان در خرداد 99
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PSP های دیگر از گردونه رقابت جاماندند

»سپ« در جایگاه نخست قهرمانی
ذره بیــن

معادن بافق
شماره ثبت شركت نزد سازمان بورس اوراق بهادار تهرانبازارمعادن بافقنام شركت 

10247بورس و اواق بهادار

تاریخ پذیرش شركت نزد فهرست اولیه بازار دومتابلو1345/03/16تاریخ تاسیس
1375/12/20سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ آغاز فعالیت 
1375/12/28تاریخ اولین عرضهاستخراج كانه هاي فلزيصنعت1345/07/03)بهره برداری(

12/29سال مالیاستخراج سنگ معدن هاي فلزي غیرآهنيگروه1345/03/18تاریخ ثبت اولیه
كبافقنماد10725شماره ثبت اولیه

آرم شركت 

موضوع تهرانمحل ثبت اولیه
فعالیت

اكتشاف و اس��تخراج و بهره برداری از معدن سرب 
و روی كوش��ک و تجزی��ه م��واد معدن��ی و عملی��ات 
بازرگانی شامل واردات، صادرات و توزیع و فروش 

فرآورده ها و ماشین آات معدنی.

وضعیت مالی شرکت

مریم شهریاری- کارشناس ارشد شرکت پردازش اطاعات مالی نوآوران امین

عملکرد مالی شرکت

وضعیت جریان وجه نقد شرکت
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هر هفته برآن هس�تیم تا براس�اس جدیدترین اطاعیه در س�امانه کدال، تغییراتی که در اعضای 
هیأت مدیره ش�رکت ها به وجود می آید را در این س�تون به آگاهی س�هامداران برسانیم. باشد که 

انتشار این اطاعات مفید واقع شود. 

کــی کجــا رفــت؟
رفت و آمد های مدیریتی در ناشران

12
صنایع وشرکت ها

| مرداد 99  هفته دوم  سال هشتم  شماره 362 |

 هفته نامه بورس: پتروشیمی مارون ماحصل فعالیت ماه گذشته خود را تولید ٣7٣ هزار 
و 5١٣ ت��ن ان��واع محصول و فروش ١٣7 هزار و ٣05 ت��ن از تولیداتش به ارزش ١١ هزار و 

٨4٨ میلیارد ریال ثبت کرده است.
ب��ر اساس این گزارش، از درآمد ١2 ه��زار میلیارد ریالی "مارون" طی ماه گذشته بالغ بر 
هف��ت هزار و 66٨ میلیارد ریال به واسطه فروش ١07 هزار و ٨75 تن از محصوات تولیدی 
در بازار ه��ای داخلی رقم خورد و تعداد 29 ه��زار و 4٣0 تن نیز به ارزش چهار هزار و ١٨0 
میلیارد ریال به کشور های خارجی صادر شد. پتروشیمی مارون در حالی پایان فعالیت دوره 
ی��ک ماه��ه منتهی به ٣١ تیر ماه امسال خود را با تحقق حدود ١2 هزار میلیارد ریال درآمد 
فروش اعام کرد که 65 درصد از این مبلغ با عرضه محصوات تولیدی "مارون" در بازار های 

داخلی محقق شده است.

مبلغ فروش )میلیون ریال(تعداد فروش )تن(شرح
107.8757.668.602فروش داخلی
29.4304.180.055فروش خارجی

دوره یک ماهه منتهی به 99.04.31

صدر نشینی پلی اتیلن سنگین
 همچنین محصول پلی اتیلن سنگین از میان سایر محصوات تولیدی پتروشیمی مارون 
بیشترین درآمد فروش را طی ماه گذشته محقق ساخت. به طوری که، طی دوره مذکور حدود 
2١ هزار تن از این محصول تولید ش��د. 27 هزار و 55 تن از تولیدات ش��رکت نیزبه قیمت 
١46 میلی��ون و 576 ه��زار ریال به ازای هر تن و به ارزش حدود چهار هزار میلیارد ریال در 

بازار های هدف صادراتی فروخته شده است.

مبلغ فروش )میلیون ریال(نرخ فروش )ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(نام محصول

20.92627.055146.576.1233.965.617پلی اتیلن سنگین

عملکرد یک ماهه منتهی به 99.04.31

درآمدزایی بیش از 39 هزار میلیارد 
بر اساس اطاعات موجود، این مجتمع پتروشیمی از ابتدای سال مالی جاری تا پایان تیر 
ماه به واسطه تولید حدود یک میلیون و 469 هزار تن انواع محصول و عرضه 569 هزار و 604 

تن از تولیداتش به درآمدی بالغ بر ٣9 هزار و ١54 میلیارد ریال دست یافت. 

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(
1.468.964569.60439.154.881

از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ 99.04.31

ع��اوه ب��ر این، تعداد ٣6١ هزار و 4٣ تن از تولیدات ش��رکت ب��ه ارزش 2١ هزار و ٨22 
میلیارد ریال در بازار های داخلی به فروش رسیده است و مابقی محصوات تولیدی به عرضه 

در بازار های خارجی اختصاص داده شد.

مبلغ فروش )میلیون ریال(تعداد فروش )تن(شرح
361.04321.822.660فروش داخلی
208.56117.332.221فروش خارجی

از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ 99.04.31

بااترین مبلغ فروش محصوات
محصول پلی اتیلن سنگین در این دوره عملکرد نیز همچون ماه گذشته بیشترین درآمد 
فروش را برای "مارون" محقق ساخته است که آمار مقدار تولید و فروش همراه با نرخ و درآمد 

فروش این محصول در جدول زیر آمده است.

مبلغ فروش )میلیون ریال(نرخ فروش )ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(نام محصول

94.25295.142114.581.32110.901.496پلی اتیلن سنگین

دوره از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ 99.04.31

روند صعودی معامات
این گزارش می افزاید: ش��رکت پتروش��یمی مارون در جریان معامات ماه گذش��ته بازار 
س��رمایه بازدهی 62 درصدی را به س��هامدارانش اعطا کرده است. چراکه، قیمت سهام این 
ش��رکت در این دوره از محدوده 97 هزار و 7٣4 ریال به ١5٨ هزار و 6٨6 ریال ارتقا یافت. 
همچنین ارزش معامات "مارون" در اولین روز معاماتی بورس طی تیر ماه امس��ال بالغ بر 
پن��ج میلیارد و ١52 میلیون ری��ال و در آخرین روز معاماتی همان ماه حدود 2٨9 میلیارد 

ریال محاسبه می شود.
معامات 99.04.28معامات 99.04.01شرح

50.2061.820.676حجم معامات )سهم(
5.152.139.720288.915.791.736ارزش معامات )ریال(

یک ماهه، 12 هزار میلیارد درآمد محقق شد 

بازدهی 62 درصدی برای سهامداران »مارون«
* شرکت شاهد: محمدرضا سجادیان به عنوان نماینده بازرگاني شاهد انتخاب شد.

* فواد آلیاژي ایران: شرکت سرمایه گذاري غدیر مجید بهرامي )رئیس هیأت مدیره( را به عنوان نماینده شناخت. 
نماینده شرکت سرمایه گذاري استان یزد از ید اله طاهر نژاد به محمد کشاني و نماینده شرکت سرمایه گذاري استان 
هرمزگان از اسداله عابدي به علي دوستان علي آبادي )نایب رئیس هیأت مدیره( تغییر کرد. همچنین نماینده شرکت 

بین المللي صنایع ومعادن غدیر از ناصر سبحاني گاوگاني به عباسعلي منصوري آراني تغییر یافت.
*توس�عه خدمات دریایي و بندري س�ینا: نماینده ش��رکت س��رمایه گذاري کوثر بهمن از ایرج فقیري به امید 

شمیراني و نماینده شرکت سیاحتي و مراکز تفریحي پارسیان از محمد رمضانیان به ایرج فقیري تغییر کرد.
*گسترش سرمایه گذاري ایران خودرو: علی مصریان از ایران خودرو خراسان،جای خود را به حمید مرادي )نایب 
رئی��س هیأت مدیره( داد. نماینده مهندسي خدمات صنعتي ای��ران خودرو از مهدي مونسان به غامحسین زارع نژاد 

نیگجه و نماینده تام ایران خودرو از هادي اویار حسین به عباس ملکي طهراني )رئیس هیأت مدیره( تغییر کرد.
*پیچک: ناصر پاشاپور چلک به عنوان مدیر عامل معرفی شد. همچنین نمایندگان شرکت سرمایه گذاري صبا جهاد از 

حسن زنوزي به مرتضي محمودي و شرکت صنایع لبني اراک از محمدرضا افشار به ناصر پاشاپور چلک تغییر کردند.
*س�رمایه گذاري صندوق بازنشستگي کشوري: نمایندگان ش��رکت آزادراه امیرکبیر از منصور حقیقت پور به 
سیدابوتراب فاضل )نایب رئیس هیأت مدیره( و شرکت بازرگاني صندوق بازنشستگي کشوري از مصطفي امید قائمي 
به حجت اله اسماعیلي تغییر کردند. از صندوق بازنشستگي کشوري محمدرضا رستمي جای خود را به امیرعباس 

حسیني داد.
*تابان نیرو سپاهان: نماینده شرکت مرآت پواد از سیدحسن موسوي آغچه بدي به سیدحمید موسوي تغییر کرد.

*لیزینگ ایران: نمایندگان سرمایه گذاري و ساختماني تجارت - بانک تجارت - شرکت خدمات تجارت - شرکت 
سرمایه گذاري تدبیر ایرانیان به ترتیب علي زارعي )رئیس هیأت مدیره( اصغر زارع نژاد نیگجه - غامرضا زردشتي- و 
حسن طاهري انتخاب شدند. نماینده شرکت سرمایه گذاري ایرانیان از هادي نظاري به علي اصغر سفري )نایب رئیس 

جدید( تغییر کرد.
*افست: نماینده سازمان پژوهش و برنامه ریزي آموزشي از مسعود فیاضي به محمد ابراهیم محمدي تغییر کرد.

*نیروکلر: شرکت صنایع کاغذسازي کاوه و شرکت محصوات کاغذي لطیف به ترتیب محمد ابراهیم راعي عزآبادي 
)رئیس هیأت مدیره ( - وحید نام نیک )مدیر عامل( را به عنوان نماینده شناختند.

*صنعتي و کش�اورزي ش�یرین خراس�ان: محمدصادق فروغي بزرگ به عنوان مدیرعامل معرفی شد و شرکت 
تولیدي فیبر ایران مجید هوشمندي ماهر جای خود رابه مهدي اسکندري داد.

*گسترش صنایع انرژي آذرآب: نماینده شرکت صنایع آذرآب از امیر عابدي به علیرضا نبئي تغییر کرد. همچنین 
نماینده توسعه صنعت انرژي ستاره تدبیر پارس از احمد رستمي به سید علیرضا تقوي تغییر یافت.

*لیزینگ پارسیان: نماینده شرکت خدمات بیمه اي امین پارسیان از سید ابراهیم مهدویان به محسن مشایخي 
تغییر کرد.

*بیمه زندگي باران: علیرضا هادي با مدرک کارشناسي ارشد مدیریت اجرایي، مدیر عامل شد.

ایمنی فواد مبارکه در بااترین سطح
 هفته نامه بورس: فواد مبارکه در بسیاری از زمینه ها ازجمله بهبود شاخص های 
ضریب تکرار و ش��دت حوادث، نسبت به سایر فوادسازان جهان عملکرد درخشانی 

داشته و در بااترین سطح قرار دارد.
حس��ین مدرسی فر، مدیر ایمنی، بهداشت و محیط زیس��ت فواد مبارکه افزود: 
تأکی��د و راهبرد مدیریت ش��رکت در خصوص ارتقای هرچه بیش��تر ضریب ایمنی 
کارکنان و تجهیزات ش��رکت مؤثر واقع ش��ده و طبق آنچه نمودارها و گزارش های 
جهانی نش��ان می دهند، ش��رکت فواد مبارکه در سال 9٨ و طی ٣ ماه ابتدای سال 
جاری با »ضریب تکرار« 0.٨ نس��بت به سایر فوادسازان بهترین عملکرد را داشت. 
وی در زمینه »ضریب شدت حوادث« گفت: در این زمینه نیز شرکت به عدد 0.0١ 

دست یافت و از این حیث نیز در دنیا بی نظیر است.

تداوم روند صعودی فروش چادرملو
 هفته نامه بورس: شرکت معدنی و صنعتی چادرملو در تیر ماه امسال با فروش 
بیش از ١0 هزارمیلیارد ریال محصوات خود، بیش از 2٨ درصد رش��د نس��بت به 

خرداد ماه سال جاری داشت.
همچنی��ن می��زان فروش این ش��رکت در 4 ماهه امس��ال بالغ ٣4 ه��زارو 7١١ 
میلیارد ریال بود که نس��بت به مدت مش��ابه سال گذش��ته از حدود 9 درصدرشد 
برخ��وردار ب��ود. چادرملو از ابتدای امس��ال تا پای��ان تیرماه، بی��ش از ٣ میلیون و 
6١١ هزارت��ن کنس��انتره س��نگ آه��ن و ١45 ه��زارو 700 تن س��نگ آهن دانه 
بندی ش��ده تولید ک��رد. همچنین فراتر از برنامه پیش بینی ش��ده س��ال ١٣99، 
 بی��ش از ٣2٨ ه��زار و ١4٨ هزارت��ن فواد تولید کرد که 267 ه��زار و 766 تن آن

به فروش رسید.

اخبــــار
جهش شاخص های عملکردی »تاصیکو« 
 هفته نامه بورس: عملکرد ٣ ماه نخس��ت س��ال ١٣99 تاصیکو از س��وی کارشناسان 
صدرتأمین بررس��ی و ش��رکت با ثبت عملکرد قابل توجه ش��اهد افزایش درصدهای تولید، 

فروش، سود ناخالص و خالص بوده است. 
غامرضا س��لیمانی، مدیرعامل س��رمایه گذاری صدر تأمین، افزود: براین اس��اس تاصیکو 
نس��بت به مدت مش��ابه س��ال قبل در تولید ٣ درصد، فروش ٣2 درصد، سود ناخالص 47 
درصد و سود خالص 75 درصد رشد داشت. بنا به گفته سلیمانی، بر این اساس شرکت های 

کاش��ی الوند با ١7١ درصد، کاش��ی سعدی با ١9٨ درصد، مس شهید باهنر با ٣59 درصد، پشم شیشه ایران 2١4 
درصد، صنایع خاک چینی ایران با ١72 درصد، شرکت فرآورده های نسوز ایران با 97 درصد و شرکت معدنی اماح 
ایران با ٣6 درصد توانسته اند در سه ماه نخست سال ١٣99 نسبت به سه ماه نخست سال ١٣9٨ رشد سود خالص 
را به ثبت برسانند. همچنین در این میان زغال سنگ پروده طبس نیز توانسته در سه ماه نخست ١٣99 نسبت به 

سه ماه نخست سال ١٣9٨ رشد 5 درصدی تولید را محقق کند. 

افزایش تولیدات »فملی« تا پایان تیرماه
 هفته نامه بورس: تولید کاتد ش��رکت مس با 9١ هزار و ٨0 تن، ش��ش درصد از برنامه 
پیش بینی ش��ده جلوتر بوده و آند با ١2١ هزار و 202 تن ١٣ درصد بیش��ترازبرنامه اباغی 

عملکرد کارخانجات ذوب تا پایان تیرماه بود.
اردشیر سعدمحمدی، مدیرعامل شرکت مس گفت: همچنین در چهارماهه نخست امسال 
مجموع فروش داخلی و صادرات نس��بت به برنامه دوم فروش که ١١ درصد بیشتر از برنامه 
قبلی اس��ت، 4 درصد بااتر بود که رکورد جدیدی در عملکرد فروش شرکت مس محسوب 

می شود. سعدمحمدی با اشاره به این که تولید مس محتوای معدنی شاخص تولیدات مس در دنیا محسوب می شود، 
افزود: ش��رکت مس با تولید 9٨ هزار و ١٣5 تن مس محتوای معدنی تا پایان تیرماه، توانس��ت یک درصد از برنامه 
تولی��د مس محتوای تعیین ش��ده برای این 4ماه )97 هزار و 467 تن م��س محتوای معدنی( با وجود کاهش عیار 
سولفور استخراجی معادن به 0.6١١ درصد در جهت صیانت از معادن، پیشی بگیرد که خود عملکرد قابل مطلوبی 
به شمار می آید. وی به میزان استخراج "فملی" در سال ١٣99 اشاره کرد و گفت: امسال با استخراج 56 میلیون و 

607 هزار تن ماده معدنی توانستیم یک درصد از برنامه استخراج پیش بینی شده تا پایان تیرماه جلوتر باشیم.

رکوردزنی فروش پگاه فارس 
 هفته نامه بورس: در راس��تای توس��عه خط��وط و افزایش ظرفی��ت تولید محصوات 
اس��تراتژیک، سالن تولید کشک بازسازی و در زمینه تولید این محصول نیز شاهد رشد سه 

برابری هستیم.
محمد بزم آراء، مدیرعامل ش��یر پاستوریزه پگاه فارس افزود: این شرکت عاوه بر توسعه 
فروش، با هدف توس��عه محصول خط تولید شیربطر esl را نیز راه اندازی کرد. وی همچنین 
از عقد قرارداد خرید دس��تگاه استریلیزاس��یون )U.H.T(، ساخت آزمایشگاه متمرکز، ورود 

دستگاه بسته بندی سه نازله و پنج  نازله با هدف افزایش ظرفیت تولید و سهم بازار خبر داد. بزم آراء از دامداران به 
عنوان مهم ترین ش��ریک تجاری تولیدکنندگان لبنیات نام برد و تصریح کرد: با هدف رضایتمندی دامداران، مدت 

زمان بازپرداخت تعهدات این شرکت به کمترین زمان ممکن رسید.

سودآور شدن رایتل برای اولین بار
 هفته نام�ه ب�ورس: ش��رکت خدم��ات ارتباط��ی رایتل 
 پ��س از ٨ س��ال از آغ��از فعالی��ت، در س��ال مال��ی ١٣9٨ 

سودآور شد. 
شرکت خدمات ارتباطی رایتل در سال مالی ١٣9٨ سودآور 
ش��د و توانست زیان 570 میلیارد تومانی خود را در سال مالی 
١٣97 به سود ١١٣ میلیارد تومانی در سال مالی ١٣9٨ تبدیل 

کند.

»کترام« پشیمان شد
 هفته نامه بورس:شرکت تولیدی کاشی تکسرام که قصد داشت از محل مازاد تجدید ارزیابی زمین کارخانه، 

افزایش سرمایه بدهد، با ارسال نامه ای به اداره نظارت بر ناشران گروه صنعتی و معدنی انصراف خود را اعام کرد.
»کترام« علت انصراف خود را ارزیابی کمتر از حد انتظار هیأت های س��ه نفره و پنج نفره کارشناس��ان رس��می 

دادگستری اعام داشت. 

چکی�ده تحلی�ل بنی�ادی »فاف�زا«

s m b r o k e r . i r

شركت فواد افزا سپاهان در سال 1383 با سرمایه 10 میلیون تومانی تاسیس شد و در سال 1391 به سهامی عام تبدیل و در سال 
1393 در بازار پایه فرابورس درج نماد شد. این شركت طی قراردادی به روش B.O.T در اواخر سال 1383 با فواد مباركه، عملیات 
طراحی، س��اخت و نصب و راه اندازی و بهره برداری از دو كوره عمودی با ظرفیت 250 تن در ش��بانه روز به مدت 15 س��ال را منعقد 
نمود كه طبق این قرارداد در انتهای مدت زمان مش��خص ش��ده )آبان ماه 1399( خط تولید مذكور بدون پرداخت هزینه اضافی تحت 
 مالکیت ش��ركت فواد مباركه درمی آید. در حال حاضر ش��ركت ظرفیت تولید 220 هزار تن و س��رمایه بالغ بر 9 میلیارد تومان دارد و 
آقای علیرضا حقیقی مدیرعامل شركت هستند. شركت فرآوری زغال سنگ پروده طبس و شركت سرمایه گذاری توكا فواد با در اختیار 

داشتن 32 و 27 درصد از سهام فافزا سهامدار عمده این شركت هستند.
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علی اسکینی
کارشناس ارشد تحلیل

قیمت تابلو در تاریخ تحلیلE/P 33.30 صنعتP/E 50.60 تابلوفافزانماد
52،632 ریال)04/31/ 99(

 فروش 222 هزار تن محصول با نرخ فروشماحظات 89 درصد، 450 ریالسود تقسیمی 3 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 95
 1،045 ریال/كیلو دولومیت و حاشیه سود 23درصد

 فروش 267 هزار تن محصول با نرخ فروشماحظات 90 درصد، 480 ریالسود تقسیمی5 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 96
 1،058 ریال/كیلو دولومیت و حاشیه سود 26درصد

 فروش 284 هزار تن محصول با نرخ فروشماحظات 30 درصد، 155 ریالسود تقسیمی5 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 97
 1،178 ریال/كیلو دولومیت و حاشیه سود 20درصد

 فروش 281 هزار تن محصول با نرخ فروشماحظات 30 درصد، 270 ریالسود تقسیمی8 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 98
 1،312 ریال/كیلو دولومیت و حاشیه سود 21درصد

996 ریالكارشناسی 1،1491400 ریالكارشناسی 3401399 ریالسه ماهه 99

مفروضات 
تحلیل

 مقدار تولید
و فروش

طبق رویه  تاریخی شركت همواره تولید و فروش برابر با هم بوده و برای پیش بینی مقدار تولید نکات و مفروضاتی را مدنظر قرار داده ایم كه به ترتیب ذكر شده است: 
1( باتوجه به اتمام قرارداد در آبان ماه 1399 پیش بینی شده كه شركت پس از این تاریخ از حالت تولیدكننده به حق العمل كار تغییر پیدا كند و تمامی فروش های بعد از 
این تاریخ همگی با كارمزد 22 درصد محاسبه شود. 2( پیش بینی می شود كه طرح توسعه بریکت سازی شركت با ظرفیت تولید 55 هزار تن در سال برای سال 99 برحسب 
تولید 4 درصد ظرفیت و در سال 1400، 70درصد ظرفیت تولید كند و در آخر 3(شركت در نظر دارد كه فروش دولومیت پخته را در سال های آتی تا 80 هزار تن در سال 

افزایش بدهد. از این رو تولید و فروش برای سال های 1399 و 1400 به ترتیب 296 و 365 هزار تن در نظر گرفته شده است.

نرخ های فروش شركت كاما متاثر از تورم ساانه كشور است كه برای محصول دولومیت كه اصلی ترین محصول شركت است برای سال های 1399 و 1400 باتوجه به تورم نرخ فروش
و نرخ های 3 ماهه 1399 به ترتیب 2،294 و 2،753 ریال به ازای هر كیلو در نظر گرفته شده است.

مواد اولیه
مواد اولیه اصلی شركت سنگ دولومیت بوده كه نرخ این محصول كاما با تورم عمومی كشور تغییر می كند كه باتوجه به نرخ خرید سال های گذشته و همچنین تورم كشور 
برای سال های 1399 و 1400 به ترتیب 19 و 8 میلیارد تومان درنظر گرفته شده است. قابل ذكر است كه كاهش هزینه مواد برای سال 1400 به دلیل كارمزدی شدن 

محصول دولومیت بوده كه هزینه مواد آن حذف شده و 8 میلیارد تومان برای سایر محصوات شركت محاسبه شده است.

 سایر درآمدها 
و هزینه ها

برای سال ها 1399 و 1400 به ترتیب تورم 35 و 30 درصد لحاظ شده است. حقوق و دستمزد با نرخ 30 و 25 درصد رشد داده شده است و مالیات با توجه به اینکه شركت 
خارج از بورس است 25 درصد محاسبه شده است. همچنین شركت درآمدی از شركت زیرمجموعه خود اكباتان نسوز كسب می كند كه با فرض تقسیم سود 60 درصدی 3 و 

5 میلیارد تومان محاسبه شده است.

شركت نسوز زیرمجموعه ها
اكباتان سپاهان

این شركت در سال 1393 با ظرفیت تولید 100 هزار تن دولومیت پخته تاسیس شده است و شركت فواد افزا سهامدار 100 درصدی این 
شركت است. برای سال های 1399 و 1400 فرض بر این است كه شركت بتواند خود را به ظرفیت اسمی برساند، از اینرو تولید و فروش 95 و 
100 هزار تنی را لحاظ كردیم. نرخ فروش محصول شركت نیز كاما با تورم تغییر می كند كه برای سال جاری 2،911 و در سال آتی 3،784 ریال به 
ازای هر كیلو پیش بینی شده است. سایر هزینه های شركت همگی تورمی بوده و شركت معاف از مالیات است. سود بدست آمده برای سال 1399 

و 1400 به ترتیب 5.1 و 8.5 میلیارد تومان است.

 درصد تغییر سود هر سهم 
به ازای تغییر یک درصد از 

متغیرهای اساسی

نرخ فروش 
1- درصدنرخ خرید1درصدظرفیت عملیاتی2 درصدمحصوات

 تغییر همزمان 
1- درصدتورم1درصدنرخ خرید و فروش

پتانسیل و ریسک شركت
به  نسبت  جاماندگی  و  تومان  میلیارد   500 از  پایین تر  بازار  ارزش  فواد،  با  قرارداد  تمدید  احتمال  باارزش،  زیرمجموعه ای  داشتن  به  می توان  شركت  پتانسیل های  از 
همگروهی ها، وابستگی به صنعت فواد و چشم انداز مثبت این صنعت و ورود به بازار دوم فرابورس اشاره كرد. همچنین اتمام مدت زمان قرارداد B.O.T نیز از ریسک های 

شركت محسوب می شود.

ارزشیابی و نظر كارشناسی
باتوجه به اتمام قرارداد شركت با فواد مباركه در آبان ماه 1399، شركت پس از این تاریخ از حالت تولیدكننده به حق العمل كار تغییر پیدا خواهد كرد و معتقدیم در این 
حالت سود تلفیقی قابل تکرار با شرایط فعلی در حدود 15 میلیارد تومان خواهد بود. با در نظر گرفتن ارزش بازار 470 میلیاردی سهم با وجود جاماندگی شركت در مقایسه 

با سایر شركت های بازار سرمایه، توصیه به سرمایه گذاری در سهم نمی شود. 
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بازدهی 39 درصدی برای سهام فواد خوزستان

 معادل سرمایه »فخوز« درآمدزایی محقق شد 
 هفته نام�ه بورس: فواد خوزستان به عنوان مجموع��ه ١9 هزار میلیارد ریالی در جریان 
فعالیت یک ماهه منتهی به ٣١ تیر ماه امسال، از محل تولید 795 هزار و ٨0١ تن انواع محصول 
و عرضه ٣22 هزار و ١50 تن از تولیداتش مبلغ ١٨ هزار و 9٣5 میلیارد ریال درآمد بدست آورد. 
بر این اساس می توان گفت »فخوز« طی یک ماه فعالیت خود توانسته معادل سرمایه فعلی اش 

درآمد محقق سازد.

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(
795.801322.15018.935.844

دوره یک ماهه منتهی به 99.04.31

 از آن جاک��ه فواد خوزستان محصوات تولی��دی خود را در بازار های داخلی و خارجی عرضه 
می کن��د، ای��ن شرکت طی ماه گذشته حدود ١٨٨ هزار تن محصول ب��ه ارزش ١١ هزار و ١0 
میلی��ارد ری��ال را در بازار های داخلی به فروش رساند و مابق��ی تولیداتش را در بازار های هدف 

صادراتی عرضه کرد. 

مبلغ فروش )میلیون ریال(تعداد فروش )تن(شرح
188.00111.310.776فروش داخلی
134.1497.625.068فروش خارجی

دوره یک ماهه منتهی به 99.04.31

بااترین مبلغ و نرخ فروش 
همچنین بیشترین درآمد فروش فواد خوزستان مبلغ شش هزار و ٣76 میلیارد ریال ثبت 
ش��د که این رقم از محل تولید 2١9 هزار ت��ن محصول بلوم و بیلت داخلی و عرضه ١0١ 
هزار و ١02 تن از تولیداتش به قیمت فروش 6٣ میلیون ریال به ازای هر تن بدست آمد.
ع��اوه بر این، محصول ورق عرضه شده در بازار ه��ای داخلی با ثبت نرخ فروش به قیمت 
٨0 میلی��ون و 2٣7 ه��زار ریال به ازای هر تن بااترین قیم��ت فروش محصوات تولیدی 

»فخوز« را از آن خود ساخت. 

مبلغ فروش )میلیون ریال(نرخ فروش )ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(نام محصول
219.024101.10263.068.6246.376.364بلوم و بیلت داخلی

02.00180.237.381160.555ورق )صادراتی(

دوره یک ماهه منتهی به 99.04.31

در آمد زایی 67 هزار میلیاردی 
 بر اساس اطاعات موجود، فواد خوزستان از ابتدای سال مالی جاری تا پایان تیر ماه با تولید 
سه میلیون و 4٣٣ هزار تن انواع محصول و فروش یک میلیون و 455 هزار تن از تولیداتش به 

درآمدی بالغ بر 67 هزار میلیارد ریال دست یافت. 

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(
3.433.8711.455.26667.031.004

دوره عملکرد از ابتدای سال جاری تا تاریخ 99.04.31

در این دوره عملکرد، حدود یک میلیون تن از تولیدات شرکت به ارزش 44 هزار و ٣٣0 میلیارد 
ریال در بازارهای داخلی فروخته و مابقی به کشور های خارجی صادر شد. 

مبلغ فروش )میلیون ریال(تعداد فروش )تن(شرح
1.047.81944.330.307فروش داخلی
407.44722.700.697فروش خارجی

دوره عملکرد از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ 99.04.31

رکورد داری محصوات
ب��ر اس��اس اطاعات موجود، محصول بلوم و بیلت داخلی در دوره عملکرد از ابتدای سال مالی 
جاری تا پایان تیر ماه بیشترین درآمد فروش به مبلغ 24 هزار میلیارد ریال را برای این مجموعه 
به ارمغان آورد.محصول ورق عرضه شده در بازار های خارجی نیز بااترین نرخ فروش را به خود 
اختص��اص داد. آمار مقدار تولید،فروش در کنار نرخ و درآمد فروش محصوات مذکور به شرح 

جدول زیر است.

مقدار تولیدنام محصول
 )تن(

مقدار فروش
 )تن(

نرخ فروش
 )ریال(

مبلغ فروش
 )میلیون ریال(

855.986474.60650.712.97724.068.683بلوم و بیلت داخلی
021100.904.7622.119ورق )داخلی(

دوره عملکرد از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ 99.04.31

روند مطلوب معامات 
معام��ات ماه گذشته سهام ف��واد خوزستان با ثبت بازدهی قیمت حدود ٣9 درصدی خاتمه 
یافت. چراکه، ارزش سهام این مجموعه از محدوده قیمتی ٣0 هزار و 9١0 ریال به 4٣ هزار ریال 
افزایش یافت..این گزارش می افزاید: تعداد دو میلیون و 459 هزار سهم شرکت فواد خوزستان 
در جریان معامات اولین روز از تیر ماه امسال میان اهالی بازار سرمایه معامله شد و ارزشی به 
مبلغ 79 میلیارد و ٨05 میلیون ریال را در این بازار رقم زد. همچنین ارزش معامات »فخوز« 
در آخرین روز معاماتی ماه گذشته به واسطه جا به جا یی ١44 میلیون و ٨٣٣ هزار سهم شرکت 

بالغ بر شش هزار و 2٣7 میلیارد ریال محاسبه می شود.
معامات 99.04.31معامات 99.04.01شرح

2.459.327144.833.741حجم معامات )سهم(
79.805.161.1506.237.310.269.910ارزش معامات )ریال(

اخبــــار
صندوق »مدیر« و تسهیات ویژه برای بازنشستگان
 هفته نامه بورس: تسهیات یک میلیون تومانی برای مش��ارکت بازنش��ستگان کش��وری در 

پذیره نویسی صندوق بازنشستگی در نظر گرفته شده است. 
مهدی فرازمند، مدیرعامل مشاورسرمایه گذاری فاینتک از پذیره نویسی صندوق سهامی مدیریت 
ث��روت صندوق بازنش��ستگی از ابت��دای هفته جاری خب��ر داد و گفت: مدیر این صندوق مش��اور 
سرمایه گذاری فاینتک بوده و موسسان آن شرکت های مدیریت ارزش سرمایه صندوق بازنشستگی، 

خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی و کارگزاری صبا جهاد هستند. فرازمند در خصوص سرمایه صندوق مدیریت ثروت 
افزود: این صندوق با سقف سرمایه 400 میلیارد تومان تاسیس می شود و سرمایه گذاران می توانند از طریق سامانه های 
آنای��ن و یا ارئ��ه سفارشات خود به کارگزاری ها اقدام ب��ه پذیره نویسی واحدهای سرمایه گ��ذاری این صندوق در نماد 
»مدیر« کنند. مدیرعامل مش��اورسرمایه گذاری فاینتک، عملکرد صندوق های تحت مدیریت این مشاورسرمایه گذاری را 
موفق ارزیابی کرد و اظهار داشت: فاینتک تا پیش از این دو صندوق سرمایه گذاری دیگر را نیز راه اندازی کرده که اولی 
صندوق درآمد ثابت پیش��گامان سرمایه نوآفرین بود و بازده��ی آن جزء چهار صندوق اول در رتبه بندی این صندوق ها 
است. همچنین صندوق دوم نیز صندوق خصوصی نوآور بوده که اولین صندوق خصوصی )Private Equity( کشور به 
شمار می آید. فرازمند در خصوص مدت زمان این پذیره نویسی اظهار داشت: زمان پذیره نویسی صندوق مدیریت ثروت 

از ١١ مرداد ماه و به مدت 2 هفته تا تاریخ 22 مرداد ماه ادامه خواهد داشت. 

جهش سودآوری گزارش تلفیقی مقبول در »سیتا«
 هفته نام�ه بورس: در حالی که کمتر از یک ماه از بورسی شدن سیمان تأمین می گذرد، این 

شرکت برای نخستین بار موفق به دریافت گزارش مقبول از سازمان حسابرسی شد.
رضا جمارانیان، مدیرعامل سرمایه گذاری سیمان تأمین با بیان اینکه افزایش بهره وری و بازدهی 
دارایی ه��ا، شفافیت اقتصادی و بورسی شدن شرکت های تابع��ه، مثلث سیاست گذاری شستا بوده 
گفت: دریافت گزارش تلفیقی مقبول از سازمان حسابرسی، بورسی شدن سیمان تأمین و برگزاری 

زودهنگ��ام مجمع عمومی عادی ساانه سیتا با حمایت های شست��ا و همراهی مجموعه حاصل شد. بر این مبنا مجمع 
عمومی عادی ساانه سیمان تأمین حدود 2 ماه زودتر از موعد قانونی اواخر هفته گذشته برگزارشد. جمارانیان از رشد 
قاب��ل توجه سود تلفیقی سیمان تأمین خبر داد و افزود: سود تلفیقی سرمایه گذاری سیمان تأمین در سال مالی جاری 
نسبت به مدت مشابه سال گذشته ٣ برابر شد. همچنین سود تلفیقی سیمان تأمین در سال مالی منتهی به اردیبهشت 

97 معادل 500 میلیارد تومان بود و در سال مالی جاری به هزار و 500 میلیارد تومان رسید.

»کاما« برنده مزایده کانی طبس شد 
 هفته نامه بورس: شرکت باما در مزایده فروش سهام شرکت کانی کربن طبس )سهامی خاص( 

برنده شد.
ب��ر پایه این گزارش، در ش��رح این مزایده آمده است: شرکت بام��ا در مزایده فروش 6٨ درصد 
سهام شرکت کانی طبس شرکت داشت که در٣١ تیرماه 99 پاکات مزایده بازگشایی شد. البته در 5 
مردادماه از سوی فروشندگان نتایج مزایده مبنی بر برنده شدن این شرکت در مزایده 9520000 

سه��م ب��ه ارزش هر سهم 7٨٨265 ریال اعام و ق��رارداد در 6 مردادماه بین طرفین امضا ش��د. ارزش کل این مزایده، 
7.504.2٨2 میلیون ریال اعام شد. همچنین شرکت های سرمایه گذاری ابتکار گستر قشم، ترابری کیمیا گستر قشم و 

کاوشگران یاران جوان، فروشندگان 9520000 سهم از سهام شرکت کانی کربن طبس بودند. 

تحقق  عرضه »غزر« با بله سوم  ناظر  
 هفته نامه بورس: بورس اوراق بهادار تهران در اطاعیه ای اعام کرد، چهارشنبه ٨ مرداد 99 
تع��داد ١92 میلیون سهم معادل ١2 درصد از سهام شرکت صنعتی زر ماکارون به عنوان پانصد و 

سی و هشتمین شرکت در فهرست شرکت های پذیرفته قرار گرفت.
 بر اساس این گزارش،»غزر« در فهرست نرخ های بازار دوم به شیوه ثبت سفارش کشف قیمت 
وعرضه شد. اگرچه حداکثر سهمیه هر کد حقیقی و حقوقی معادل ١50 سهم و کف و سقف قیمت 

نیز به ترتیب ٣7750 ریال و ٣9750 ریال اعام شد ه بوداما چهار شنبه گذشته  زر ماکارون با نماد »غزر« طی مراسمی 
ک��ه ب��ه صورت آناین در فضای مجازی و آپارات رسمی بورس تهران پخش شد، تعداد ١60 میلیون سهم جهت عرضه 
ب��ه عموم و ٣2 میلیون سهم جهت عرضه به صندوق های سرمایه گذاری در روز معاماتی شنبه یازدهم مردادماه جمعا 
مع��ادل ١2 درص��د از سهام شرکت صنعتی زر ماکارون با نماد )غزر( ب��ه قیمت هر سهم ٣9750 ریال در بورس تهران 
کشف قیمت و معامله شد. همچنین در پایان عرضه اولیه غزر، به هر کد بورسی ٣٣ سهم در سقف قیمتی ٣975 تومانی 
تخصیص داده شد که معادل ١٣١ هزار تومان بود. در این عرضه اولیه پر حاشیه که پیش تر دوبار لغو شده بود و این بار 

نیز با اعتراض گسترده بسیاری از فعاان بورسی مواجه شده بود کمتر از 5 میلیون نفر شرکت کردند. 
مروری بر علل لغو عرضه های »غزر«

این سومین باری بود که »غزر« در صف عرضه اولیه نشست و سرانجام به نتیجه رسید. پیش از این قرار بود این سهم 
در روز 7 خرداد عرضه شود اما به دلیل افزایش قیمت ماکارونی توسط سازمان حمایت و افزایش 55 درصدی سود زر 

ماکارون، این عرضه به تعویق افتاد.
 البت��ه بار دوم، ق��رار شد در 25 تیرماه این عرضه انجام شود. اما این بار هم به دلیل دیگری، ناکام ماند. گرچه در 
آن زم��ان، مدی��ر تأمین مالی تأمین سرمایه تمدن به عنوان ارزشگذار این سه��م از دلیل لغو عرضه اولیه زر ماکارون 
اظه��ار بی اطاع��ی کرده بود، اما مدیرعامل ب��ورس تهران در گفت وگو با صدای بورس، دلی��ل اصلی لغو عرضه اولیه 
»غ��زر« را تعه��د ارزی این شرک��ت اعام کرده ب��ود. علی صحرایی گفته ب��ود: شرکت زر ماک��ارون متعهد یک وام 
 ارزی ب��رای یک��ی از شرکت های هم خانواده شده اس��ت و تجهیزات و ماشین آات شرکت ب��ه عنوان وثیقه در رهن 

بانک کشاورزی است.

 ۱۹۲ درصد افزایش سود سهام »ونفت«
 هفته نامه بورس: سرمایه گذاری صنعت نفت در دوره ٣ ماهه منتهی به ٣١ خرداد ماه ١٣99، 

مبلغ 4٣٨ میلیارد و ٣0١ میلیون ریال سود خالص کسب کرد.
این شرکت در دوره یاد شده، مبلغ 266 ریال سود به ازای هر سهم خود اختصاص داد که نسبت 
به دوره مشابه سال گذشته که سود هر سهم 9١ ریال اعام شده بود، از افزایش ١92 درصدی در 
هر سهم حکایت دارد.این شرکت بورسی سود انباشته پایان دوره را با افزایش ١١2 درصدی نسبت 

به دوره مش��ابه گذشته، مبلغ 2 هزار و 95٨ میلیارد و 905 میلیون ریال اعام کرد.همچنین »ونفت« در دوره ٣ ماهه 
نخست سال مالی منتهی به 29 اسفند ١٣9٨ )حسابرسی شده( سود هر سهم را مبلغ 9١ ریال و سود خالص را ١50 

میلیارد و ١٨٣ میلیون ریال قید کرده است. 
 

تولید تیرآهن جدید در »ذوب«
 هفته نام�ه بورس: تولید تیرآهن جدید بر اساس استانداردهای روز در ذوب آهن اصفهان در 

حال انجام است و تاکنون ١500 تن از آن تولید و صادر شده است.
 مه��رداد توائیان، معاون بهره برداری ذوب آهن درخصوص تولید محصول جدید گفت: شمش 
مورد نیاز این محصول با گرید فواد 275 توسط بخش فوادسازی تولید و پس از حصول آمادگی 
ازم در کارگاه نورد 500، تولید این محصول اواخر تیرماه سال جاری آغاز و اولین محموله به حوزه 

فروش تحویل شد. وی افزود: تولید این محصول بر اساس استراتژی های شرکت مبنی بر تولید محصوات با ارزش افزوده 
بااتر، تکمیل سبد محصوات تولیدی و کسب مزیت های رقابتی برای ذوب آهن انجام گرفت. 

 
سکاندار جدید در پلی پروپیلن جم

 هفته نامه بورس: با حکم مدیرعامل سرمایه گذاری صندوق بازنش��ستگی کشوری، مدیرعامل 
جدید در شرکت پلی پروپیلن جم حضور یافت. 

در مراسم معارفه و تودیع مدیرعامل »جم پیلن« از تاش ها و دستاوردهای بهمن بهزادی تقدیر 
و سی��د مصطفی فیض به عنوان سکاندار جدید پلی پروپیلن جم منصوب و معارفه شد.  بهزادی به 
مدت دو سال مدیرعامل پلی پروپیلن جم و پیش از آن نیز مدیرعامل شرکت پتروشیمی فن آوران 

ب��ود.  فی��ض نیز عاوه بر اشراف و دانش علمی و تجربی در حوزه مدیریت کسب و کار، عضویت در هیأت مدیره شرکت 
سرمایه گذاری صنایع پتروشیمی و مدیرعاملی شیمی بافت را در کارنامه خود دارد.

 
تقسیم سود و هیأت مدیره جدید در »فپنتا«

 هفته نامه بورس: مجمع ساانه شرکت صنعتی سپنتا با حضور 72 درصد سهامداران برگزار شد.
در این مراسم مقرر شد به ازای هر سهم مبلغ ٣000 ریال به عنوان سود سهام بین سهامداران 
تقسیم شود. همچنین شرکت صنعتی تولیدی سپنتاپلیمر، شرکت پخش سراسری لوله و پروفیل 
سپنتا، بنیاد پانزده خرداد، شرکت ماشین سازی فراگیر سپنتا و شرکت لوله و پروفیل سپنتا تهران 

به عنوان اعضای هیأت مدیره جدید به مدت 2 سال انتخاب شدند.

ش�رکت فواد کاوه جنوب کیش در یک نگاه
شركت فواد كاوه جنوب كیش، با هدف تکمیل زنجیره تولید فواد تاسیس شده و دارای دو مدول احیا مستقیم تولید آهن اسفنجی و شمش 
بلیت به ترتیب به ظرفیت 1،856،000 تن و تولید 1،200،000 تن می باشد. موقعیت شركت در بندرعباس و دسترسی به آب های آزاد جهت 
صادرات، از جمله مزایای این شركت می باشد. فواد كاوه جنوب كیش طرح توسعه افزایش ظرفیت تولید شمش بیلت از 1،200،000 تن به 
2،400،000 تن را دارد كه از نیمه دوم س��ال 1399 به بهره برداری خواهد رس��ید و تست ذوب آن در تیرماه 1399 انجام شده است. این 
شركت به منظور تأمین مالی این طرح اقدام به اخذ وام 125 میلیون یورو از صندوق توسعه ملی نموده كه با توجه به قانون رفع موانع تولید 

در سال های آتی امکان ریالی شدن آن وجود خواهد داشت. مشخصات كلی شركت به شرح جدول ذیل می باشد:

مشخصات عملکردی سهممشخصات بازار سهاممشخصات كلی شركت
مثبتروند سودآوری آتی19550)قیمت)ریال15،000سرمایه )میلیارد ریال(

داردوضعیت طرح توسعه31.06 گروه P/E 12/29پایان سال مالی
مثبتوضعیت سرمایه گذاری30.23شركت P/Eشركت گسترش صنایع معدنی كاوه پارسسهامدار عمده

 عمدتا داخلیوضعیت تأمین مواد اولیه647)سود)زیان( عملکرد 98)ریال50 درصدسیاست تقسیم سود
مثبتروند تغییر وصول مطالبات320آخرین تقسیم سودنداردمشتری انحصاری

 75 درصد صادراتیوضعیت فروش محصواتنداردپیش بینی سود 1699 درصددرصد سهام شناور

مفروضات اصلی به منظور پیش بینی سود هر سهم شركت در سال 1399 و 1400 به صورت ذیل می باشد:
سایر هزینه هافروش و بهای تمام شدهدوره زمانی

كارشناسی 1399

 1. رشد مقدار فروش با فرض بهره بردای 60 درصد از طرح توسعه و شروع فعالیت از نیمه دوم سال

  با در نظر گرفتن تورم
  و رشد دستمزد

35 درصدی

2. نرخ شمش با فرض قیمت 370 دار
3. نرخ دار 195،000 ریال

4. قیمت خرید گندله 25 درصد شمش فخوز
5. افزایش 100درصدی قیمت گاز و برق مصرفی به ترتیب به نرخ 3،600 ریال و 1،472 ریال

سایر هزینه هافروش و بهای تمام شدهدوره زمانی

كارشناسی 1400

1. رشد مقدار فروش با فرض بهره بردای 90 درصد از طرح توسعه تولید شمش

  با در نظر گرفتن تورم
  و رشد دستمزد

35 درصدی

2. نرخ شمش با فرض قیمت 380 دار
3. نرخ دار 260،000 ریال

4. قیمت خرید گندله 25 درصد شمش فخوز
5. افزایش 50 درصدی نرخ برق به مبلغ 2،208 ریال و افزایش 100 درصدی نرخ گاز مصرفی به نرخ 7،200 ریال

با مفروضات فوق مقدار تولید و فروش شمش بیلت در سال 1399 به 1،530،000 تن و در سال 1400 به 2،280،000 تن خواهد رسید. قابل ذكر است با توجه 
به افزایش ظرفیت شمش بیلت و كمبود آهن اسفنجی تولیدی، این شركت قصد افزایش ظرفیت آهن اسفنجی به 1،985،000 تن را دارد و در پایان سال 1399 

این پروژه تکمیل خواهد شد. با توجه به مفروضات فوق الذكر صورت سود و زیان پیش بینی شده به شرح جدول زیر خواهد بود: 

سحر برقرار
 تحلیلگر 

سبدگردان کوروش

كارشناسی 1400كارشناسی 99عملکرد 98شرح

53.188.815114.189.633225.264.000فروش و درآمد ارائه خدمات

)152.616.741()78.346.183()40.561.081(بهای تمام شده كاای فروش رفته

72.647.259 12.627.73435.843.450سود )زیان( ناخالص

)2.582.177()1.649.273()1.211.288(هزینه های اداری و عمومی

--646.161سایر درآمدها )هزینه های( عملیاتی

12.062.60734.194.17770.065.082سود )زیان( عملیاتی

)4.699.088()3.305.367()2.535.269(هزینه های مالی

181.52145.43088.749سایر درآمدها )هزینه های( غیرعملیاتی

---مالیات

9.708.85930.934.24065.454.743سود )زیان( خالص

6472.0624.364سود هر سهم

صورت سود و زیان پیش بینی شده شركت فواد كاوه جنوب كیش )ارقام به میلیون ریال(

  الگویی برای صنایع معدنی 
در دوران تحریم 
 هفته نامه بورس: اگر عملکرد شرکت مس مورد توجه 
سایر بنگاه ها قرار گیرد، کشور می تواند به جهش تولیدی که 

رهبر انقاب به عنوان شعار امسال انتخاب کرده اند، برسد.
 بهرام شکوری، رئیس کمیسیون معادن و صنایع معدنی 
ات��اق ایران با اشاره به آخری��ن دور از تحریم های آمریکا که 
فلزات کش��ور را هدف قرار داده، گفت: عملکرد شرکت مس 

در دوران تحریم می تواند الگوی بخش خصوصی و 
سایر مجموعه های معدنی و صنعتی باشد. شکوری 
افزود: هم��واره در زمان بحران ها برخی بنگاه های 
تولی��دی زمین می خورند و برخی دیگر می توانند 
بحران را به خوبی مدیریت کنند و حتی جهشی در 

حرکت خود به وجود بیاورند که این بستگی به نوع مدیریت 
و عملکرد مدیریت ارشد آن بنگاه دارد. وی با تأکید بر این که 
علت موفقیت شرکت ملی صنایع مس ایران در جریان تحریم 
و همه گی��ری کرونا، نگاه توسع��ه ای مدیرعامل این شرکت 
اس��ت، گفت: با همین نگاه شرکت مس به شکل یک بنگاه 

خصوصی اداره می شود. اگرچه چالش ها در این راه 
قطعا بیش��تر از مدیریت یک بنگاه خصوصی است 
اما نگاه توسعه ای ایش��ان باعث پیش��رفت شرکت 
مس شده است. شکوری با بیان این که اگر بخواهم 
نم��ره ای به مدیرعامل شرکت مس بدهم، آن نمره 
20 اس��ت، افزود: سکاندارفملی توانسته عاوه بر اداره کردن 
مجموعه خود در این دوران، محصولش را پیش فروش کند و 
عملکرد فروش بسیار خوبی از خود نشان دهد. همچنین در 
همین دوران تولید شرکت مس افزایش قابل توجهی داشت 

که این عملکرد صدآفرین دارد.



 شرایط کنونی اقتصاد ایران را چگونه ارزیابی می  کنید؟
با توجه به ش��رایط ایجاد شده ، به س��ختی می توانیم کارها را به دلخواه و 
ی��ا عادی پیش ببریم ؛ فعاً که کرونا بازار دنیا را بهم ریخته اس��ت. اگر قبا 
می توانستیم نفت را با محدودیت بفروشیم، در حال حاضر تبادل نفت هم کم 
شده است. بنابراین شرایط خوبی نیست. البته می توانیم بهتر از این باشیم اما 
س��اختار اجرایی کشور به گونه ای است که دولت نمی تواند از اختیارات کامل 
خود اس��تفاده کند. مثا مردم از دولت توقع دارند و توقعش��ان حق است. هر 
نابس��امانی را دولت باید درس��ت کند. ولی واقعیت این است که باید به اندازه 
توقع و اختیارات دولت از آن انتظار داش��ت. دولت در سیاس��ت های داخلی و 
خارجی چقدر نقش دارد؟! استفاده از نظر کارشناسان متخصص و استفاده از 

پتانسیل این کارشناسی در کشور مشکات را به حداقل می رساند.

 چقدر در شرایط دهه 60 و در موقعیت اواخر جنگ هستیم؟
به آنجا نمی رسیم. ساختار اقتصادی ما در حال حاضراز قوت خوبی برخوردار 
است، آن زمان ساختار و بنیه زیربنایی کشور مثل اان نبود. در سال های شصت 
ش��رایط اقتصادی و جنگ تحمیلی،اجازه نداد که بس��تر و زیر ساخت کشور را 

تقویت کنیم.

 اما در سال های 60،یک عقبه ساختار منظم دهه های گذشته 
را داشتیم، شما چه نظری دارید؟ 

جنگ خیلی گسترده بود و همه چیز را تحت الشعاع قرار داد. اصا مقایسه 
نکنید. اقتصاد دهه های قبل از ش��صت این همه خطرات و هجوم برون مرزی 
را نداش��ت. مثا شرایط سرمایه گذار بخش خصوصی در آن زمان بسیار بهتر 
بود، بعد از انقاب به دلیل ش��رایط احساسی که همه داشتیم وضعیت عوض 
ش��د. هرکس��ی ثروتی یا کارخانه ای داش��ت، با او برخورد می ش��د که اثرات 
منفی خودش را داش��ت. اقتصاد فعلی ما خیل��ی به دلیل افزایش  هزینه های 
جاری،به نفت وابس��ته اس��ت. البته باید هرچه زود تراین وابستگی به حداقل 
 برس��د و به سمت تولیدات دیگر مثل معدن و پتروشیمی و دانش فنی سوق 

داده شود. 

 ده میلیارد دار نفت بیشتر نمی توانیم بفروشیم. کسری بودجه 
عدد قابل توجهی بوده. باانس اقتصادی به هم خورده است؟

بله به هم خورده اس��ت. در هرحال ما به نفت وابس��ته ش��ده ایم و چون 
هزینه ه��ای جاری به دایل مختلف خیلی باا اس��ت، نمی توانیم اش��تغال 
تولیدی برحس��ب نیاز کش��ور ایجاد و از شیر نفت جدا ش��ویم. علت دیگر 
که از نفت جدا نش��ده ایم اینکه، هیچ وقت با دنیا رابطه مان را برای ایجاد 

سرمایه گذاری تعریف نکردیم که به جای درآمد 
نفتی از درآمد سرمایه گذاری های دیگر در کشور 
اس��تفاده کنی��م. اگ��ر می توانس��تیم ارتباطمان 
را با کش��ورهای پیش��رفته و حت��ی ایرانیانی که 
سرمایه های بس��یار باایی دارند برقرار کنیم، به 
جای درآمد نفت می توانستیم از این نوع درآمدها 
استفاده کنیم. شاید ازم باشد چشم انداز کشور 
و مس��یر اس��تراتژیک یکبار مرور ش��ود، یا باید 

مقداری تاکتیک خودمان را عوض کنیم .

 در حال حاضر که اقتصاد بحران زده است، می تواند مجبورمان 
کند که یک بازنگری به این رویه داشته باشیم؟

فکر می کنم فش��ارها به سمتی می رود که باید چاره اندیش��ی برای بهبود 

وضعی��ت کنیم. یک مثال خوبی است که »تصمیم درست در زمان درست«؛ 
اگ��ر شما تصمیم درست را در زمان غلط بگیرید نتیجه نمی گیرید، حتی اگر 
تصمیم درست باشد. بنابراین زمان، برای تصمیم 
درست خیلی مهم است. زمانی تصمیم گرفتیم که 
با برخی از کش��ور های منطقه و جهان در ارتباط 
باشی��م و آن زم��ان شاید می توانستی��م برخی از 
چالش ها را حل کنیم،ولی در آن زمان به هر دلیل 
استف��اده نکردیم. اگ��ر اان بخواهیم همان کار را 
انجام دهیم،قطعاً با هزینه های باایی همراه است 
ک��ه این یک واقعیت است. اگر نتوانیم این شرایط 
را کنترل و بهبود بخشیم، قطعاً نگرانی مردم زیاد 
خواهد بود و به عصبانیت تبدیل می شود. بنابراین برای اینکه جلوی این قضیه 

گرفته شود، ما باید راه برون رفت از مشکات را پیدا کنیم. 

 چه امکاناتی داریم که می تواند به ما کمک کند؟ 

در حال حاضر تمام اقتدار حرکت ما، به سیستم دفاعی کشورمان بستگی 
دارد ک��ه یک سیستم باافتخار است. البته در یک توسعه پایدار نباید فقط به 

شاخه دف��اع و امنیت توجه ک��رد. و اا از توسعه 
پایدار عقب خواهی��م افتاد. اما بااخره این شاخه 
خیل��ی کارا شده است. به ای��ن بخش توجه ویژه 
ش��ده است و ج��واب گرفته ایم و به دنیا نش��ان 
داده ایم که قدرت��ی هستیم که می توانیم اثرگذار 
باشی��م و می توانی��م ب��ه سیاست ه��ای تخریبی 
ابرقدرت ها در ص��ورت لزوم آسیب برسانیم. پس 
اگر آسی��ب جنگی نداریم، بمباران های شدید و... 
نداری��م، این نیست که ما اقتصاد ق��وی داریم یا 

از نظ��ر فرهنگی خیلی باا هستیم. تنها چیزی که اان از ما وحش��ت دارند، 
سیستم نظامی - دفاعی است.

 راهکاری ب�رای برون رفت از این وضعیت اس�فناک اقتصادی 
وجود دارد؟

بای��د دو فرض را در نظر بگیریم؛ یکی اینکه همین روند را ادامه دهیم. ما 
نمی خواهیم تسلیم شویم و اکنون مذاکره از نظر بنده یعنی تسلیم که همان 
زمان انتخابی غلط اس��ت. فرض کنید که نمی خواهی��م این اتفاق بیفتد و تا 
جای��ی که می توانیم مقاومت می کنیم . اگ��ر بخواهیم این کار را انجام بدهیم 
بای��د چند مطلب را در نظر بگیریم.  آنق��در پیچیدگی دارد که باید به عقب 
برگردیم. از نظر بنده ساختار سیستم نظامی امنیتی از نظر اختیارات، ساختار 
مفیدی است که می تواند الگو باشد. چرا سردار سلیمانی این همه موفق بود؟ 
زیرا اجازه نمی دادند که او را زیر س��ئوال ببرند و تصمیمات درس��تی را انجام 
م��ی داد و خودش پس از مش��ورت های ازم تصمیمات را می گرفت و هر روز 
یک مس��ئله برای او درست نمی کردند. همچنین اجازه حذف او را نمی دادند 
و در آخر هم اینگونه دش��من ددمنشانه او را به شهادت رساند. دولت هم باید 
قدرتمند و مقتدر باشد، ساختار ما اشکالی دارد که باید اصاح شود. وقتی که 

می گویند رئیس جمهور شخص دوم مملکت است، باید باشد.

 در صورتی که اکنون نیست؟
خیر . ب��ه نظر این دولت در سیاس��ت های های داخل��ی و خارجی از همه 
اختیارات ازم بهره ندارد. دولت بیش��تر مس��ئولیت خود را معطوف منابع و 
مصارف کش��ور می کند. دولت باید مقتدر باشد و در سیاستگذاری نقش موثر 
و در اجرا اختیارات ازم را داشته باشد. به هرحال ساختار باید اصاح و دولت 
مقتدر باش��د و آن وقت دولت مقتدر یک فرد مقتدر را برای رئیس جمهوری 
می طلبد. اگرچه ش��ورای نگهبان در این موضوع خیلی می تواند تاثیر داشته 

باشد، اما در شرایط فعلی اتفاقاتی در اقتصاد انجام 
می شود. اولی بازار س��رمایه است، فکر نمی کردند 
مردم س��رمایه های خودش��ان را اینگون��ه در بازار 
بیاورند و این خودش یک حُسن خوب برای اقتصاد 

است که مردم کم کم در بورس جذب شوند.

 ام�ا در ب�ورس رو ب�ه فقی�ر ش�دن 
می رویم؟

مردم کار خوبی کردند و وارد بازار بورس شده اند، 
فقط باید جلوی س��وداگران بورس را گرفت. مردم 

عادی تا 50 میلیون آورده اند و اوست که نباید آسیب ببیند. البته سوداگران 
با میلیاردها آمده اند و با خیال راحت وارد بورس شده اند و ظرف یک ماه 50 
درصد سود می برند. چرا تولید کند، چرا اشتغال ایجاد کند، وقتی که در اینجا 
راحت پول او باا می رود. س��ر ریز این پول جریان کاا ها را باا می برد و تورم 
ایجاد می کند که این را باید کنترل کرد. باید دامنه بورس محدود شود و روی 
حجم مبنا کار کنند مثا به جای 5 درصد 2 درصد ش��ود تا برای کس��ی که 
50 میلیون تومان آورده اس��ت در بازار بورس اطمینان بیشتری حاصل شود 
و با تورم سیستم بانک مرکزی همخوانی داشته باشد. همچنین ضرورت دارد 
یک همخوانی پولی با سیستم بورس پیدا شود. باید رئیس کل بانک مرکزی با 

وزیر اقتصاد و رئیس سازمان بورس جلسه بگذارند تا همخوانی پولی با جریان 
افزایش کاما کنترل ش��ود. دولت به دلیل کسری بودجه، شاید مجبور باشد 
از بانک مرکزی استقراض کند و پایه پولی باا ببرد اگر چه به نظر بهتر است 
دولت اوراق قرضه منتشر، به مردم بدهکار باشد و اوراق با نرخ جذاب تر چاپ 
کند. یعنی وارد رقابت ش��ود به جای اینکه از بانک مرکزی اس��تقراض کند، 

حجم نقدینگی جامعه را تعدیل کند.

 چگونه؟
اگ��ر دامنه نوس��ان بورس را محدود کنند و جری��ان پولی با هم هماهنگ 
ش��ود، با نرخ 2١ ی��ا 22 درصد خیلی خوب می توان��د نقدینگی جذب کند. 
چون معموا به اوراق دولتی اعتماد بیش��تری ب��وده و مهم ترین اوراق، اوراقِ 

دولتی است. 

 یعن�ی دولت اان برعکس کار می کند و در بازار س�هام بازی 
می کند؟

بله. من نظر کارشناسی خودم  را می گویم. اگر دولت این کار را بکند قطعاً 
یک جا را آباد ولی چند جا را با آسیب جدی مواجه می کند.

 فک�ر می کنم ای�ن روند ت�ا جایی بتوان�د حرکت کن�د و بعد 
می شکند؟

بله، با دیوار برخورد می کند. وقتی با دیوار برخورد کرد، هیچ کس نمی تواند 
آن را درست کند. باید بازار سرمایه، پول و دولت هماهنگ عمل کنند و برای 

سرمایه گذاری ها و قیمت ها ثبات به همراه بیاورند.

 تحقق این موضوع ریسک هایی هم دارد، برای ساماندهی آن 
چه باید کرد؟ 

پیش��نهادی به بعضی از دوس��تان داده بودم که بانک مرک��زی با یکی از 
ش��رکت های مرتبط در بازار سرمایه قرارداد داشته باشد و این شرکت یک جا 
دارایی ه��ای تملک س��رمایه ای دولت را به پش��توانه اعتب��ار بانک ها از دولت 
خریداری و پولش را به مرور و ماهانه به دولت تزریق کند تا کس��ری بودجه 
تأمین شود. همچنین این شرکت به مرور و با فرصت تا آخر سال دارایی ها را 

بفروشد و با بانک ها تسویه کند. 

 این شرکت را داریم؟
خیر. باید با یکی از این شرکت ها و یا کنسرسیومی از بازار سرمایه قرارداد 
بس��ته ش��ود. از طرفی باید به شرکت های بورس��ی اجازه دهند که مثا اگر 
می خواهند س��همی را بفروشند، انجام دهند. مثاً 
2 درص��د را بفروش��د ول��ی در ازای آن پروژه ها را 
ایجاد و فعال کند. البته به راحتی این موضوع میسر 
نیس��ت، فقط به ارزش دارایی ها اضافه می ش��ود و 
فایده ای ندارد، ش��ما باید سهم بفروشید تا تأمین 
مالی انجام پروژه انجام شود، وقتی که پروژه باشد، 

اشتغال ایجاد می شود. 

 ب�ه عبارتی ش�رکت ها از رش�د ب�ازار هیچ 
سودی دریافت نکردند؟

این رش��د چه حُسنی دارد؟ باید اجازه داشته باشند که بفروشند و تبدیل 
به پروژه ش��ود. مثاً ش��رکت های دانش بنیان که این همه ایده دارند خوب 
باید پشتیبانی شوند و حلقه مفقود آنها پول است. کافی است که شرکت های 
مختلف در بازار سرمایه و در فرآیند تولید و پروژه ها از پول های مردم در بازار 
س��رمایه بتوانند این ش��رکت های خاق را برای بهبود روند تولید و پروژه ها 

تأمین کنند.

 موضوع دیگر اقتصاد ما نوس�انات دار اس�ت؛ فکر می کنید 
کاهشی داشته باشد؟

خیر، با این شیوه بر نمی گردد. مثا ممکن است که فشاری بیاورند و هزار 
تومان پایین بیاید ولی دوباره باا می رود. دار و ارز یک کاا شده است که با 
تقاضا و عرضه تعدیل می شود. چون عرضه کافی نداریم، تقاضا ها هم به نوعی 
محدود ش��ده اند. اگر کرونا نبود، مسافرت ها برقرار بود. قطعاً تقاضا بیشتر بود 

ولی اان بیشتر سوداگری است.

 اگ�ر توافقی حاص�ل کنیم که بتوانیم با دنی�ا ارتباط بگیریم، 
قطعنامه 59۸ دیگر نخواهیم داشت؟

از لحاظ روانی بله. ولی از لحاظ اقتصادی خیر. از نظر روانی مردم می ترسند 
و در مدت محدود یکس��ری ارز وارد می شود و ممکن است به نقطه ای برسد 
که بودجه ما روی آن ارز بسته شده است اما کمتر از آن  نمی تواند بیاید چون 
صادرات و س��یر کارخانه ها مختل می ش��وند. بودجه روی هر رقمی که بسته 
ش��ده باشد، از آنجا بعید است پایین تر بیایید. هیجان مردم باعث می شود که 
یک دفعه ریزش انجام ش��ود ولی بعد ب��ه مرور دوباره بر می گردد، منتهی در 
آن نقطه قرار می گیرد و بس��تگی به اقتص��اد دارد. چون وقتی هم که توافق 
می کنید، زمان می برد تا کاا در مملکت پر ش��ود و... در آن شرایط هم بانک 
مرکزی باید به جمع آوری ارز بازار اقدام و اجازه ندهد دال ها این کار را انجام 
دهند. اگر ای��ن کار را انجام دهد، می تواند فضا را 
مدیری��ت کند زیرا زمانی که توافق حاصل ش��ود 

مدیریت ارزی مهم ترین مدیریت است. 

 فک�ر می کنید انتخاب�ات آمری�کا چگونه 
باشد؟

آمری��کا برای ترامپ خیلی هزینه داده اس��ت. 
یک س��ری کارها هم نیمه تمام مانده است. بعید 
می دانم اتاق فکری که س��عی می کن��د ترامپ را 

حفظ کند، کوتاه بیاید. 

 نگاه امیدوار جامعه اینگونه است که ترامپ برداشته می شود 
تا ایران نفس بکشد و فرصت داشته باشد. با تحلیل شما فکر 

می کنید اقتصاد ما چه وضعیتی خواهد داشت؟
 خیلی تاثیر آنچنانی نخواهد داش��ت. سیاس��ت اصلی آمریکا در قبال ایران 
تغییری نخواهد کرد و همچنین سیاست ما در قبال آمریکا. پیشنهاد این است 
که خیلی راحت تر می توانیم به پتانس��یل کارشناسی کشور، شایسته سااری و 
انتصابات توجه کنیم تا دوران گذار را به خوبی طی کنیم. بر این اساس می توانیم 

فشار اقتصادی روی مردم را به حداقل برسانیم و تورم را هم کنترل کنیم.
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تاکید مشاور CPG و مدیرعامل سابق »و معادن«:

 تاکتیک را عوض کنیم
هیچ وقت با دنیا رابطه مان را برای ایجاد سرمایه گذاری تعریف نکردیم

فض�ای آرام و چیدمان 
خاص دفت�ر مدیرعامل 
وعده گفت وگویی دلنش�ین با مردی 
م�ی داد ک�ه هیچ وق�ت اص�راری بر 
نشس�تن بر صندلی ریاست نداشته 
است. عزیزاله عصاری که در کارنامه 
کاری خ�ود اس�تعفا از مدیرعامل�ی 
سرمایه گذاری توسعه معادن و فلزات 
را دارد و خب�ر س�از روزهای متمادی 
بود، حاا مشاور عالی گروه مهندسی 
صنعت�ی CPG اس�ت. مجموع�ه ای 
که توانس�ته با پیوند دو قطب بزرگ 
علمی کشور و با اس�تفاده از جوانان 
نخب�ه چش�م ان�دازی روش�ن ایجاد 
کند. با ب�زرگ مرد عرص�ه اقتصاد و 
صنعت درب�اره این روزه�ای اقتصاد 
کش�ور به گفتمان نشستیم. هرچند 
حقایق عنوان ش�ده گزنده ب�ود، اما 
نکاتی داش�ت که شاید تلنگری برای 

مسئوان به شمار آید. 

ساره صابری
خبرنگار

 اگ�ر نتوانی�م ای�ن ش�رایط را کنت�رل 
و بهب�ود بخش�یم، قطع�اً نگران�ی مردم 
زیاد خواه�د بود و ب�ه عصبانیت تبدیل 
می ش�ود، بنابراین برای اینکه جلوی این 
قضیه گرفته ش�ود، ما باید راه برون رفت 

از مشکات را پیدا کنیم

 باید دامنه بورس محدود ش�ود و روی 
حج�م مبن�ا کار کنن�د مثا ب�ه جای 5 
درصد 2 درصد شود تا برای کسی که 50 
میلیون تومان به ب�ورس آورده اطمینان 
بیشتری حاصل ش�ود و با تورم سیستم 

بانک مرکزی همخوانی داشته باشد

 بان�ک مرکزی ب�ا یکی از ش�رکت های 
مرتبط در بازار س�رمایه قرارداد داش�ته 
باش�د و این ش�رکت یک جا دارایی های 
تملک س�رمایه ای دولت را به پش�توانه 
اعتبار بانک ها از دولت خریداری و پولش 
را به مرور و ماهانه به دولت تزریق کند تا 

کسری بودجه تأمین شود

تكميل زنجيـره مالى
w w w . j o u y e s h . c o m
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 هفته نامه بورس: مجمع عمومی عادی ساانه شركت تایدواتر خاورمیانه )سهامی عام( با حضور 68 درصد از 
سهامداران «حتاید» در آخرین روز تیرماه برای رسیدگی به صورت های مالی و بیان عملکرد شركت برای سال مالی 

منتهی به 98/12/29 برگزار شد. 

بهره كافى براى سهامداران 
حسین زارعی، مدیرعامل تایدواتر خاورمیانه اظهار كرد: خلق ارزش، افزایش سودآوری و سالم سازی فضای كسب 
و كار از اهداف و برنامه های شركت تایدواتر خاورمیانه است.وی افزود: سود خالص تایدواتر در سال 98 نسبت 
به س��ال 97 با وجود برخی مش��کات به میزان 60 درصد افزایش داش��ت. همچنین با توجه به پتانس��یل موجود 

حتاید، سهامداران از منافع آتی شركت بهره كافی را به دست می آورند.
درمسير افزايش سرمايه 

مدیرعامل تایدواتر خاورمیانه ضمن اش��اره به افزایش س��رمایه انجام ش��ده در سال گذش��ته اعام كرد:شركت 
تصمیم دارد در س��ال جاری نیز افزایش س��رمایه دیگری را در دس��تور كار قرار دهد. به گفته وی بخشی از این 
افزایش سرمایه می تواند از محل تجدید ارزیابی دارایی ها رقم بخورد. همچنین در این مقوله تجدید ارزیابی رده 

دارایی زمین مدنظر قرار خواهد گرفت كه استهاک ناپذیر بودن زمین اصلی ترین دلیل این امر خواهد بود.
تأمين منافع 42 هزار سهامدار

زارعی به تفاهم نامه امضا شده میان تایدواتر خاورمیانه و راه آهن جمهوری اسامی در زمینه پروژه حمل یکپارچه 
غات اش��اره و اعام كرد: محاس��بات مربوط به پیش بینی سودآوری این طرح پس از ارزیابی دقیق به اطاع سهامداران خواهد رسید. وی افزود: تأمین مالی 
بخش��ی از هزینه این پروژه از طریق افزایش س��رمایه از محل آورده سهامداران می تواند انجام شود. مدیرعامل تایدواترگفت: این رویداد به دلیل اهمیت 
غات در اقتصاد ایران و حجم سرمایه گذاری 1.6 تا 2.5 هزار میلیارد تومانی، بی سابقه بوده و بزرگترین همکاری راه آهن و مجموعه وزارت راه با شركت های 
بورس��ی آن هم در س��طح ملی بش��مار می رود. زارعی افزود: این پروژه عاوه بر اجرای یک طرح عظیم، رویدادی ویژه برای «حتاید» در جهت تأمین منافع 42 
هزار سهامدارش به شمار می آید كه با افزایش سودآوری و ارزش شركت تاید واتر از سال 1400 به بعد همراه خواهد شد. البته در این میان اطاعات كلی 
و اولیه مربوط به این تفاهم نامه در كدال منتشر شده و نحوه تأمین مالی و سودآوری این پروژه بعد از تصویب طرح تجاری و انعقاد قرارداد سرمایه گذاری، 
محاسبه و اعام می شود. مدیر عامل حتاید تصریح كرد: نکته حایز اهمیت این است كه تاكنون 500 میلیارد تومان برای تکمیل طرح ترمینال مکانیزه و سیلوی 

غات بندر امام، سرمایه گذاری شده است.
تداوم سودآورى 

زارعی اظهار داشت:علیرغم كاهش عملیات بندری در سال گذشته، این شركت توانسته با تنوع بخشی به فعالیت ها سودآوری خود را ارتقا دهد و مسلما این 
روند در سال جاری نیز ادامه خواهد یافت.

رهياب بورسى مى شود 
 همچنین از دیگر برنامه های مد نظر تایدواتر خاورمیانه به گفته مدیرعامل این شركت، عرضه سهام شركت رهیاب رایانه گستر در بورس اوراق بهادار تهران 
است. به گفته زارعی اقدامات اساسی در جهت اصاح ساختارهای این شركت برای ورود به بازار سرمایه تا كنون صورت پذیرفته است.همچنین پیش بینی 

می شود رهیاب در 6ماه دوم سال 99 وارد فرابورس شود.

همچنی��ن در حاش��یه این مجمع، ای��وب باقر تب��ار، عضو هیأت 
مدی��ره تایدواتر خاورمیانه كه ریاس��ت مجم��ع عمومی صاحبان 
سهام را نیز بر عهده داشت، در گفت وگو با خبر نگار ما به برخی 

از پرسش ها پیرامون وضعیت كنونی«حتاید» پاسخ داد.

كاهش عمليات تخليه و بارگيرى در سه ماهه 99
ای��وب باقر تبار در تش��ریح آخرین 
وضعیت تخلیه و بارگیری و عملیات 
كانتین��ری در بن��در ش��هید رجایی 
اظهار كرد: طبق آمار ارائه ش��ده از 
س��وی س��ازمان بنادر و دریانوردی 
كشور، در س��ه ماهه ابتدایی سال 
ج��اری به دلی��ل همه گی��ری بیماری 

كرونا ش��اهد كاهش در عملیات تخلیه و بارگیری در كلیه بنادر 
بودیم، به نحوی كه س��طح تخلیه و بارگیری كلی در این مدت با 

كاهشی نزدیک به 29 درصد مواجه بود. 
البته در ای��ن میان تخلیه و بارگیری كانتینری در بندر ش��هید 
رجای��ی كاهش��ی فرات��ر از 50 درص��د را تجربه كرده اس��ت. 
همچنین كاهش تخلیه و بارگیری كانتینری بر حس��ب TEU در 

كل بنادر كشور بالغ بر 38 درصد بوده است.

پيشرفت مطلوب سيلوى 150 هزار تنى
عضو هیأت مدیره تایدواتر در زمینه طرح های توس��عه شركت 
به طرح احداث سیلوی 150 هزار تنی در بندر امام اشاره كرد 
و افزود: این طرح از چند سال پیش آغاز شده و بخش عمده ای 

از عملیات ساخت آن به اتمام رسید.
 همچنی��ن تجهیزات باقی مانده نیز از خارج از كش��ور س��فارش 
داده ش��ده و ش��ركت در انتظار آماده ش��دن تجهیزات و نصب 
آنهاس��ت.به نظر می آید تا پایان س��ال جاری س��یلوی مذكور به 

بهره برداری كامل برسد.

شفاف سازى ابعاد طرح حمل و نقل يكپارچه غلات
همچنین به گفت��ه باقرتبار، طرح حمل و نقل یکپارچه غات نیز 
از دیگ��ر طرح های بزرگ تایدواتر به ش��مار می رود كه مس��لما 
ارزیابی این طرح با كمک مشاوران خبره به صورت دقیق انجام 
خواهد ش��د تا پ��س از آن، عقد قرارداد ب��ا راه آهن جمهوری 
اس��امی ایران صورت گیرد. وی افزود: طرح مذكور در فازهای 
مختلف ش��امل اح��داث س��یلو در بندر ش��هید رجای��ی، پایانه 
آپری��ن و خرید واگن حمل اجرا خواهد ش��د و ارقام مربوط به 
سرمایه گذاری مورد نیاز و برآورد سودآوری این طرح نیز پس 

از برآوردهای دقیق به اطاع سهامداران خواهد رسید.

بازده مناسب رهياب رايانه گستر
مع��اون ام��ور مجام��ع تایدوات��ر خاورمیانه در زمین��ه پذیرش 

ش��ركت های تابعه این شركت در بازارهای بورس یا فرابورس 
اع��ام ك��رد: گام ه��ای اولیه در زمینه اصاح س��اختار ش��ركت 
رهیاب رایانه گس��تر و افزایش سرمایه این شركت طی شده و 
انجام اقدامات ازم برای پذیرش در بازار بورس یا فرابورس 

از جمله تکالیف مجمع اخیر این شركت بوده است. 
وی گف��ت: رهی��اب رایانه گس��تر ش��ركتی قدرتمن��د در ارائه 
راهکارهای نرم افزاری به وی��ژه در حوزه نرم افزارهای مورد 
استفاده در بنادر بوده و در عین حال مالکیت و بهره برداری از 
سرشماره پیامکی ارزش��مند 1000 را نیز در اختیار دارد. در 
عین حال ش��ركت افتخار س��هام نیز اخیرا در بازار پایه توافقی 

درج شده است. 
به گفته باقرتبار این ش��ركت با توجه به رشد بازار سرمایه، با 
بازده بس��یار مناسبی در سال گذشته و سه ماهه ابتدایی سال 

جاری مواجه بوده است.

افزايش عمليات و درآمدزايى 
باقرتب��ار در زمینه تاثیرات احتمالی توافق تجاری ایران با چین 
اظهار داش��ت: در صورت اجرای این توافق و افزایش مبادات 
تجاری میان دو كش��ور، به صورت مستقیم در عملیات تخلیه و 
بارگیری و درآمدزایی تاید واتر تاثیر مثبتی روی خواهد داد. 

وی در توجیه تاثیر افزایش نرخ ارز بر درآمدهای حتاید گفت: 
یک��ی از عمده ترین منابع درآمدی ش��ركت مربوط ب��ه تخلیه و 
بارگی��ری كانتینر)THC( اس��ت ك��ه با توجه ب��ه اینکه كارمزد 
تخلیه و بارگیری به دار محاسبه می شود، افزایش نرخ ارز اثر 

قابل توجهی بر درآمدهای شركت خواهد داشت.

تمركز بر بنادر شمالى براى درآمدزايى 
عض��و هیأت مدی��ره تایدوات��ر با اش��اره به اینک��ه محدودیت 
واردات كااه��ا باعث كاهش حج��م واردات كااهای ورودی به 
صورت فل��ه یا كانتینری ش��ده وهمین امر نی��ز كاهش درآمد 
حتای��د را در پی خواهد داش��ت، افزود: تجربه س��ال گذش��ته 
نش��ان داده كه افزایش محدودیت ها در بنادر جنوبی كشور، با 

بهبود حجم واردات در بنادر شمالی همراه بوده است.
همچنی��ن با توجه ب��ه حضور موث��ر تاید واتر در بنادر ش��مالی 
كش��ور، بخش��ی از آثار كاهش درآمدی ناشی از محدودیت های 
واردات در بنادر جنوبی از طریق بنادر ش��مالی جبران می شود. 
وی همچنی��ن در زمینه فعالیت های بین الملل��ی تایدواتر اعام 
كرد كه در حال حاضر این ش��ركت پروژه ای در خارج از كش��ور 

ندارد.

تنوع منابع درآمدزايى 
این مقام مسئول در تایدواتر در مورد پیش بینی وضعیت آتی 
سهام ش��ركت اظهارداشت: اگرچه مدیران ش��ركت در جایگاه 
پیش بینی ارزش س��هام قرار ندارند، اما آنچه مس��لم اس��ت، 
اینکه تایدواتر با س��ابقه ای بیش از50 س��ال در امور دریایی 
و بندری، دارای تجهیزات بس��یار گس��ترده و ارزشمندی بوده 
و در عین حال نیروی انس��انی ورزیده ای در این شركت به كار 

گرفته شده است. 
به گفته باقر تبار نوسانات درآمدی تاید واتر با نوسانات مربوط 
به واردات و صادرات كش��ور رابطه مس��تقیم دارد.اما با توجه 
به تنوع ایجاد ش��ده در منابع درآمدی از جمله ایجاد س��یلو در 
بنادر ش��مال و جنوب، عملیات سالویج در كنار عملیات تخلیه و 
بارگی��ری كانتینر و فله و انبارداری، فعالیت قدرتمند تایدواتر 

ادامه خواهد یافت.

اهم دستاورد هاى دوساله 
عضو هیأت مدی��ره تایدوات��ر خاورمیان��ه، فعالیت های صورت 
گرفت��ه توس��ط زارعی و تی��م همراه در مدت دو س��ال اخیر را 
ش��امل مواردی همچون اصاح س��اختار و مدل های كسب و كار 
ش��ركت، به كارگیری مدیران سالم و با تجربه برای شركت های 
تحت پوش��ش و مدی��ران میانی كارآزموده، انتق��ال فعالیت به 
ش��ركت های زیرمجموعه، سودآور شدن بسیاری از شركت های 

اقماری، تعطیلی شركت ها و فعالیت های زیان ده دانست. 
واقع��ی  ص��ورت  تایدواترب��ه  براینک��ه  تاكی��د  ب��ا  باقرتب��ار 
پوس��ت اندازی كرده، اظهار داشت: براساس پتانسیل موجود، 
تاید واتر می تواند از رش��د باایی برخوردار ش��ود. همچنین با 
حفظ توانایی های كنونی، سهامداران از منافع آتی «حتاید» بهره 

كافی را به دست خواهند آورد.

صورت سود و زيان شركت تايدواترخاورميانه
 دوره منتهی به 1398/12/29شرح

جهت ارائه به حسابرس
 تجدید ارائه شده دوره منتهی به

 درصد1397/12/29
تغییر  حسابرسی شده

عملیات در حال تداوم
)27(2.755.5023.756.055درآمدهای عملیاتی

81)2.601.277()504.910(بهای تمام شده درآمدهای عملیاتی
2.250.5921.154.77895سود )زیان( ناخالص

)77()112.294()198.506(هزینه های فروش، اداری و عمومی
--0)167.313(هزینه كاهش ارزش دریافتنی ها )هزینه استثنایی(

)22(332.398424.119سایر درآمدها
)896()308()3.068(سایر هزینه ها

2.214.1031.466.29551 سود )زیان( عملیاتی
33)24.664()16.435(هزینه های مالی

459.639168.851172سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی – درآمد سرمایه گذاری ها
241.196135.09579سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی – اقام متفرقه

2.898.5031.745.57766سود )زیان( عملیات در حال تداوم قبل از مالیات
هزینه مالیات بر درآمد

)252()90.745()319.731(سال جاری
--)19.659(0سال های قبل

2.578.7721.635.17358سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم
عملیات متوقف شده

00سود )زیان( خالص عملیات متوقف شده
2.578.7721.635.17358سود )زیان( خالص

سود )زیان( پایه هر سهم
97969940عملیاتی )ریال(

343140145غیرعملیاتی )ریال(
1.32283958ناشی از عملیات در حال تداوم
00ناشی از عملیات متوقف شده

1.32283958سود )زیان( پایه هر سهم
1.32283958سود )زیان( خالص هر سهم - ریال

1.950.0001.950.000سرمایه

صورت وضعيت مالى شركت تايدواترخاورميانه

 دوره منتهی به 1398/12/29 جهتشرح
ارائه به حسابرس

 تجدید ارائه شده دوره منتهی به
1397/12/29

 تجدید ارائه شده دوره منتهی به
درصد تغییر1397/01/01

حسابرسی شدهحسابرسی شده
دارایی ها

دارایی های غیرجاری
)1(1.542.8311.558.2601.566.727دارایی ثابت مشهود

000سرمایه گذاری در اماک
)18(2.6823.2778.475دارایی های نامشهود

652.083618.414568.5005سرمایه گذاری های بلندمدت
000دریافتنی های بلندمدت

)4(2.9543.07410.778سایر دارایی ها
2.200.5502.183.0252.154.4801جمع دارایی های غیرجاری

دارایی های جاری
)94(12.764216.547370.128سفارشات و پیش پرداخت ها

81.60543.531144.46087موجودی مواد و كاا
5.217.2743.355.5862.081.23955دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها

)98(32721.14321.143سرمایه گذاری های كوتاه مدت
408.269319.761275.71328موجودی نقد

5.720.2393.956.5682.892.68345
000دارایی های نگهداری شده برای فروش

5.720.2393.956.5682.892.68345جمع دارایی های جاری
7.920.7896.139.5935.047.16329جمع دارایی ها

حقوق مالکانه و بدهی ها
حقوق مالکانه

1.950.0001.000.0001.000.00095سرمایه
000افزایش سرمایه در جریان

000صرف سهام
000صرف سهام خزانه
195.000100.000100.00095اندوخته قانونی
000سایر اندوخته ها

000مازاد تجدید ارزیابی دارایی ها
000تفاوت تسعیر ارز عملیات خارجی

2.728.3661.794.594759.42152سود )زیان( انباشته
000سهام خزانه

4.873.3662.894.5941.859.42168جمع حقوق مالکانه
بدهی ها

بدهی های غیرجاری
000پرداختنی های بلندمدت
--041.41779.498تسهیات مالی بلندمدت

)3(36.98138.12644.387ذخیره مزایای پایان خدمت كاركنان
)54(36.98179.543123.885جمع بدهی های غیرجاری

بدهی های جاری
2.616.0672.435.1651.984.5837پرداختنی های تجاری و سایر پراختنی ها

119.50200مالیات پرداختنی
)28(108.582151.313451.076سود سهام پرداختنی

)35(41.41763.52087.031تسهیات مالی
)85(67.871459.822312.170ذخایر

57.00355.636228.9972پیش دریافت ها
3.010.4423.165.4563.063.857)5(

000بدهی های مرتبط با دارایی های نگهداری شده برای فروش
)5(3.010.4423.165.4563.063.857جمع بدهی های جاری

)6(3.047.4233.244.9993.187.742جمع بدهی ها
7.920.7896.139.5935.047.16329جمع حقوق مالکانه و بدهی ها
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سهامداران «حتايد» 156ميليارد تومان سود گرفتند افزايش 60درصدى سودآورى 
تايدواترخاورميانه

تايد واتر توانست با تنوع بخشى به فعاليت ها، سودآورى خود را ارتقا دهد و اين روند در سال جارى نيز ادامه دارد

فعاليت قدرتمند «حتايد» ادامه خواهد يافت

مصوبات مجمع «حتايد»
به گ��زارش خبرن��گار ما، مجم��ع عمومی پس 
از اس��تماع گزارش هیأت مدیره و اظهار نظر 
ب��ازرس قانونی به ش��رح زیر اتخ��اذ تصمیم 

داشت:
* تصویب صورت های مالی به شرح پیشنهادی 

هیأت مدیره.
* سود نقدی تخصیص برای هر سهم به مبلغ 

800 ریال.
* انتخاب موسسه حسابرسی سامان پندار به 
عنوان بازرس قانونی و روزنامه دنیای اقتصاد 
به عنوان روزنامه كثیراانتش��ار ش��ركت در 

سال مالی جاری.

تركيب اعضاى هيأت مديره شركت تايدواترخاورميانه
سمتنام نماینده اشخاص حقوقیاعضای هیأت مدیره

رئیس هیأت مدیرهقاسم بولوشركت خدمات دریائی و كشتیرانی خط دریا بندر
نائب رئیس هیأت مدیره و مدیرعاملحسین زارعیشركت فراز انرژی دنا

عضو هیأت مدیرهایوب باقرتبارشركت سرمایه گذاری افتخار سهام
عضو هیأت مدیرهمحمدمهدی صالحیشركت رهیاب رایانه گستر

عضو هیأت مدیرهسعداالله عبدالهیشركت بین المللی توسعه و عمران دریاگستر منطقه آزاد انزلی

سهامداران عمده شركت تايدواترخاورميانه در پايان سال 1398 و در تاريخ تاييد گزارش
نام سهامدارردیف

تاریخ تایید گزارش 1398/12/291399/03/25
درصدتعداد سهامدرصدتعداد سهام

1.307.476.95067.071.249.476.95064.08شركت فراز انرژی دنا1
54.600.0002.8010.000.0000.51شركت سیما مارین بندرعباس2
587.923.05030.13690.523.05035.41سایر اشخاص حقوقی و حقیقی3

1.950.000.000100.001.950.000.000100.00جمع
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ميا
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ر خ

وات
يد

تا
اه 
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ر ي
د

ــت. شركت تايدواتر  ــركت اصلى) و شركت هاى فرعى آن اس ــهامى عام (ش ــركت تايدواتر خاورميانه س ــامل ش * گروه ش
ــال 1347 به شماره ثبت 12341 و با نام شركت داريوش با سرمايه ده ميليون  ــت ماه س خاورميانه در تاريخ 24 ارديبهش
ريال منقسم به يك هزار سهم در تهران تاسيس شد و بعد از چند ماه با مشاركت شركت تايدواتر آمريكا 49-51، شركت 

سهامى خاص خدمات دريايى تايدواتر خاورميانه را تشكيل دادند.
* در سال 1368 با توجه به واگذارى 49 درصد سهام تايدواتر آمريكا به دولت جمهورى اسلامى ايران – بنابر مصالحه نامه 
ــماره 5439/ ت 754 در تاريخ 4 آبان ماه  مورخ 4 مه 1985 به مبلغ 699000 دلار – هيأت دولت به موجب مصوبه ش
1368 اقدام به واگذارى سهام ياد شده به سازمان بنادر و دريانوردى كرد. همچنين به دليل وجود پاره اى مشكلات مديريتى 
سازمان بنادر و دريانوردى در تاريخ 1369/12/14، 45 درصد سهام را به نفع صندوق پس انداز كاركنان سازمان بنادر و 

دريانوردى خريدارى نمود. در نهايت در اوايل سال 1397 مالكيت بخش عمده سهام به بخش خصوصى واگذار شد.
ــهامى عام تغيير نمود و در تاريخ 1383/02/07 در  ــهامى خاص به س ــركت از س * همچنين در تاريخ 1381/06/23 ش
ــى فوق العاده با تغيير در  ــاس مجمع عموم ــپس در تاريخ 1386/11/17 بر اس ــد. س بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته ش

اساسنامه، نام شركت از شركت خدمات دريايى تايدواتر خاورميانه به شركت تايدواتر خاورميانه تغيير يافت.
* دفتر اصلى شركت در تهران خيابان وزراء شماره 84 واقع شده است.



معرفی صندوق های کارگزاری تدبیرگران فردا

کارگزاری تدبیرگران فردا در س��ال 
١٣٨4 با دریاف��ت مجوزهای ازم، 
فعالی��ت خ��ود را آغ��از ک��رد. این 
شرکت در حال حاضر، مدیریت پنج 
برعهده  را  س��رمایه گذاری  صندوق 
 دارد ک��ه مروری ب��ر عملکرد آن ها 

خواهیم داشت.

صدر نشین بازدهی و ارزش دارایی
 صندوق سرمایه گذاری با عنوان »سهامی تدبیرگران«، 
هم نخستین صندوق شرکت کارگزاری تدبیرگران فرداست 
و هم پربازده ترین؛ خالص ارزش دارایی های این صندوق با 
رشدی ١٣٨4 درصدی در یک سال گذشته به مرز 2200 
میلیارد ریال رس��ید. بازار س��هام و در صدر آن، گروه های 
»فلزات اساس��ی«، »محصوات ش��یمیایی« و »استخراج 
کانه ه��ای فلزی« 90 درصد پرتفوی صندوق را تش��کیل 
می دهند. فارغ از ثبت بازدهی 5٨9 درصدی این صندوق 
در یک س��ال اخیر، بازده��ی ٨١00 درصدی آن از ابتدای 

تأسیس تاکنون نیز، بسیار جذاب و قابل توجه است.

بیش از 35 درصد بازدهی 
بهمن م��اه ١٣92، دومی��ن صن��دوقِ این ش��رکت با 
نام« س��پهر تدبیرگ��ران« با هدف جذب س��رمایه گذاران 
ریس��ک گریز، در گروه صندوق های با درآمد ثابت آغاز به 
کار کرد. این صندوق عاوه بر رشد ١٨5 درصدی خالص 
ارزش دارایی هایش در یک س��ال گذش��ته، موفق به کسب 
بیش از ٣5 درصد بازدهی ش��ده که این رقم در مقایس��ه 
با س��ود سپرده بانکی و بازدهی بسیاری از صندوق های با 

درآمد ثابت بازار، بااتر بوده است.

انتظار عملکرد بهتر 
ش��هریورماه ١٣9٣، س��ومین صندوقِ این ش��رکت، 
این ب��ار در گروه صندوق های س��هامی قاب��ل معامله در 
ب��ورس، پای به می��دان رقابت گذاش��ت. خالص ارزش 
دارایی های »صندوق امین تدبیرگران فردا« در یک سال 
گذش��ته با رش��د 4١2 درصدی، به ١64٨ میلیارد ریال 

رسیده است. 
سهم بازار سهام از پرتفوی صندوق حدود 94 درصد 
اس��ت که در این بین، صندوق بیشترین سرمایه گذاری 
را در گروه »محصوات ش��یمیایی«، »فلزات اساسی« و 
»خودرو و س��اخت قطعات« داشته است. صندوق امین 
تدبیرگران فردا در یک س��ال اخیر، ٣45 درصد بازدهی 
داش��ته که گرچه این رقم، خوب ارزیابی می ش��ود، اما 
انتظار می رفت در این ش��رایط ب��ازار، عملکرد بهتری از 

این صندوق خوش نام شاهد باشیم. 

در جمع پربازده ترین های مختلط 
ش��رکت کارگزاری تدبیرگران فردا در دی ماه ١٣9٣، 
یک صندوق نیکوکاری از نوع مختلط تأس��یس کرد. در 
صندوق ه��ای نیک��وکاری، مطابق با امیدنام��ه صندوق، 
تمام یا بخش��ی از س��ود و یا حتی اص��ل پول صرف امور 
نیکوکارانه می ش��ود و به همین خاطر با اس��تقبال خوبی 
در بین اهالی بازار س��رمایه مواجه شده اند. در بین صنایع 
بورس��ی، مدیران صندوق توجه ویژه بر گروه های »فلزات 
اساس��ی«، »اس��تخراج کانه ه��ای فل��زی« و »بانک ها و 
مؤسسات اعتباری« داش��ته اند که حاصل این استراتژی، 
در »صندوق نیکو کاری ایتام برکت« کسب بیش از ٣00 
درصد بازدهی در یک س��ال اخی��ر و قرار گرفتن در جمع 

پربازده ترین صندوق های مختلط بازار بوده است.
در زیر مش��روح عملکرد صندوق های س��رمایه گذاری 

تحتِ مدیریت این شرکت را مشاهده می کنید.

 ترکیب پرتفوی صندوق های سرمایه گذاری قابل تامل است 

رقابت در کسب بازدهی و ارزش دارایی 

سجاد یزدانی
کارشناس سامانه رسام
 )اطاعات مالی پارت(

دانش مالی
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خوانندگان محترم واقف باش��ند س��بد پیش��نهادی ارائه ش��ده صرفا منعکس كننده نظر كارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش س��هام نمی كند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شركت های مشاور سرمایه گذاری و هفته نامه بورس هرگونه مسئولیتی توضیح و یادآورـی
نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب می كنند. همچنین به سهامداران توصیه می شود، افق دید سرمایه گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه
افق 
 قیمتنام شركتزمانی

درصد از توضیحاتهدف قیمتی روز
پرتفوی

ت
مد

ان 
می

16.80024.000ماشین سازی اراک )فاراک(
بهبود عملکرد و تغییر اساسی 

وضعیت بنیادی شركت به دلیل 
بستن قرارئدادهای جدید

15

سرمایه گذاری مسکن 
 بهبود عملکرد و افزایش 12.70019.000)ثمسکن(

15درآمدهای عملیاتی

 بهبود عملکرد و افزایش 14.00018.000تأمین سرمایه نوین )تنوین(
10درآمدهای عملیاتی

ت
مد

د  
بلن

صندوق سرمایه گذاری 
 بازدهی یکساله صندوق سهامیسهم آشَنا

20بیش از 496 درصد

صندوق سرمایه گذاری 
صندوق با درآمد ثابتامین آشنا ایرانیان

اولین صندوق 5 ستاره خصوصی 
میانگین بازدهی باای 30 درصد  

تقسیم سود ماهانه
40

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

20رشد ارزش سرمایه گذاری ها و سود عملیاتی11.36020.000  بانک پاسارگاد

20حذف ارز دولتی در آینده و افزایش نرخ محصوات29.45050.000  صنعتی بهشهر

 مبین انرژی 
15رشد نرخ های فروش 30.13043.000  خلیح فارس

ت
مد

د  
بلن

20افزایش نرخ حامل های انرژی و ارزش جایگزینی48.57060.000گروه مپنا

10سودآوری مناسب و  نسبت مناسب 19.00030.000P/NAV  سرمایه گذاری غدیر

15رشد ارزش دارایی و افزایش نرخ مکالمات 17.63030.000مخابرات ایران

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

درصد از توضیحاتهدف قیمتی روز
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 پرداخت الکترونیک
15وضعیت بنیادی و تکنیکال مناسب39.45053.000 سامان كیش

 وضعیت بنیادی مناسب 62.51082.000كاشی سعدی
15و پتانسیل تجدید ارزیابی

15وضعیت بنیادی مناسب14.27018.000تأمین سرمایه نوین

ت
مد

د  
بلن

صندوق سرمایه گذاری 
بازدهی مناسب 1.000.000پیشگامان سرمایه نوآفرین

10وضعیت مطلوب سرمایه گذاریماهانه

 وضعیت بنیادی مناسب 159.743240.000پتروشیمی قائد بصیر
15و افزایش سرمایه های جذاب

64.18083.000داروسازی جابربن حیان
وضعیت بنیادی مناسب و  عرضه 
 داروسازی دانا و راموفارمین و 

پخش رازی در بورس
15

وضعیت بنیادی مناسب و شناسایی 33.13750.000بیمه كوثر
15درآمد فروش سرمایه گذاری ها

سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه گذاری سهم آشنا 3

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
هدف قیمت روزنام شركتزمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

20افزایش نرخ محصوات و برآورد سودآوری باا48.08055.000فواد خوزستان

فواد كاوه جنوب 
20افزایش ظرفیت تولید و برآورد رشد سودآوری21.63028.000كیش

 برآورد سودآوری از محل فروش دارایی 120.080150.000قند ثابت خراسان
20و افزایش سرمایه

ت
مد

د 
بلن

سرمایه گذاری 
10ارزش باای دارایی های شركت16.49019.000خوارزمی

15ارزش باای دارایی های شركت19.00023.000سرمایه گذاری غدیر

سرمایه گذاری گروه 
15ارزش باای دارایی های شركت27.45033.000توسعه ملی 

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس 4

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما 1

افق 
هدف قیمت روزنام شركتزمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

وضعیت بنیادی مناسب و احتمال افزایش مجدد 29.80035.000البرز دارو
15قیمت دارو حمایت سهامدار عمده

15مناسب وبهبود تراز مالی pbe 11.41014.000بانک خاورمیانه

گزارش سه ماهه مناسب و احتمال افزایش 39.40047.000داده گستر عصر نوین
20درآمدهای شركت

احتمال تجدید ارزیابی دارایی ها، افزایش نرخ دار 47.32050.000پاایش نفت اصفهان
10و ارزش جایگزین

10احتمال تجدید ارزیابی دارایی ها14.01016.000اعتباری ملل

ت
مد

د  
بلن

 صنایع پتروشیمی 
15افزایش نرخ دار و احتمال كاهش نرخ خوراک مایع27.01035.000خلیج فارس

سرمایه گذاری پارس 
15نسبت پایین قیمت سهم به خالص ارزش داریی ها19.62535.000آریان

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پرداز آریان 6

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری فاینتک2

شفافیت

صن��دوق مش��ترک تدبیرگران 
فردا با یک دهه س��ابقه فعالیت 
از  یک��ی  س��رمایه  ب��ازار  در 
س��رمایه گذاری  صندوق ه��ای 
ب��ا بازده��ی معق��ول و قاب��ل 
اطمینان اس��ت،به ط��وری که 
این صندوق در یک س��ال اخیر 
بازدهی 600 درصدی  توانسته 
را نصی��ب س��رمایه گذاران خ��ود کن��د. اس��تراتژی 
مدیران سرمایه گذاری این مجموعه همواره بر خرید 
سهم هایی با بنیاد قوی و پذیرش ریسکی معقول، با 
اف��ق دید میان مدت، بلند مدت و بر اس��اس قدرت 

سودسازی شرکت هاست. 
 بر این اس��اس صندوق مش��ترک تدبیرگ��ران فردا، 
در 6 م��اه گذش��ته بازدهی ٣50 درص��دی را برای 
س��رمایه گذاران به ارمغان آورد. همچنین اس��تقبال 
س��رمایه گذاران در 6 ماهه گذش��ته ب��ا افزایش 2.5 
براب��ری همراه بود وتعداد واحد های س��رمایه گذاری 
از م��رز 27 ه��زار واحد گذش��ت. این مه��م تنها از 
طریق اعتماد و اطمینان سرمایه گذاران به مجموعه 

تدبیرگران فردا میسر بوده است.

خرید بنیادی
 و پذیرش ریسک معقول 

سهام نخرید مگر...
تا به امروز کتاب های 
در خصوص  فراوان��ی 
مباحث مقدماتی بازار 
و بحث ه��ای تحلیلی 
توسط  س��رمایه  بازار 
متخصصان این حوزه 
است  ش��ده  منتش��ر 
ک��ه خوان��دن آن ه��ا 
خالی از لطف نیست، 

در این میان کتاب »س��هام نخید مگر با ش��ناخت 
رفتار وروانشناسی بازار« با تالیف مهدی افضلیان به 
صورت س��اده و کاربردی اصول اولیه معامله گری را 

به همراه رفتارشناسی بازار توضیح می دهد.
در این کتاب موضوعاتی مورد بحث و بررس��ی قرار 
گرفته است که ش��اید حداقل 50 درصد از فعاان 
ب��ازار با آن آش��نا نیس��تند و یا به راحت��ی از کنار 
آن می گذرند. به همین دایل س��اده ممکن اس��ت 
س��رمایه خود را از دس��ت دهند در صورتی که اگر 
به این تکنیک های معاماتی و اصول روانشناس��ی 
مسلط باش��ند شاید از دست دادن سرمایه برایشان 

به این سادگی ها امکانپذیر نباشد.
تش��خیص ورود نقدینگی به ب��ازار، حجم معامات 
س��هم و چگونگی س��یگنال خرید و ف��روش با آن، 
چگونگ��ی انجام خرید پل��ه ای در بازار، تعیین حد 
س��ود و حد زیان در معامات، س��رمایه ش��رکت و 
ارتباط آن با نوس��ان گیری در س��هم، چه س��همی 
را در س��بد بفروش��یم و چه س��همی را خیرو نحوه 
تعیین نسبت ریسک به ریوارد در معامات برخی از 

موضوعات این کتاب هستند.

معرفی کتاب

نحوه معامات  سهام عدالت 
 هفته نامه بورس: دارندگان سهام عدالت همچنان 
پرسش هایی را در ذهن دارند. بر این اساس شفاف سازی 
و پاسخگویی به صورت مختصراز منابع رسمی مدنظر 

قرار گرفت. 
***

 وضعیت سهامدارانی که به سامانه سهام عدالت برای 
تعیین تکلیف سهام خود مراجعه نکنند، چه می شود؟ 

 ب��ه صورت خ��ودکار روش غیرمس��تقیم برای آنها 
انتخاب می شود. این دس��ته از سهامداران می توانند با 
مراجعه به بانک مربوطه که قبا شبای حساب آن بانک 
را جهت دریافت س��ود معرفی کرده اند نسبت به ثبت 
سفارش فروش س��هام خود در شرکت سرمایه گذاری 
استانی اقدام کنند.همچنین موضوع فروش سهام این 
افراد به برگزاری مجمع و افزایش س��رمایه شرکت های 
س��رمایه گذاری اس��تانی و پذیرش آنها در بازار سرمایه 

موکول می شود.

 دارن�دگان س�هام عدالت نی�از به کد بورس�ی برای 
دادوستد سهام خود دارند یا نه؟

اگر کس��ی می خواهد سهام عدالت خود را نگه دارد، 
نیازی به کد بورسی نیس��ت؛ چرا که کد بورسی برای 
همه سهامداران عدالت به صورت غیرفعال در نظر گرفته 
شده و دارایی های آنها نگهداری می شود. اما اگر یک روز 
بخواهند خرید و فروش سهام عدالت انجام دهند، باید 
به س��امانه جامع اطاعات مشتریان سجام بروند و کد 

بورسی خود را فعال کنند.

سهام عدالت

کانال برتر

افق 
درصد از توضیحهدف قیمتیقیمت روزنام شركتزمانی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 كاهش قیمت مواد اولیه، تقاضای باا محصوات 133.614180.000صنایع بهداشتي ساینا
15و افزایش نرخ فروش مجدد

تولیدات پتروشیمي 
 وابستگی نرخ های فروش به دار، ثبات مقدار فروش159.743200.000قائد بصیر

15 داشتن افزایش سرمایه جذاب

س. صنایع شیمیایی 
43.75055.000ایران

موجودی كاای مناسب ساخته شده شركت، كسب درآمدهای 
 غیرعملیاتی، كاهش بهای تمام شده شركت و ثبات نسبی 

نرخ های فروش و افزایش سرمایه پیش رو
15

ت
مد

د  
بلن

داروسازی 
 عدم تخصیص ارز 4.200 تومانی و دریافت افزایش 106.905150.000شهید قاضی

10نرخ های فروش جذاب، داشتن طرح توسعه

128.570200.000معدنی اماح ایران
ثبات فروش مقداری، همبستگی نرخ های فروش به دار 

 نیمایی و ریالی بودن سرفصل های بهای تمام شده 
و داشتن طرح توسعه

15

47.72075.000نیروكلر
 ثبات هزینه ها، افزایش نرخ فروش همپای تورم
 اقبال به محصوات شركت به دلیل  شیوع كرونا

تغییرات سهامداری
15

صنایع استیکی 
46.130100.000سهند

داشتن طرح توسعه جذاب در آستانه افتتاح، رشد مقادیر 
فروش شركت در سه سال اخیر، افزایش سهم بازار، 

كاهش قیمت مواد اولیه و افزایش حاشیه سود
15

سبد پیشنهادی شرکت کارگزاری بانک صنعت و معدن 5

محمد باغستانی
مدیر عامل صندوق 

مشترک تدبیرگران فردا 

سواد مالی

 در عص��ر حجر و عصر کش��اورزی 
انس��ان توق��ع زی��ادی از زندگ��ی 
نداش��ت؛ با گوشت ش��کار و گندم 
کِش��ت خودش س��یر می ش��د، به 
حقوق سر برج هم نیازی نداشت. اما 
ورود به زندگی متمدن شوخی بردار 
نیست؛ پیش��رفت ها و خوشی  های 
فراوان همراه دردسرهای زیاد وارد 
 زندگی می ش��ود که حتی کار انس��ان با مبادله پایاپای

هم راه نمی افتد.
حاا دیگر قفل خیلی از نیازها و خواسته ها، تنها با کلید 
پول باز می ش��ود. با این همه چاله و چاه زندگی از خانه 
و لباس بگیر تا غذا و تفریح و سینما، انسان جدید برای 
کسب پول و پر کردن چاله ها و چاه ها باید فکری کند.

بی اطاعی از جریان کار و در آمد 
خرج پول بدون توجه به منبع تأمین آن، برای همه شیرین و جذاب است. یک کارت و 

یک رمز برای لذت بردن از زندگی کافیست.
 حتی اگر آن رمز، رمز پویای پردردس��ر باش��د. اما واقعیت چیز دیگری است که بچه ها 
از آن اطاعی ندارند. بس��یاری از کودکان با جریان کار، درآمد و خرج آش��نا نیستند و 
بیشتر توجه شان به بخش آخر، یعنی خرج است. درک کامل این جریان باعث می شود 

کودکان ارزش بیشتری برای پول قائل باشند. همچنین 
تاش و زحمت والدین معنا و مفهوم دیگری برای آن ها 

پیدا می کند و سپاس گزار زحمات آن ها خواهند بود. 
داس��تان »زندگی خرج دارد« خاصه ای از فعالیت های 
اقتص��ادی را در قال��ب رفتارهای یک گرب��ه باهوش به 
تصویر می کش��د. گربه در طول داستان متوجه می شود 
که برای داشتن س��قف باای سر و جایی برای خواب و 
س��ه وعده غذا در روز، باید درآمد داشت و برای درآمد، 
باید شغل داش��ت. گرچه راهکار این گربه باهوش برای 
رهایی از جریان درآمدزایی کارآمد است؛ اما خود را »به 

نفهمی زدن« برای آدم ها، برعکس عمل می کند.

تمرکز بر مدیریت درآمد
البته پذیرفتنی نیست کودکان در خط تولید کارخانه ها 
مش��غول به کار ش��وند، س��اعت بزنند و مثل الیور تویست دس��تمزد کمی بگیرند. تنها 
کافیست درک کنند هزینه های زندگی از چه راهی تأمین می شود؛ چه روش هایی برای 

کسب درآمد وجود دارد و پول به دست آمده باید صرف چه اموری شود. 
»زندگی خرج دارد« به این سؤال ها پاسخ داده و ذهن کودکان را با مفهوم شغل، درآمد 
و مصارف آن آش��نا می کند.کتاب »زندگی خ��رج دارد« از مجموعه کتاب های آموزش 
سواد مالی به کودکان توسط آکادمی هوش مالی تهیه و به همت انتشارات قدیانی چاپ 

و روانه بازار شده است.

 سودابه فرخنده
 کارشناس آکادمی 
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1389/09/09909/500/52120315898100تدبیرگران فرداسهامی

1392/11/081745371124192/732/5154سپهر تدبیرگرانبادرآمدثابت
سهامی قابل 

1393/06/1194103164822/33451297امین تدبیرگران فردامعامله در بورس

1393/10/30687/5240/5118325/6303673/7نیکوكاری ایتام بركتمختلط

اختصاصی بازارگردانی بازارگردانی
1396/04/1252/530/513435132166246تدبیرگران فردا

صندوق های سرمایه گذاری تحتِ مدیریت شركت كارگزاری تدبیرگران فردا

ضرورت شفاف سازی هزینه های زندگی برای کودکان 

گاری سیاست و مادیان اقتصاد
تورم چهل درصدی چه بایی س��ر شهروندان می آورد؟ با 
زندگی مردم چه می کند؟ ت��ورم چهل درصد چیزی جز 
ش��بیخون به زندگی مردم اس��ت؟ چیزی جز شکس��تن 
شیشه های زندگی مردم و تخریب اموال مردم است؟ البته 
اگر باور کنیم تورم واقعاً و در عمل چهل درصد باش��د! اما 
تورم فقط یکی از س��نگ های آس��یاب است، سنگ دیگر 
رشد اقتصادی منفی اس��ت... سنگ هایی که می چرخند 
و زندگ��ی و عمر و تاش مردم را خ��رد می کنند. هزینه 
سیر کردن ش��کم خانواده ای سه نفره ماهانه چقدر است؟ 
)فقط سیر کردن شکم!( آمار و ارقامی که این روزها اعام 

می شود، سرگیجه آور است. ریشه مشکل کجاست؟ 
مش��کل در رویکرد ما به »اقتصاد« اس��ت، مشکل رابطه 
نامناس��بی است که میان سیاس��ت و اقتصاد وجود دارد. 
سیاس��ت، اقتص��اد را مانند اس��بی به گاری خود بس��ته 
اس��ت و دائم بر آن ش��اق می زند. در دنیای مدرن رابطه 
»سیاس��ت« و »اقتصاد« همواره این طور بوده اس��ت که 
»سیاس��ت« پادوی »اقتصاد« است؛ یعنی دنیای سیاست 
دنی��ای کارپردازی ب��رای موفقیت اقتصاد اس��ت. اقتصاد 
ارباب سیاس��ت اس��ت؛ اقتصاد ایزد است و سیاست معبد 
آن اس��ت و سیاس��تمداران موبدان آن. سیاست در کشور 
ما اقتصاد را افسار زده است و دائم از آن سواری می گیرد. 
سیاس��ت تا این اقتصاد زبان بس��ته توان دارد بر پشت آن 
چهارنعل می تازد و حیوان که از نفس افتاد ش��اق بارانش 
می کند تا افتان و خیزان همچنان پیش رود. سیاس��ت به 
هر منزلگاهی می رسد، افسار اقتصاد را بر زمین می کوبد و 
اقتصاد در دایره ای به شعاع یک افسار جا دارد بچرد... این 
است که امروز دنده های این مادیان فرتوت بیرون زده است 

و ساق هایش دیگر توان ندارد. 
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