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اخبار هفته

یادداشت

صندوق پروژه نفتی در آستانه عملیاتی شدن 
 در ح��ال حاضر تع��داد نماده��ای متوقف در 
ب��ورس و فرابورس در مجموع کمتر از ۱۵ نماد 

معاملاتی رسیده است. 
شاپور محمدی رییس س��ازمان بورس و اوراق 
بهادار بابیان این مطلب از مذاکره با وزارت نفت 
بر س��ر راه اندازی صندوق پروژه نفتی خبر داد 
و گف��ت : با وزارت نفت در این باره بیش از یک 
سال و نیم برای انتشار اوراق مذاکره شده که این موضوع در حال عملیاتی 

شدن است.
ش��اپور محمدی افزود: در مورد عرضه محصولات نفتی و حتی نفت خام 
در ب��ورس انرژی نیز کارهای خوبی انجام گرفته که در فاز اجرایی برخی 
مشتقات و فرآورده های نفتی در حال عرضه هستند و همه سرمایه گذاران 

می توانند ازآن استفاده کنند. 
وی بیان داش��ت :به لحاظ گزارش خزانه با دیوان محاسبات و وزارت نفت 
در مورد نفت خام صحبت هایی انجام ش��ده که به نظر می آید بعد از حل 
این مسئله که باید از طریق سپرده گذاری مرکزی تسویه وجوه مربوط به 

نفت خام انجام شود، این کالا در بورس انرژی عرضه شود.

کاهش چشمگیر تاخیر در افشای اطلاعات
درص��د افش��ای اطلاعات به موق��ع از ۳۲ به ۸۶ 
درصد و عدم انتش��ار اطلاعات از ۴۴ به ۵ درصد 

رسیده است.
س��ازمان ب��ورس در گزارش��ی از آث��ار اص��لاح 
دستورالعمل ها بر افشای اطلاعات شرکت ها اعلام 
کرد در کنار رسیدگی به تخلفات ناشران متخلف 
از پاییز 9۶ پس از عملیاتی ش��دن دستورالعمل 
جدید افش��ای اطلاعات، موارد مرتبط با بازه های زمانی قانونی و نیز موارد 
تاخیر در افش��ای اطلاعات برای ذی نفعان ناشر مورد نظر، در قالب پیامک 
ارس��ال می شود که نقش بس��زایی در کاهش چش��مگیر تاخیر در افشای 

اطلاعات داشته است.
بر پایه این گزارش، درصد افشای اطلاعات به موقع از ۳۲ درصد در فروردین 
9۳ به ۸۶ درصد در اسفند 9۶ افزایش یافت. همچنین عدم انتشار اطلاعات 
از ۴۴ درصد در فروردین 9۳ به ۵ درصد در اس��فند 9۶ نیز کاهش داشت.

البته در اسفند 9۶ از ۴۸7 اطلاعیه قابل انتشار، ۸۶ درصد به موقع و بدون 
تاخیر منتش��ر شده اند و ۱۴ درصد باقی مانده نیز با میانگین تاخیر ۳ روز 

منتشر شده اند.

موافقت دولت با دادن امتیاز ویژه به پتروشیمی ها
هی��ات دول��ت ب��ا محاس��به قیمت خ��وراک 
پتروش��یمی ها بر اساس دلار ۳۸00 تومانی در 

سال 97 موافقت کرد.
به گزارش پایگاه اطلاع رس��انی دولت در جلسه 
روز چهارش��نبه هفته گذشته هیئت وزیران که 
با ریاس��ت حسن روحانی تش��کیل شد، قیمت 
خوراک واحدهای پتروشیمی در سال 97 مورد 
بررس��ی و تصمیم گیری قرار گرفت.بر این اس��اس، دولت به وزارت نفت 
اجازه داد تا در سال جاری برای محاسبه قیمت میعانات گازی، گاز طبیعی 
خوراک و دیگر خوراک های تحویلی به واحدهای پتروشیمی داخلی توسط 
ش��رکت های تابعه این وزارتخانه، نرخ تس��عیر ارز مورد عمل برای واردات 
کالاهای اساس��ی را به ازای هر دلار، ۳۸ هزار ریال منظور کند.بر پایه این 
گزارش همچنین در جلسه اخیری که بین انجمن کارفرمایان پتروشیمی 
و معاون اول رئیس جمهور برگزار شد، مجتمع های پتروشیمی در صورت 
گرفتن مزایایی موافق تزریق ارز خود با نرخ ۴۲00 تومان بودند که یکی از 
این مزایا نرخ خوراک با دلار ۳۸00 تومانی بود که این موضوع در جلس��ه 

اخیر هیات دولت به تصویب رسید.

 مشارکت کیان در پذیره نویسی سلف موازی "سپاها"
پذی��ره نویس��ي اوراق س��لف موازي اس��تاندارد 
شرکت سیمان سپاهان بیست و سوم خرداد ماه 
با موفقیت انجام ش��د.بر پای��ه این گزارش حجم 
ای��ن اوراق ۲00 میلیارد ریال بود و ناش��ر تعهد 
کرد در سررسید اوراق حداقل سود ۱۸.۵ درصد 
و حداکثر ۱9 درصد را به سرمایه گذاران پرداخت 
کن��د. همچنین دوره اوراق یک س��اله اس��ت و 

بازارگردان بین دوره به قیمت بازار، بازارگرداني را به عهده خواهد داشت.
 البت��ه متعهدین پذیره نویس اوراق مذکور ش��رکت گروه مالي گس��ترش 
سرمایه کیان ) ش��رکت گروه مالي تحت مالکیت شرکت مدیریت سرمایه 
کیان( و صندوق سرمایه گذاري لوتوس پارسیان است. همچنین بازارگرداني 
اوراق به عهده ش��رکت گروه مالي گس��ترش سرمایه کیان قرار گرفت. این 
اوراق برای تامین مالي ش��رکت سیمان س��پاهان جهت تامین سرمایه در 
گردش در نظر گرفته ش��د. مجوز انتش��ار این اوراق را سازمان بورس اوراق 
بهادار و بورس کالاي ایران صادر کرده است. البته در این خصوص سرمایه 
گذاران جهت سرمایه گذاري به شعب همه کارگزاري هاي با مجوز معاملات 

کالایي مراجعه داشتند. 

رشد بازار تحت تاثیر کاهش ارزش پول
اقتصاد ایران پس از ۴ س��ال تورم تک رقمی و مدیریت قیمت دلار، از اواسط سال 9۶ شاهد 
رش��د خیزنده دلار بود و س��ال 97 را با دلار بیش از ۵ هزار تومانی آغاز کرد. فارغ از دلایل و 

عوامل این رشد، بازار ارز تاثیر قابل توجه و مستقیمی بر سایر بازارها و اقتصاد کشور دارد.
 تک نرخی  سازی دلار ۴۲00 تومانی و همچنین سیاست های مرتبط با آن و محدودیت های سنگین بر مبادله دلار، هر 
چند توانست به صورت موقت جلوی رشد دلار را بگیرد، اما تجربه های گذشته داخلی و همچنین عمده تجارب جهانی نشان 
داده است که در بلندمدت قابلیت اجرا ندارد.  از این رو، انتظار رشد قیمت دلار آزاد و در دسترس بدیهی است.البته در چند 
هفته اخیر نیز برخی از فشارها و محدودیت ها کاسته شده و صادرات شرکت ها به کشورهای معاف از محدودیت های ارزی 
) افغانستان و عراق ( سبب شده امکان فروش ارز آزاد فراهم شود و به نظر می رسد که عمده محدودیت ها در دوره ای کوتاه 
حذف شود. بایددر نظر داشت رشد دلار، اثر تورمی شدیدی بر تورم تولیدکننده داشته و سبب رشد آن و تورم مصرف کننده 
می شود. اگرچه قیمت های جهانی کامودیتی از جمله نفت،فلزات پایه و آهنی نیز رشد قابل توجهی در سال گذشته داشت 
اما فولاد و مس به اوج ۵ سال نزدیک شد. البته نفت و محصولات پتروشیمی هم به سقف های قبلی نزدیک شده اند.بر این 
اس��اس دو عامل رش��د دلار و رشد تورم، افزایش قیمت فروش شرکت ها را در پی دارد که با حفظ حاشیه سود، منجر به 

افزایش سود اسمی شرکت ها متناسب با افزایش قیمت دلار و تورم می شود.
 از س��وی دیگر، پتانس��یل شناسایی سود ناش��ی از موجودی کالا، امکان شناس��ایی تورمی را برای شرکت ها فراهم 
می س��ازد. علاوه بر این دو عامل، س��ود شرکت های صادراتی نیز تحت تاثیر افزایش قیمت های جهانی اشاره شده، رشد 
داش��ته است. از سوی دیگر، رشد دلار س��بب کاهش ارزش دارایی های مالی شرکت ها شده، در حالی که ارزش دلاری 
ش��رکت ها در عمل تغییر چندانی نباید داش��ته باشد، بنابراین به نظر می رسد که این عامل اثر خود را در سود و فروش 
نش��ان دهد و منجر به رش��د سودآوری شرکت ها و به تبع آن رش��د بازار شود. بر این اساس تجربه های قبلی رشد دلار 
و افزایش تورم نیز نش��ان داده که بازارس��رمایه با یک وقفه کوتاه مدت می تواند آن را پوش��ش دهد. در مجموع به نظر 
می رسد رشد فعلی بازار منطقی، تحت تاثیر کاهش ارزش پول و تورم بوده و حفظ کننده ارزش خواهد بود. با این حال، 
اس��تراتژی س��رمایه گذاری در این شرایط، بسته به چرخه صنایع است و در عین حال، استراتژی اهرم و بدهی ریالی در 

این شرایط می تواند موثر واقع شود.

بازارهای  برای  افس��انه ای  خردادماه 
گوناگون رقم خورد. س��که مرز دو و 
نیم میلیون تومان را شکس��ت، دلار 
7۲00 تومان را نیز لمس کرد، بازار مس��کن پس از س��ال ها 
رکود به رونق رس��ید و صف های طولان��ی برای پیش خرید 
خودرو ش��کل گرفت. اینها گویا نشانه هایی برای تورمی است 
که تا چندماه آینده برسر اقتصاد ایران سایه می افکند. بورس، 
به عنوان پیش��گوی اقتصاد تورم آت��ی را پیش خور می کند. 
سهام گروه خودرو، ساختمان و حتی سیمان با اقبال رو  به رو 
شد. فولادی ها سهام طلایی لقب گرفتند و سهام پتروشیمی 
با صف های خرید هفته را به پایان رس��انید که در این میان 
اخب��ار مؤثری نیز در این رش��د ش��اخص را همراهی کرد تا 

نماگر اقتصادبه مرز ۱00هزار واحد نزدیکتر شود.
شاخص کل از ابتدای هفته تا پایان چهارشنبه گذشته، بیش 
از ۳000 واح��د رش��د کرد و در نهای��ت در ارتفاع  99۱۴۶ 
ایس��تاد. حجم معاملات نیز با رش��د 7۱۵ میلیون س��هم به 
۱۶۶0 میلی��ون س��هم رس��ید. ارزش معاملات رش��د ۲۳۲ 

میلیارد تومانی داشت و به ۴۳۵ میلیارد تومان رسید.
اما در بازار فرابورس، آیفکس ۵0 واحد به جلو گام برداش��ت 
و در ارتفاع ۱۱۵۳.7 قرارگرفت. حدود ۱70 میلیون سهم به 
حجم معاملات افزوده و به ۴۶۸ میلیون س��هم رسید. ارزش 
معام��لات نیز به ۲0۴ میلیارد تومان رس��ید. نخس��تین روز 
هفته، تالار شیشه ای میزبان سپ از گروه آی تی بود. به هر 

کد در این نماد، ۱7۸7 س��هم تخصیص یافت که نس��بت به 
عرضه های پیشین مبلغ قابل توجهی بود. 

تحریم ها سایه انداخت 
اگرچ��ه فضای امید بخش بازار جهانی و رش��د خیره کننده 
به��ای فلزات، هفته خوش رنگی را برای این گروه به ارمغان 
آورد. اما نفت به اندازه فلزات خوش ش��انس نبود که رش��د 
کن��د. تضعیف تقاضا در چی��ن و افزایش تولی��د آمریکا در 
ب��ازار نفت به رغ��م نگرانی ها از کاهش عرض��ه نفت ونزوئلا 
و ای��ران، قیمت نفت را با کاهش همراه کرد. ش��پنا با توجه 
به فس��خ قراردادی که با ش��رکت دایلم کره جنوبی داشت، 
متوقف ش��د و حتی حمایت حقوقی ها نیز نتوانست رونق را 
به گروه باز گرداند. بدین ترتیب تحریم ها بر این گروه س��ایه 
انداخت.البته در گروه بانکی وبصادر در پی سخنرانی امیدوار 
کننده مدیرعامل این بانک، رش��د قیمت��ی را تجربه کرد. و 

زمزمه هایی از برگشت این سهم به سود شد.

پایان هفته به کام خودرویی ها 
مبارکه هم با اخبار خوشش و برشمردن مزیت هایش شاگرد 
اول فولادی ها ش��د. ذوب هم پرچ��م دار معاملات پر حجم 
ش��د و با صف خرید س��نگینی همراه بود. حمایت ها در این 
نماد پر قدرت بود و پس از بازگش��ایی با رش��د ۱0 درصدی 
و ص��ف خرید ۱۴0 میلیونی به تابلو بازگش��ت. البته تبدیل 

زیان به س��ود و اخبار مربوط ب��ه تحویل ا ولین محموله ریل 
ملی به  راه آهن توس��ط این ش��رکت، به جو معاملاتش دامن 
زد. ب��ر پایه این گزارش، معاملات هفته گذش��ته محصولات 
مبارکه، فخوز و کاوه در بورس کالا با رقابت و رشد تا سقف 
قیمت��ی هم��راه بود و معام��لات این س��هم ها را متاثر کرد.

همچنی��ن خودرویی ها ش��روع جذابی نداش��تند ولی پایان 
هفته به کامشان بود. افزایش حجم معاملات و تشکیل صف 
خرید روی س��ایپا و رنا جزو دس��تاوردهای آخر هفته برای 
این گروه بود. اخبار رش��د قیم��ت خودرو بر جو مثبت گروه 

اثر گذار بود. 

در مسیری پر تنش و صعودی
گروه معدنی ه��ا بعد از مدتها اقبال به کباف��ق را تجربه کرد. 
همچنین در این خصوص کنسرس��یوم بزرگ اکتش��افاتی با 
ملو،گلگهر،صبانور،فولاد  میدکو،چادر  مشارکت ش��رکت های 
مبارک��ه اصفه��ان،ذوب آه��ن اصفهان،گهر زمین و ش��رکت 
سرمایه گذاری امید تشکیل شد که طبق توافق صورت گرفته 
با ایمیدرو مقرر شد تا پهنه های بزرگ اکتشافی کشور به این 
کنسرسیوم واگذار ش��ود.اگرچه سه شنبه و چهارشنبه هفته 
گذشته بازار سهام در رقابتی تنگاتنگ با بازار ارز و سکه پیش 
رفت.، اما توافق آمریکا، کره شمالی و تعهد کره مبنی بر خلع 
س��لاح اتمی، دلار و س��که را مجددا در مس��یری پر تنش و 

صعودی قرار داد.
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یادداشت
ارزیابی مثبت فضای پیش رو

ب��ورس اوراق به��ادار تهران در ماه خرداد و تا به اینج��ای کار از محدوده 9۵۲00 واحد به 
محدوده 99۱۵0 واحد رسید و بازدهی ۴ درصدی را ثبت کرد. از طرفی بازدهی این نماگر 
بازارس��رمایه از ابتدای سال تاکنون ۲.9 درصد بود که بیشتر آن نیز مرهون رشد شاخص 

کل در چند روز خرداد می شود. 
در حال حاضر نزدیک ترین محدوده مقاومتی پیش روی ش��اخص کل 99۶۵0 واحد اس��ت که باتوجه به حجم و 
ارزش معاملات چهارشنبه هفته گذشته )بیست و سه خرداد( عملا شکست این محدوده به راحتی امکان پذیر است 
که می توان فضای پیش رو آن را مثبت ارزیابی کرد. در حال حاضر رشد بازارسرمایه را می توان مستقیما به رشد نرخ 
ارز نسبت داد که با یک گپ زمانی اتفاق افتاد و علت آن را می توان عدم شناخت کلی عموم جامعه از بازارسرمایه و 
عدم فرهنگ سازی درست آن نام برد. زیرا زمانی که شاهد افزایش قیمت طلا هستیم همه اقشار جامعه از آن اطلاع 
دارند و س��رمایه خود را به آن بازار می برند و در آن س��رمایه گذاری می کنند تا از کاهش ارزش پول خود جلوگیری 
کنند. یا در خصوص بازار مسکن،خودرو و... نیز وضعیت به همین صورت است، اما این موضوع کمتر در بازارسرمایه 
اتفاق می افتد. پس می توان رشد قیمت سهام در روزهای پیش رو را صرفا به دلیل افزایش نرخ ارز در بازار و از طرفی 
بحث های مربوط به افزایش ارزش جایگزینی ش��رکت ها نام برد که ش��امل بحث های مربوط به تسعیر ارز حاصل از 
فروش ش��رکت ها نمی شود؛ چراکه شرکت های صادراتی در بازارسرمایه آنچنان بالا نیستند که سرمایه گذار امید به 

این متغیر و اثرات آن داشته باشد.
از طرف��ی یک��ی از معیارهای ورود نقدینگی به بازارس��رمایه و تغییرات قیمتی، ارزش معاملات آن اس��ت. ارزش 
معاملات خرد بازار در روز سه شنبه هفته گذشته حدود ۱90 میلیارد تومان بود که در روز چهارشنبه به حدود ۲۵0 
میلیارد تومان رس��ید، این نش��ان می دهد که احتمال ورود نقدینگی به بازار وجود دارد؛ چراکه ارزش معاملات خرد 
حدود ۱00 درصد به نسبت روزهای قبل از آن افزایش یافته و این پول همگام با رشد بازار می تواند نشانه ای از ورود 
نقدینگی به شمار آید. حال اگر فرض بازار ورود نقدینگی لحاظ شود می توان رشد شاخص کل را حدود ۲0 درصد 

بالاتر از محدوده فعلی مد نظر داشت که این می تواند روزهای خوبی را برای بازارسرمایه رقم بزند.
اما در این میان باید یک نکته را مدنظر قرار داد که نقدینگی وارد شده به بازارسرمایه را نمی توان به بهبود وضعیت 
عملیاتی ش��رکت ها و رش��د قیمت سهام نسبت داد، بلکه صرفا پولی است که وارد بازار شده و بعد از کسب بازدهی 
خارج می شود. شاید بتوان آن را پول هوشمند با توجه به وضعیت فعلی بازارها دانست که وارد بازارسرمایه شده است. 

به همین دلیل سرمایه گذار باید در انتظار یافتن نقطه خروج مناسب در بازار نیز باشد.

مهدی افضلیان
مدیر آموزش و فرهنگ سازی 

کارگزاری آگاه

سید فرهنگ حسینی
 کارشناس ارشد 

شهلا حیدریبازارسرمایه
تحلیلگر بنیادی مشاور 
سرمایه گذاری آوای آگاه

میماند اوستکه  تنها

د ا نینژ سلطا حامد دکتر قای آ جناب
یران ا کالای بورس محترم مدیرعامل

با نهایت تأسف و تألم درگذشت برادر گرامیتان را به شما و خانواده محترم تسلیت عرض کرده و از ایزد منان 
برای آن عزیز سفر کرده رحمت و مغفرت و برای بازماندگان صبر و شکیبایی خواستاریم. 

شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

یزدیزاده  منصور مهندس آقای جناب
اصفهان آهن ذوب مدیرعاملشرکت

انتصاب شایسته جنابعالی را به مدیرعاملی شرکت ذوب آهن اصفهان تبریک عرض کرده و از خداوند متعال 

توفیق روزافزون شما را در این جایگاه خواستاریم.
گروه رسانه ای بازار سرمایه
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ارقام به تومان

شاخـص طلا

ارقام به تومان

شاخـص نفت و ارز
برابــری ارزهــای جهانــی

 

76,40 76,40 76,39 75,84 75,42

65,57 65,57 66,09 66,28 66,11

73,62 73,62
74,22 73,96 73,96

شنبه  یکشنبه دوشنبه سه شنبه  چهارشنبه  
55
60
65
70
75
80

نفت برنت WTIنفت نفت اوپک

42،000 42،000 42،000 42،000 42،000

78،870 76،530 80،180 82،180 83،820

89،870 87،200 90،930 93،310 95،110
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0.8515دلار به یورو

0.7497دلار به پوند

3.6740دلار به درهم

62.9770دلار به روبل

4.6733دلار به لیر

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهیکشنبهشنبه
2,162,100 2,103,000 2,046,600 2,035,100 2,015,500هر گرم طلای 18 عیار
25,875,000 25,245,000 24,755,000 24,535,000 23,270,000سکه تمام طرح جدید
24,470,000 24,120,000 23,550,000 23,300,000 21,900,000سکه تمام طرح قدیم

12,800,000 12,350,000 12,150,000 12,200,000 11,400,000 نیم سکه
7,160,000 7,060,000 6,930,000 7,000,000 6,400,000 ربع سکه
4,050,000 4,030,000 3,950,000 3,950,000 3,800,000 یک گرمی

1,294,26 1,295,68 1,300,36 1,299,04 1,299,04 اونس جهانی )دلار(

چهار شنبهسه شنبهدوشنبهیکشنبهشنبه
75,42 75,84 76,39 76,40 76,40  نفت برنت 
 WTI66,11 66,28 66,09 65,57 65,57  نفت
73,96 73,96 74,22 73,62 73,62  نفت اوپک 

42,00042,00042,00042,00042,000 دلار 
78,87076,53080,18082,18083,820 یورو 
89,87087,20090,93093,31095,110 پوند 
18,15017,61018,52018,98019,220 درهم 

خبرنگاران بازار سرمایه به رئیس جمهور نامه نوشتند
 هفته نامه بورس:  انجمن خبرنگاران و نویس��ندگان بازار س��رمایه در نامه ای خطاب به پرویز اسماعیلی، معاون 
ارتباطات و اطلاع رسانی دفتر ریاست جمهوری خواستار حضور در نشست های خبری رئیس جمهور و تیم اقتصادی 
دولت برای بیان دغدغه های بازار سرمایه به عنوان یکی از بهترین گزینه ها برای تأمین مالی ارزان و شفاف صنایع و 

بنگاه ها در راستای برون رفت از مشکلات اقتصادی کشور شدند.
در متن این نامه آمده اس��ت: همان گونه که مس��تحضرید نقش و رس��الت بازار س��رمایه تأمین مالی بلندمدت و 
کم هزینه بنگاه ها و صنایع مختلف در بستری شفاف و برگرفته از سرمایه های ریز و درشت افراد جامعه است. بر این 
اساس می توان از این بازار به عنوان بهترین گزینه برای تأمین هزینه های شرکت ها جهت بهبود شرایط و راه اندازی 
پروژه های جدید و از س��وی دیگر س��وق دادن نقدینگی سرگردان جامعه به س��مت تولید و جلوگیری از هجوم این 

نقدینگی به سمت سایر بازارها و ممانعت از ایجاد تلاطم و تورم آن هم در شرایط کنونی اقتصاد کشور یاد کرد. شاید به همین جهت است که در اقتصادها 
و کشورهای پیشرفته، بازار سرمایه از ارج و قرب ویژه ای برخوردار است و این بازار نقش محوری را در اقتصاد کشورها بر عهده دارد. در این راستا هر چند 
از عمر راه اندازی و فعالیت بورس اوراق بهادار در کشور ما بیش از 50 سال می گذرد، اما آن گونه که باید و شاید بازار سرمایه هنوز به جایگاه و نقش واقعی 
خود در اقتصاد نرسیده است و با وجود مزایای بیشمار حضور صنایع و بنگاه ها در بازار سهام و تأمین مالی ارزان قیمت از این طریق، به دلیل بانک محور 
بودن اقتصاد کماکان شرکت های مختلف با مشکلات متعددی در زمینه تأمین مالی جهت اجرای پروژه ها، طرح های توسعه ای و ادامه فعالیت خود مواجه 
هستند. از این رو باید تلاش ها در راستای توسعه و گسترش نقش و جایگاه بازار سرمایه در اقتصادی کشور بیش از پیش افزون و مورد توجه واقع شود 
که در این زمینه ابزارهای ارتباط جمعی و اصحاب رس��انه به ویژه رس��انه ها و خبرنگاران فعال در حوزه بازار سرمایه، از ظرفیت مناسب و قابل توجهی در 
شناخت مزایا و معایب و نیز نقاط ضعف و قوت چگونگی افزایش سهم بازار سرمایه از اقتصادی ملی برخوردارند و می توانند در این زمینه راهگشا و کمک 

حال مسئولان و متولیان اقتصادی کشور و همچنین اثرگذار در برون رفت اقتصاد از شرایط کنونی و رکود حاکم بر آن باشند.
در این خصوص انجمن خبرنگاران و نویسندگان بازار سرمایه ضمن اعلام آمادگی در ارائه پیشنهادات، فرهنگ سازی، اطلاع رسانی و انجام وظایف، اهداف 
و رسالت های خود، پیشنهاد می کند در نشست های مختلف دولتمردان و تیم اقتصادی دولت با رسانه ها به ویژه نشست خبری ریاست جمهور با اصحاب 
رسانه، نماینده این انجمن و همچنین خبرنگاران این حوزه نیز حضور داشته باشند، تا از این طریق با بیان دغدغه های متولیان و فعالان بازار سرمایه و نیز 
پرسش دیدگاه ها و برنامه های دولت به ویژه شخص رئیس جمهور و معاونان ایشان و تیم اقتصادی دولت، در خصوص بازار سرمایه، در انعکاس زحمات و 

اقدامات صورت گرفته در این خصوص یاری رسان باشد.

پس از امضاي برجام بود که پیوس��تن ایران به FATF سر و 
صداي زیادي کرد، کارگروه اقدام مالي علیه پولشویي معتقد 
است که ایران براي تعامل با بانک هاي بین المللي باید همانند کشورهایي که عضو 
آن هستند به عضویت این گروه دربیاید و قوانین و الزامات آنها را اجرا کند، اما 
براي پیوستن به این گروه در کنار مسایل اقتصادي، حاشیه هاي سیاسي زیادي 
وجود داشته که این عضویت را تا به حال به تاخیر انداخته است. کارشناسان بر 
این باورند که هنوز هم مي توان از فرصت هاي باقي مانده استفاده کرد و صداقت 
عمل بانک هاي ایراني را به جهانیان اعلام کرد،  اما در مقابل برخي معتقدند از 
ابتدا این موضوع قابل پیش بیني بودو بایدبراساس قوانین جمهوري اسلامي نظام 

بانکداري داخلي، نه نظام بانکي بین المللي را هدفمند ساخت.

به دنبال پولشويي نيستيم
مرتض��ی اکبری، مدی��ر عامل بانک قرض الحس��نه 
مهر ایران گفت: خ��روج آمریکا از برجام و اعمال دوباره 
تحریم ها با تحریم های دوره قبل تفاوت دارد چرا که دوره 
قبل یک اجماع جهانی و اتفاق نظر برای برخورد با ایران 
بی��ن دولت ها هم بود و اکثر دولت هاي دنیا با حمایت از 
شرکت های تجاری شان مانع از حضور و فعالیت در ایران 
بودند، اما تحریمی که  هم اکنون اتفاق می افتد به طور 
یقین حمایت بس��یاري از دولت ه��ا را ندارد هر چند که 
اثرگذار است ولی روش دور زدن تحریم ها از طرف ما هم 
راحت تر خواهد بود. چون مثل دوره قبل کشور منزوي 
نخواهد شد و این نکته مهمي است در پیدا کردن راهکار 

برون رفت از تحریم ها، به شمار می آید. 
اکب��ری  افزود: خ��روج  ازFATF یا توافق نکردن با 
اس��تاندارد هاي مبارزه با پولش��ویي  مي تواند بهانه اي 
در اختیار همه کس��اني ق��رار بدهد که ای��ران را متهم 
به حمایت از تروریس��م کنن��د. در صورتی که باید ثابت 
کنیم که حکومت و دولتمان به دنبال پولش��ویی نیست 

و همانطور ک��ه به قوانین برجام متعهد بودیم به قوانین بین المللی مبارزه با 
پولش��ویی هم متعهد خواهیم بود. مدیر عامل بانک قرض الحسنه مهر ایران 
با اش��اره به اینکه بحث کاملا اقتصادی است و رویکرد سیاسی در آن دخیل 
نیس��ت اظهار داش��ت: با کنترل و  عدم ورود چالش های سیاس��ی به بحث 
FATF باید نش��ان دهیم که ش��رکت ها و بانک های کش��ورمان در تلاش به 
رعایت قوانین بین المللي تجاري هستند و این خود یک راهکار براي دور زدن 
 FATF تحریم هاي احتمالي است. اگر نتوانیم عملکرد صادقانه خودمان را به
ثابت کنیم فرصت محدود اما خوبی که از امضای توافق برجام تا کنون بوجود 

آمده را هم از دست خواهیم داد.

نبايد بهانه ای به دست جهانيان داد
اکبری افزود: از طرفی برجام و FATF نباید تداخلی داش��ته باش��ند که 
حالت تلافي جویانه در قبال ایران ایجاد ش��ود. نکته ای که برای همه روشن 
اس��ت سواس��تفاده آمریکا از برجام و نقض تعهدات این کش��ور به مهمترین 
توافق دنیا بوده اس��ت. بنابراین باید نشان دهیم هیچ کار غیر قانونی در هیچ 
کشوری انجام ندادیم که واهمه ای داشته باشیم چرا که ما تحت هر شرایطی 

استانداردهای بین المللی را رعایت کرده و می کنیم.
وی با اشاره به لزوم پیش شرط برای عضویت در FATF از سوی مجلس 
ش��ورای اسلامی گفت: زمانی که عملکردهای ش��رکت ها و بانک های داخلی 
مطابق با اس��تانداردهای جهانی اس��ت نباید بهانه ای به دست جهانیان داد و 
خودمان، خودمان را زیر سوال ببریم. همچنین نمایندگان مجلس در خصوص 
مباحث اقتصادی باید مصوبه ها و قوانین را در جهت بهبود ش��رایط اقتصادي 
ارائ��ه کنند نه اقتص��اد را منزوی کند. اگر نماینده ای ب��ا قوانین بین المللی 
اقتصاد به دلیل سیاسي مخالف است باید همزمان با  این مخالفت،   قوانین راه 
حل جایگزینی در جهت بهبود اقتصاد کشور ارائه دهد نه اینکه صرفا احساسي 
شده و مخالفت کند. مردم نماینده انتخاب نمي کنند که در ایجاد یا رد لوایح 
و طرح ها لحظه اي و احساس��ي تصمیم بگیرند و هیچ وقت هم پاس��خگوي 

تبعات اقتصادي تصمیمات شان نباشند.

ساختارهاي ضعيف هم تراز ريسك هاي سياسي
مدیر عامل بانک قرض الحس��نه مهر ایران افزود: درست است که بخشی 
از فعالیت بانکی تابع ش��رایط سیاس��ی کشور است و رفتارهایی که از سوی 
دیگر کش��ورها با بانک ها می ش��ود ناشي از همین ریسک های سیاسی است 
ولي بخش دیگر وابس��ته به س��اختار داخلی بانک هاس��ت.  جدا از در نظر 
گرفتن پارامترهای سیاس��ی، بانک های داخلی ب��رای حضور در جوامع بین 
المللی باید س��اختار مناسبی داش��ته باش��ند اگر معوقات بانک ها، کفایت 
س��رمایه آنها،کفایت نقدینگي،میزان ایفاي تعهداتش��ان و س��ایر معیار هاي 
بانکي منطبق با اس��تانداردهاي بین المللي نباشد قطعا نمی توانیم در هیچ 
زمان��ی با هیچ بانک��ی ارتباط برقرار کنیم. بانک هاي بزرگ با س��اختارهای 
بهینه، نه با بانک های منفعل و داراي ساختار ضعیف و مبهم از نظر رعایت 
اس��تانداردهاي بین المللي. مشارکت می کنند. وی ادامه داد: در حال حاضر 
تعداد محدودی از بانک ها از نظر س��اختارهاي مال��ي و بانکي آمادگی لازم 
برای حضور در جوامع بین الملل بانکي را دارند.  البته مبارزه با پولش��ویي 
یکي از مهمترین فاکتور هاس��ت که باید همه بانک هاي کشور به کار گیری 
این  ش��اخص را نش��ان دهند. وگرنه هر بانک کوچکي هم که در ش��رایط 
تحریم بخواهد با بانک ایراني کار کند این بهانه اي براي کار نکردن خواهد 
بود. از طرفي اصلاح سایر شاخص ها و ساختار بانکي مستلزم رفتار نهادهاي 

داخلي و بالا دستي با بانک هاست.

با مشکلاتی روبرو خواهيم بود
کامران ندری، کارش��ناس اقتصادی هم  با دیدگاهی 
 FATF قابل تام��ل در خصوص تاثیر عضویت ایران در
گفت: با وجود تحریم های آمریکا و رعایت قوانین مبارزه 
با پولش��ویی باز ه��م برای ارتباط ب��ا بانک های خارجی 
با مش��کلاتی روبرو خواهیم ب��ود.  در واقع بنابر تصمیم 
آمری��کا اگر بانکی در هر نقطه از دنیا با بانک های ایرانی 
همکاری داش��ته باش��د مش��مول جرائم تعیین شده از 
س��وی آنها یعنی حذف از چرخه دلار می شوند که این 
موضوع جریمه و هزینه سنگینی برای آنها دارد. بنابراین 
رعایت الزامات FATF نمی تواند مشکل گشای حضور 

بین المللی بانک های داخلی باشد.

انضباط بانکی و جلوگيری از رانت خواری
 FATF الزام��ات  رعای��ت  داش��ت:  اظه��ار  وی 
ب��رای مب��ارزه با مفاس��د اقتصادی داخل��ی گزینه ای 

مناس��ب اس��ت، چرا که هم اکنون نظام مالی دقیق و ش��فافی وجود ندارد 
و س��ختگیری های نظ��ام بانک��ی در قالب قان��ون مکتوب مانده اس��ت. اگر 
 این امر منجر به ش��فافیت نظام مالی ش��ود قطعا مانع رانت خواری ورش��د

اقتصادی می شود.
این کارش��ناس اقتصادی با تاکید بر اینکه رعای��ت قوانین FATF باعث 
انسجام نظام بانکی می شود، گفت: قوانین نظام بانکداری تنها به صورت قوانین 
مکتوب نوشته شده است و نظارت دقیق بر اجرای آن هم وجود ندارد بنابراین 
رعایت قوانین بین المللی مبارزه با پولشویی شاید منجر به انضباط این بخش 
اقتصادی ش��ود. ندری با اش��اره به وجود پیش ش��رط هایی برای عضویت در 
 FATF بیان کرد: موافقت مجلس شورای اسلامی برای عضویت در FATF
با وجود پیش شرط هایی از ایران منطقی است چرا که این معاهده برای همه 
کشورها یکس��ان نیست به همین منظور اعلام پیش شرط هایی از کشورمان 

عقلانی است.

 عضويت در FATF اولويت نيست
حسین عیوضلو، عضو سابق هیأت مدیره بانک توسعه 
صادرات هم با اشاره به اینکه موضوعاتی مانند سوئیفت 
وFATF را باید به صورت یک بس��ته سیاس��تی و یک 
رویکرد منس��جم دید. اظهار داش��ت : در بسته برجام و 
نتای��ج آن این گزینه ها قابل بررس��ی بود اما با این همه 
پیگی��ری چون در آن زم��ان نیز رویک��رد جامع وجود 

نداشت پیش بینی های لازم عملی نشد. 
عض��و هی��أت علمی و مدی��ر گروه اقتصاد سیاس��ی 
دانش��گاه امام صادق)ع( افزود: در ش��رایط کنونی  باید 
رویکردی جامع مبتنی بر مصالح نظام جمهوری اسلامی 
ایران مد نظر قرار گیرد . لذا باید  هوش��یارانه تر بود، و 
بدانی��م که به هر قیمت��ی نمی توانیم صرفا اولویت را به 
ارتقاء روابط بانکی بین الملل بدهیم. براین اس��اس  باید 

اه��داف اصلی نظام جمهوری اس��لامی را دنبال کرد و ب��ر مبنای آن اولویت 
مصالح نظام بانکی تعریف ش��ود.نباید به قیم��ت برهم خوردن اهداف اقتصاد 

کشور، تنها به روابط بانکی اصالت دهیم. 

نظام پولي در راستاي رشد اقتصاد نبود
وي با اش��اره به اینکه نظام پولي در راس��تاي رش��د اقتصادي نبوده، گفت: 
کلیت اثربخش��ی نظام پولی کش��ور در جهت اهداف اقتصادی کشور نبوده و 

نتوانس��ته ایم در جهت نیازهای واقعی اقتصادی جلو برویم. همچنین  بخش 
پولی و بانکی در خدمت بخش اقتصاد حقیقی و اصیل نبوده پس چرا با این 
کارنامه همچنان اصالت را به نظام پولی و بانکی بدهیم.  عیوضلو بیان داشت: 
ش��اهدیم که با همین وضعیت س��ال های اخیر که منافع نظام پولی و بانکی 
در اولویت قرار گرفت. البته  شاخص های پولی و ملی در حال تجربه وضعیت 
اس��فباری هستند. کاهش شدید ارزش ریال، افزایش قیمت طلا و ارز به نحو 
سرسام آوری در حال افزایش است و مقامات پولی و اقتصادی جوابگو نیستند. 
بنابر این، از نگاه شبکه پولی و بانکی، برای حفظ هویت آنها حضور در جوامع 
بین المللی و پیوستن ایران در یک کنوانسیون جهانی )FATF( توجیه دارد 
اما از نظر مصالح کلی کش��ور به تعبیری نباید بپذیریم که چرخ نظام بانکی 

کشور بچرخد اما چرخ اقتصاد نه. 
عضو سابق هیأت مدیره بانک توسعه صادرات تصریح کرد : تمام بررسی ها 
نش��ان می دهد که نظام پولی و بانکی نمیتواند جوابگوی نیازها و مش��کلات 
پی��ش آمده باش��د؛پس باید معم��اری جدیدی مطرح ش��ود. نمی توان همه 
 FATF تراکنش هایی که در کش��ور در حال اتفاق اس��ت را به س��وئیفت یا
وصل کرد به همین خاطر  چون از موضع اس��تقلال صحبت می کنیم نباید 
ب��ه پیمان ه��ای  بین المللی اصالت دهیم و تبع��ات آن را بپذیریم. به عقیده 
بنده نگرانی هایی که گروهی از منتقدان دارند به حق است و باید تصمیمات 
از جزئی نگری به کلی نگری تغییر کند. این کارش��ناس مسایل بانکي اظهار 
داشت : پیش شرط هایی که مجلس برای عضویت در FATF می گذارد بعُد 
داخلی دارد، از دید کارگروه اقدام مالی علیه پولشویی، پیش شرط های ایران 
معنایی ندارد، از نظر آنها یا باید قوانین را بپذیریم یا نپذیریم. پیش ش��رط ها 
می تواند در مس��ایل داخلی مشکل گشا باش��د نه خارجی. در این موضوعات 
انفعالی برخورد می کنیم در صورتی که باید بر اساس مدل و الگوهای جامع و 
دقیق وارد بحث شد.الگویی که قبلا وجود داشته تحت قالب برجام بوده که از 
هم گسیخته است. باید بدانیم که چارچوب الگوی بین المللی ما چیست؟ چه 
ابزار هایی برای این کار وجود دارد؟  نقاط قوت ضعف و قوت چیست؟ که همه 

این ها در یک نظام یکپارچه تعیین می شود تا بتوانیم به نتیجه برسیم.

بايد نشان دهيم که شرکت ها و بانك های کشورمان در تلاش به رعايت قوانين بين المللي تجاري هستند

امکان دور زدن تحريم هاي احتمالي وجود دارد

FATF، پایان فرصت سوزی و سرآغاز خودباوری
ثريا نيکو صفت

خبرنگار

 مبارزه با 
پولشویي یكي 

از مهمترین 
فاكتور هاست 
كه باید همه 

بانك هاي كشور 
به كار گیری 

این  شاخص را 
نشان دهند

 رعایت الزامات 
 FATF

نمی تواند 
مشكل گشای 

حضور بین المللی 
بانك های داخلی 

باشد

نباید به قیمت 
برهم خوردن 
اهداف اقتصاد 
كشور، تنها به 

روابط بانكی 
اصالت دهیم
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فر ابورس

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - فرابورس 

66 228
نماد

تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان
هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

26.02 9,810  1,465,794 25.79ریشمك

19.45 773,693  33,412,851 22.51ذوب

21.54 32,779  1,193,500 18.33اوان

15.11 10,132  350,500 16.56ساینا

22.15 5,136  770,262 16.39سبزوا

21.19 8,355  957,600 16.25غدیس

14.37 214,125  4,545,384 14.86چكاپا

10.29 12,929  454,936 12.09شلیا

11.58 45,512  1,994,720 11.06غشهداب

11.54 6,366  925,250 10.64حپارسا

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

16.85- 20  1,789,650 16.75-کاسپین

3.33- 18,002  1,184,000 6.33-غفارس

2.42- 1,596  544,000 3.55-ثرود

5.96- 9,334  4,212,000 3.41-بساما

1.32 2,734  393,760 3.4-زشگزا

5.38- 202  351,500 3.37-سدبیر

0.34- 15,583  1,524,900 3.14-ثعمرا

1.76 2,919  700,872 2.9-دسانكو

2.79- 1,882  3,348,000 2.79-وکوثر

1.55- 5,612  398,480 2.66-مفاخر

10 سهم پر نوسان درفرابورس - منفی

شاخـص فرابـورس

اوراق بهادار

| خرداد 97  هفته چهارم  سال ششم  شماره 254 |

دیــدگاه

رونق مبادله اوراق مسکن به عنوان یکی 
از بازارهای بالادس��ت بخش مس��کن از 
سال گذشته مشهود بود اما از ابتدای امسال به نظر می رسد 
استفاده از تس��هیلات از محل خرید اوراق مسکن با اقبال 

بیشتری روبه رو شده است.
طب��ق آخرین آمارها از پایگاه خبری بانک مس��کن، در 
فروردین ماه س��ال گذش��ته حدود 572 هزار فقره اوراق به 
به��ای میانگین 70 هزار و 880 تومان مبادله ش��د که این 
میزان در سال جاری با حدود 23 درصد رشد به 707 هزار 
فقره رسید. در این میان قیمت اوراق نیز در فروردین امسال 
با وجود اقبال به خرید با افت روبه رو شد؛ طوری که به طور 
متوس��ط 12.2 درصد از قیمت هر فقره اوراق در فروردین 
97 کاس��ته ش��د. اگرچه بهای اوراق تسهیلات مسکن در 
سال جدید در پایین ترین سطح ممکن قرار داشت اما پس 
از دو ماه نوس��ان این قیمت قدری افزای��ش یافت. به این 
ترتیب که قیمت از حدود 62 هزار تومان در ابتدای امسال 
به حدود 65 هزار تومان درحال حاضر رسیده اما حتی این 
قیمت نیز در مقایسه با میانگین قیمت اوراق در بهار سال 

گذشته بسیار کمتر است.

یک ماه استثنایی 
اردیبهش��ت امسال با ثبت بیش از 19 هزار فقره معامله 
مسکن، یک ماه استثنایی در بازار مسکن از زمان پیش رونق 
تاکنون به ش��مار می آید. به تناسب این حجم از معاملات، 
مبادله اوراق نیز روند افزایش��ی داش��ته است، به طوری که 
بی��ش از یک میلی��ون و 700 هزار فقره اوراق مس��کن در 
ماه میانی بهار مبادله شد که این میزان در مقایسه با سال 
گذش��ته حدود 29 درصد رشد داش��ت.. ازطرفی میانگین 
قیمت 24 نماد اوراق تسه- اوراق بانک مسکن- که اکنون 
در فرابورس درحال مبادله است در اردیبهشت ماه، 64 هزار 
و 900 توم��ان ب��وده و در هفته اول خ��رداد نیز تقریبا در 

همین حدود حفظ شده است.

رشد مبادلات در مقایسه با مدت مشابه
البته این آمارها در هفت روز اول خردادماه حاکی از آن 
است که رش��د مبادلات در مقایسه با مدت مشابه پارسال 
ادامه دارد. امس��ال در هفت روز اول خ��رداد، 550 هزار و 
540 فقره اوراق مبادله ش��د که این میزان نسبت به مدت 
مشابه سال گذشته 48 درصد رشد داشته است. تقریبا در 
تم��ام روزهای معاملاتی این هفته از خ��رداد، تعداد اوراق 
مبادله شده بیش از 100 هزار فقره به ثبت رسید و در این 
میان تنها روز اول این ماه استثنا بود. این حجم از مبادلات 
روزانه حتی از متوس��ط مبادل��ه اوراق در روزهای مختلف 

اردیبهشت امسال نیز بیشتر است.

سکون در محدوده مورد انتظار
بر این اس��اس به نظر می رسد بخشی از تقاضای خرید 
اوراق که عمدتا متقاضیان بالقوه خرید مس��کن در خرداد 
و تیرماه پیش رو هس��تند، ب��ا توجه به تعطیلات هفته دوم 
خ��رداد ماه تلاش کرده اند اوراق م��ورد نیاز خود را قبل از 
تعطیلات خری��داری کنند و به همین خاطر میزان مبادله 
روزانه اوراق در خرداد، از اردیبهش��ت گرم بازار مسکن نیز 
پیشی گرفته است. کارشناسان پیش بینی می کنند با توجه 
به مدیریت عرضه اوراق تسه از سوی بانک مسکن، نوسان 
قیمت این اوراق در هفته های پیش رو نیز حتی در صورتی 
که تنور معاملات مسکن گرم تر از وضعیت کنونی شود، از 
محدوده مورد انتظار فراتر نرود و حداکثر به متوسط قیمت 

اوراق در سال گذشته برسد.

کاهش قدرت خرید 
ازس��وی دیگر نیز میانگین قیمت مسکن شهر تهران در 
اردیبهش��ت ماه 1396 متری 4 میلیون و 530 هزار تومان 
بود که این رقم در اردیبهشت ماه 1397 به متری 5 میلیون 
و 980 هزار تومان رس��ید که در این ش��رایط قدرت خرید 
مسکن توسط خانوارها با توجه به نرخ تورم عمومی حدود 

25 درصد کاهش یافته است.

بازگشت دوباره رکود
سلمان خادم المله معاون مدیرعامل 
گروه مالی س��پهر صادرات با تشریح 
افزایش قیمت مس��کن در بازار گفت: 
بحث افزایش قیمت مسکن در شرایط 
فعلی طبیع��ی اس��ت. از آنجایی که 
کنت��رل ش��رایط اقتصادی از دس��ت 
دولت خارج ش��ده و سیس��تم بانکی 
با بحران روبه رو ش��ده اس��ت، هر نوع 
افزایش قیمتی نیز قابل توجیه است. 
در نتیجه سرمایه گذاری در حوزه های 
مول��د مانند بانک، ب��ورس و... نیز به 
خطر افتاده است.  همچنین به دلیل 
مشکلات اقتصادی موجود در فضای 
اقتص��ادی و افزای��ش ناگهانی قیمت 
ارز، میل به سرمایه گذاری افراد برای 

دارایی ه��ای غیرمولد که اغلب تحت تاثیر ش��رایط موجود 
نیس��تند، افزایش یافته اس��ت. مس��کن نیز یکی از همین 
دارایی هاست که هم اکنون نسبت به ارز و طلا، مورد توجه 
بیشتری قرار گرفته است.  البته برخی از پیش بینی ها حاکی 
از افزایش دوباره قیمت ارز و طلاس��ت که این موضوع نیز 
باعث اقبال بیشتر مردم به سرمایه گذاری در این فضا شده 

است.
عضو هیأت مدیره کانون نهادهای سرمایه گذاری ایران 
تاکید کرد: با این همه، قیمت اوراق مسکن )تسه(، نسبت 
به دوره مش��ابه س��ال قبل با کاهش روبه رو ش��ده است. 
البته رابطه این اوراق با خرید مسکن، به این صورت است 

که همیش��ه تغییرات قیمتی با ی��ک وقفه طولانی همراه 
می شود. درواقع زمانی که میل افراد به سرمایه گذاری در 
بخش مس��کن افزایش می یابد، تنها قشر متوسط جامعه 
که ای��ن اوراق را خریداری می کنند، می توانند به افزایش 
قیمت تس��ه کمک کنند. هم اکنون افراد قش��ر متوسط 
درحال س��رمایه گذاری روی محصولات��ی مانند طلا و ارز 
هس��تند و به همین دلیل اس��ت که قیمت تسه افزایش 
نمی یابد.همچنین افزایش قیمت فعلی مسکن نیز توسط 
قشر س��طح بالای جامعه رقم خورده است. زمانی که این 
اتفاق می افتد، تقاضا برای خرید مس��کن افزایش یافته و 
قدرت خرید مس��کن برای اقشار کم توان کاهش می یابد؛ 
نتیجه آنکه قیمت اوراق تسه نیز افزایش می یابد. به گفته 
خادم المل��ه، زمان��ی که حجم معام��لات افزایش می یابد، 
دوباره دوران بازگش��ت به ت��ورم را ش��اهد خواهیم بود. 
نکته دیگر آنکه با متوس��ط قیمت 5.5 تا 6 میلیون تومان 
هر متر قیمت مس��کن در ش��هر تهران، در ماه های آینده 
هم ممکن اس��ت با افزایش قیمت مس��کن روبه رو شویم 
که ای��ن افزایش قیمت، می تواند توانای��ی افزایش قیمت 
اوراق مسکن )تسه ها( را هم داشته باشد. البته درمجموع 
برای اقتصاد ایران، چش��م انداز روشنی متصور نیستیم و 
مشخص نیست باقی بازارها هم نسبت به این شرایط چه 

واکنش هایی را نشان دهند.

مسکن اجتماعی، پدیده ای نافرجام 
محمدعل��ي رباني، عض��و انجمن 
انبوه س��ازان هم در این رابطه تاکید 
کرد: قبل از افزایش نرخ ارز و اتفاقات 
این روزها، قیمت مس��کن ش��روع به 
افزایش نس��بی ک��رد؛ به ای��ن دلیل 
که ما چند س��ال است تولید مسکن 
نداریم و مس��کن جدی��دی را عرضه 
نکردیم. حتی در زمانی که بحث های 
مس��کن اجتماعی هم مطرح شد، نه 
تنها یک س��اختمان ساخته نشد که 
حت��ی طراحی  یک ماکت هم در این 

خصوص  صورت نگرفت. 
ربانی اضافه کرد: هر س��اله حدود 
700 ت��ا 800 هزار ازدواج در کش��ور 
شکل می گیرد که به همین نسبت نیاز 
به مسکن به وجود می آید. همچنین 

هر س��اله یک سری بافت فرسوده هم از دور خارج می شود؛ 
نتیجه آنکه نیاز جدی به س��اخت مس��کن به صورت انبوه 
در کش��ور احساس می ش��ود که لازم است دولت ها فکری 
اساسی به حال این موضوع بکنند. ازسوی دیگر، فاصله بین 
قیمت های رهن و اجاره با خرید مسکن خیلی نزدیک شده 
و به همین دلیل اکثر افراد ترجیح می دهند به هر س��ختی 
که شده خانه را خریداری کنند. تمام این مسائل باعث شد 
تا سونامی در افزایش قیمت مسکن رخ بدهد پیش از آنکه 
نوسانات نرخ ارز و سکه، مشکلاتی را در کشور ایجاد کند.

ب��ه گفته این عض��و انجمن انبوه س��ازان، از آنجایی که 
دولت هنوز هم برنامه ای برای س��اخت و توس��عه مس��کن 
ندارد، میزان بافت فرس��وده درحال افزایش است و به این 
ترتیب توان خرید مردم برای مس��کن های لوکس کاهش 
می یابد. وی تاکید کرد: نکته ای که در رابطه با اوراق مسکن 
)تس��ه(، وجود دارد این است که قرار بود افراد توسط تسه 
به راحتی خانه دار ش��وند، اما به دلیل شرایط سخت و نرخ 
سود بالا مردم حتی دیگر رغبتی به خرید این اوراق ندارند. 
ضمن آنکه پیش از دریافت وام، مجبور به پرداخت کل پول 
هس��تند. البته برای خانه های لوک��س هم که این رقم وام، 
ارزش چندانی ندارد و همینطور این وام ها به بافت فرسوده 
تعلق نمی گیرد. در نتیجه، طبیعی است که استقبال مردم 
از ای��ن اوراق کاه��ش بیابد و به این ترتی��ب قیمت آن با 
کاهش روبه رو شود. ربانی توصیه کرد: اگر می خواهیم مردم 
به راحتی خانه دار ش��وند، لازم است شرایط وام هایی مانند 
تس��ه را تسهیل کنیم تا علاوه بر تثبیت قیمت، این چنین 

شرایط بحرانی هم در کشور ایجاد نشود. 

انفجار قیمت در بازار شکل گرفت؛

سراب »تسه« در سونامی مسکن
امکان رشد 15 درصدی قیمت مسکن در سال 97 

ب��ا توجه به وضعیت بحرانی اقتصاد کش��ور، رکود اقتصادی حاک��م بر نظام مالی را می توان 
نتیجه شکاف میان نرخ سود و نرخ تورم دانست. درخصوص وضعیت ارز باید مدعی شد بحران 
نظام بانکی، آثار ناشی از برجام در نظام ارزی کشور و آثار ناشی از تنش های اجتماعی از عوامل 
اثرگذار در بازار ارز هس��تند. دولت برای کاهش نرخ تورم، نرخ س��ود بین بانکی و نرخ س��ود سپرده را افزایش داد که 
تبعاتی برای اقتصاد داش��ت. تورم، برای بالا بودن نرخ س��ود، پایین ماند که ناشی از کاهش نرخ بازده اسمی کسب و 
کارها بود؛ چراکه بالا ماندن نرخ سود موجب کاهش تعداد طرح های کسب و کار توجیه پذیر بوده است که در شرایط 

کنونی تحولات بازار ارز بر جذابیت آن افزوده است.
باید در نظر داش��ت مس��کن 35 درصد از هزینه های ایرانیان را تشکیل می دهد و بخشی است که کمتر از سایر 
بخش ها تحت تاثیر بی ثباتی سیاس��ی ناش��ی از خروج آمریکا از برجام قرار می گیرد. براساس اطلاعات مرکز آمار، 
طی سی سال اخیر سکونت ملکی کاهش یافته و سکونت استیجاری در مناطق شهری و روستایی حدود 30 درصد 
رش��د یافته اس��ت. بنابراین توصیه ما به سرمایه گذاران حوزه مسکن این اس��ت که آپارتمان هایی با متراژ کوچک 

بسازند. اما نکته حائز اهمیت این است که درحال حاضر با مازاد عرضه مسکن مواجه هستیم.
در حال حاضر 24 میلیون واحد تحت سکونت و 2 میلیون و 600 هزار واحد خالی از سکنه وجود دارد. در تهران 
نیز بیش از 10 درصد خانه ها خالی از س��کنه هس��تند. به طوری که به ازای هر 8 خانوار یک واحد مسکونی وجود 
دارد. یکی از دلایل عمده مازاد مسکن در سال های گذشته در کلانشهرها و شهرهای بزرگ، شهرداری ها هستند؛ 

چراکه با تمایل به همکاری در این بخش به مازاد عرضه دامن زده اند.
یکی از عواملی که به رونق بازار مس��کن به خصوص در خرید و فروش آپارتمان های با متراژ کوچک تر در یک 
سال گذشته کمک کرد، سررسید طرح تسهیلات مسکن یکم در سال 95 بود. این طرح از طرفی باعث شد قیمت 
امتیاز تسهیلات مسکن )تسه( به دلیل تقاضای کمتر کاهش زیادی را تجربه کند، به نظر می رسد امتیاز تسهیلات 
مسکن )تسه( مادامی که تسهیلات مسکن یکم به متقاضیان مسکن ارائه می شود در قیمت های فعلی رقابت خواهد 
شد. نکته دیگر در مورد روند نسبت P/R مسکن )قیمت یک متر مربع آپارتمان به اجاره یک متر در سال( در 25 
س��ال گذشته حاکی از آن اس��ت که در زمان شروع دوران رونق این نسبت به حداقل خود می رسد. درحال حاضر 
آخرین آمار رس��می از س��طح قیمت مس��کن و اجاره بها در شهر تهران براس��اس اطلاعات دریافتی از دفتر اقتصاد 
مس��کن )مربوط به اردیبهش��ت 97( نشان می دهد نس��بت P/R عدد 2/ 15 است. متوسط قیمت مسکن در شهر 
تهران در ماه گذشته به مترمربعی 5 میلیون و 984 هزار تومان رسید و میانگین اجاره بهای واحدهای مسکونی در 
قراردادهای جدید در سطح مترمربعی 32 هزار و 700 تومان قرار گرفت. لازم به ذکر است که این نسبت در سال 
86 بیشترین رقم که 21.3 واحد بوده را تجربه کرده است و در سال 92 که جهش بعدی قیمت مسکن رقم خورد، 
در عدد 18 مهار شد. رکود اقتصادی، نرخ های بالای سود بانکی، حجم بالای خانه های خالی و کاهش قیمت نفت 
را می توان از مهم ترین دلایل رکود طولانی مدت مسکن در سال های 92 تا  95 دانست. درحال حاضر از شهریور 
96 قیمت مسکن با رشد شدیدی همراه بود و ما شاهد حاکم شدن رونق در این بخش هستیم.  این درحالی است 
که تس��هیل وام خرید مس��کن، نرخ بالای ارز و افزایش هزینه نهاده های تولید از متغیرهایی است که در سال 97 
قیمت مسکن را افزایش خواهد داد و در سال جاری پیش بینی می شود با توجه به شرایط حاکم بر اقتصاد، مسکن 
رش��د 5 تا 15 درصدی را تجربه کند. ازطرفی کارشناس��ان مسکن پیش بینی می کنند در سال 97 میزان تقاضای 
مس��کن همچنان بالا بماند و نرخ رش��د قیمت مسکن و رشد اجاره مس��کن بیش از نرخ تورم عمومی لحاظ شود، 

هرچند که عوامل گسترده ای بر این بازار تاثیرگذار خواهند بود.
درحال حاضر ش��رایط سیاس��ی بی ثبات و متزلزلی را در سطح داخلی و بین المللی تجربه می کنیم. در واقع دو 
دسته سرمایه گذاری می تواند صورت پذیرد؛ یکی سرمایه گذاری در بازارهایی که شرایط باثبات سیاسی و اجتماعی 
را طلب می کنند مثل بازار س��هام، بازار پول و مس��کن و دیگری بازارهایی که به دنبال بی ثباتی هستند. به همین 
دلیل در دوره هایی که کش��ور در بی ثباتی به س��ر می برد معمولا بازدهی بازارهایی مانند ارز و طلا از این ش��رایط 
بیش��تر منتفع می ش��ود که هم اکنون ما نیز شاهد آن هستیم. در سطح اقتصادی با توجه به معضل افزایش حجم 
نقدینگی در س��نوات اخیر که در حدود 3 برابر ش��ده و این در ش��رایطی است که دولت بالغ بر 600 هزار میلیارد 
تومان بدهی دارد و این خود می تواند بر بی ثباتی دامن بزند. در مورد تورم نکته ای که با نگاه به 20 سال گذشته 
به چش��م می خورد این اس��ت که بعد از دوره ای که تورم در اقتصاد یک رقمی ش��ده یک جهش در تورم را تجربه 

کرده است که با توجه به تورم تک رقمی در دو سال اخیر می توانیم انتظار جهش تورم را داشته باشیم.
به نظر می رسد بعد از آنکه تورم ناشی از افزایش نرخ ارز به بازار سرمایه ورود می کند، این احتمال به وجود بیاید 
که بازار س��رمایه p/e بالاتری به خود بگیرد که البته در این بین، انتظار یک جهش زیادی را در آینده نه چندان 
دور در ب��ازار، نظیر دوران طلایی بورس خواهیم داش��ت. در این مقطع زمان��ی، صنایعی که به دلیل افزایش تورم، 
افزایش نرخ خواهند گرفت در راس نگاه ها خواهند بود؛ همانند شرکت های صادرات محوری مانند فلزی، معدنی و 
پتروشیمی ها. از طرف دیگر، صنایعی که واردات محور هستند، احتمال رشد کمتری برای آنها دیده می شود؛ البته 

این رشد هم بیشتر برای جبران زیان هایشان استفاده خواهد شد.

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

622.9299 )0.38()4.23(1,107.40شنبه 

621.3485 )0.25()2.82(1,104.58یكشنبه

622.8581 0.33 3.69 1,108.27دوشنبه 

627.5498 0.75 8.31 1,116.58سه شنبه

3.33648.0518 37.17 1,153.75چهارشنبه

سعیدرضا مسرور
 مدیر تحلیل 

مجموعه مالی سهم آشنا

قرار بود افراد توسط تسه به راحتی خانه دار شوند اما به دلیل شرایط سخت و نرخ سود بالا، مردم حتی دیگر رغبتی به خرید این اوراق ندارند

مهشید خیزان
خبرنگار

زمانی که 
حجم معاملات 

افزایش می یابد 
دوباره دوران 
بازگشت به 

تورم را شاهد 
خواهیم بود

ارزش بازار صنعت ساختمان - میلیون ریال

1396/12/291397/03/22 نمادشرکت 

373,083983,493ثامانسامان گستر اصفهان 

سرمایه گذاری مسكن 
651,600886,500ثغربشمال غرب 

سرمایه گذاری مسكن 
1,538,6001,908,200ثپردیسپردیس 

 سرمایه گذاری توسعه 
3,134,7672,919,859کرمانو عمران استان کرمان 

سرمایه گذاری مسكن 
938,4001,183,200ثترانتهران 

سرمایه گذاری مسكن 
659,700780,300ثشرقشمال شرق 

616,000704,000آ س پآ.س.پ 

شهرسازی و خانه سازی 
2,535,7202,886,840ثباغباغمیشه 

1,619,8001,552,200ثعمراعمران و توسعه شاهد 

سرمایه گذاری مسكن 
689,100742,800ثالوندالوند 

3,017,8953,164,053ثشاهدشاهد 

 بین المللی 
4,638,0004,968,000ثاختتوسعه ساختمان 

 مجتمع های توریستی 
454,800582,960ثابادو رفاهی آبادگران ایران 

 نوسازی و 
1,000,5001,400,250ثنوساساختمان تهران 

2,077,0001,937,000ثفارسعمران و توسعه فارس 

گروه سرمایه گذاری 
3,943,5004,724,500ثمسكنمسكن 

 سرمایه گذاری 
493,300413,900وآذرتوسعه آذربایجان 

سرمایه گذاری توسعه 
1,463,4001,250,100وتوسشهری توس گستر 

 سرمایه گذاری
2,236,1972,500,049وساخت ساختمان ایران 

856,000822,400ثاژنسخت آژند 

 سرمایه گذاری 
494,000543,500ثرودمسكن زاینده رود 

33,431,36236,265,000جمع کل

شرایط وام هایی 
مانند تسه را 

تسهیل کنیم تا 
علاوه بر تثبیت 
قیمت، شرایط 

 بحرانی هم 
 در کشور 

ایجاد نشود

یادداشت
ادامه رشد شاخص تا 10 روز آینده 

معمولا زمانی که حجم نقدینگی افزایش می یابد، گذر کردن از بازارهای طلا، ارز، زمین و 
حتی خودرو که دوباره تبدیل به کالای سرمایه ای شده، مدنظر قرار می گیرد. 

براین اس��اس بازارس��رمایه هم باتوجه به جذابیت قیمتی بازار و افتی که داش��ت، باتوجه 
ب��ه ش��رایطی که پیش آمده، توانس��ت بخش عمده ای از نقدینگ��ی را جذب کند البته از طرف��ی هم بحث خوراک 
پتروش��یمی ها مطرح اس��ت که با نرخ 3800 محاسبه می شود. انصافا شرکت ها هم گزارش های خیلی خوبی داشتند. 
به هر حال تورم عمومی هم خود را در قیمت کالای تولیدی و هم در ارزش جایگزینی نمایان می کند. از طرفی نرخ 
دلار هم افزایش یافته و ارزش جایگزینی شرکت ها هم مطرح است.به نظر می آید همه این عوامل دست به دست هم 
داده و دیگر نوبت بازار سرمایه بود که رشد کند. همچنین احتمالا شاخص بازار در میان مدت تا صد و پانزده هزار و 
حتی صد و بیست واحد رشد خواهد کرد. اگرچه رشد دسته جمعی در پیش داریم، اما رفته رفته برخی از گروه ها جدا 
می شوند و کمتر مورد اقبال قرار می گیرند. براین اساس هفته جاری هم روند مذکور طی خواهد شد و حجم معاملات 

بسیار بیشتر می شود. در نهایت باید گفت رشد شاخص بورس تا 10 روز آینده ادامه خواهد داشت.

محسن عباسی
 مدیرعامل مشاور

سرمایه گذاری ابن سینا مدبر
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)میلیارد ریال( ارزش معاملات شاخص کل بورس  

 

13,59ساخت رادیو، تلویزیون و دستگاهها و وسایل ارتباطی     

10,55لاستیک و پلاستیک     

6,9سایر محصولات کانی غیر فلزي     

6,4استخراج ذغال سنگ     

5,72فلزات اساسی     

5,62استخراج نفت، گاز و خدمات جنبی به جز اکتشاف     

5,4محصولات غذایی و آشامیدنی بجز قند و شکر     

5,17استخراج کانه هاي فلزي     

5,01ساخت محصولات فلزي     

4,73محصولات شیمیایی     

16,39سیمان، آهک و گچ     

14,86محصولات کاغذى     

8,66فلزات اساسى     

7,76سایر محصولات کانی غیر فلزي     

5,47هتل و رستوران     

5,07محصولات غذایی و آشامیدنی بجز قند و شکر     

4,9مخابرات     

4,64خودرو و ساخت قطعات     

4,3قند و شکر     

4,04پیمانکارى صنعتى     



اوراق بهادار

5
بورس

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

26.08 1,140,891  14,751,000 20.07سپ

21.84 7,213  1,513,680 20.05غمارگ

16.86 42,004  2,029,244 18.15كفرا

20.6 49,989  1,203,600 17.45غشاذر

18.49 15,305  919,319 16.16خمحور

17.7 60,387  2,833,000 15.92شوینده

15.58 31,584  3,710,700 15.58غپینو

21.14 18,084  636,000 15.44شدوص

20.98 30,914  681,580 15.34ولغدر

17.68 44,435  1,537,358 14.23قهكمت

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

17.37- 19,433  1,138,298 14.07-كمنگنز

10.07- 5,576  3,600,072 10.07-دجابر

10.29- 252  1,113,884 10.05-دامین

12.96- 63,155  9,288,523 8.41-فایرا

8.27- 4,278  1,679,340 8.27-قصفها

8.35- 1,123  1,595,832 8.08-سبجنو

7.92- 1,014  171,544 7.67-بكاب

5.79- 3,569  791,100 6.39-ثشرق

6.36- 2,042  8,211,250 6.36-شنفت

6.58- 4,171  2,891,000 6.2-غگل

تعداد شركت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار10 سهم پر نوسان در بورس - منفی

صنایع پر نوسان - بورس 

211 9620

 بـــــــــورس
شاخـص

| خرداد 97  هفته چهارم  سال ششم  شماره 254 |

گزارش صندوق ها

مینا شریعت
مدیر مالی و اداری مشاور 

سرمایه گذاری تأمین سرمایه نوین

بازده هفتگی )درصد(NAV )ریال(تعداد واحدعمر صندوق )روز(نام صندوق

1,56498.4091,223,0094/38مشترک بانک خاورمیانه

3,6865,00422,202,3012/7مشترک كارگزاري بانک ملي ایران

2,9638,9401,692,7182/57مشترک نواندیشان 

3,25267.83215,721,6262/4مشترک بورسیران

1,87214.559943,4172/33مشترک البرز

صندوق های با بهترین بازده

صندوق مشترک بانک خاورمیانه پربازده ترین صندوق هفته  
بررس��ی عملکرد 43 صندوق س��رمایه گذاری در دو هفته منتهی به 22 خرداد ماه نشان 
می ده��د که متوس��ط بازدهی صندوق ه��ا، 0/66 درصد بوده اس��ت. 24 صندوق بازدهی 

بیشتری از شاخص کسب نموده اند و 36 صندوق بازدهی مثبت داشته است.
 در دو هفته ای که گذشت، صندوق مشترک بانک خاورمیانه با کسب بازدهی 4/38 درصد پربازده ترین صندوق هفته 
بوده است. این صندوق 23 درصد از سرمایه 120 میلیارد ریالی خود را در صنعت فلزات اساسی، 22 درصد در صنعت 
محصولات غذایی و آشامیدنی به جز قند و شکر، 12 درصد در صنعت لاستیک و پلاستیک، 10 درصد در صنعت بانک ها 
و مؤسس��ات اعتباری، 8 درصد در صنعت ماش��ین آلات و تجهیزات و 5 درصد در سایر دارایی هایی با نقدشوندگی بالا 
س��رمایه گذاری کرده است. صندوق مش��ترک کارگزاری بانک ملی ایران نیز با کسب بازدهی 2/7 درصد در مکان دوم 
صندوق های پربازده قرار گرفته اس��ت. این صندوق 38 درصد از س��رمایه 111 میلیارد ریالی خود را در صنعت فلزات 
اساسی، 20 درصد در صنعت محصولات شیمیایی، 8 درصد در صنعت فرآورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای، 7 
درصد در شرکت های چندرشته ای صنعتی، 5 درصد در صنعت مواد و محصولات دارویی و 9 درصد در سایر دارایی هایی 
با نقدشوندگی بالا سرمایه گذاری کرده است. صندوق مشترک نواندیشان نیز با کسب بازدهی 2/57 درصد در مکان سوم 
صندوق های پربازده قرار گرفته است. این صندوق 66 درصد از سرمایه 15 میلیارد ریالی خود را در سهام شرکت های 
بورس��ی و 34 درصد در س��ایر دارایی هایی با نقدشوندگی بالا س��رمایه گذاری کرده است. از طرف دیگر صندوق میعاد 
ایرانیان با کس��ب بازدهی 5/86- درصدی کم بازده ترین صندوق هفته بوده است. این صندوق 58 درصد از سرمایه 96 
میلیارد ریالی خود را در س��هام ش��رکت های بورسی و 42 درصد در سایر دارایی هایی با نقدشوندگی بالا سرمایه گذاری 
کرده است. صندوق سپهر آتی خوارزمی با کسب بازدهی 3/36- درصد در مکان دوم صندوق های کم بازده قرار گرفته 
اس��ت. این صندوق 42 درصد از سرمایه 145 میلیارد ریالی خود را در صنعت بانک ها و مؤسسات اعتباری، 34 درصد 
در صنعت سرمایه گذاری ها و 24 درصد در سایر دارایی هایی با نقدشوندگی بالا سرمایه گذاری کرده است. صندوق یکم 

سهام گستران شرق با کسب بازدهی 1/65- درصد در مکان سوم صندوق های کم بازده قرار گرفته است.

بازده هفتگی )درصد(NAV )ریال(تعداد واحدعمر صندوق )روز(نام صندوق

5/86-1,38690,5651,069,628میعاد ایرانیان

3/36-779147,524989,487سپهر آتی خوارزمي

1/65-1,8055,045635,788یكم سهام گستران شرق

0/71-1,09612.000881,437پردیس

)ETF( 0/33-1,38011.278.69014,359قابل معامله امین تدبیرگران فردا

صندوق های با كمترین بازده

کاوشــگر
خلاصه ای از مهمترین معاملات سهامداران عمده در هفته ای كه گذشت )97/03/09 - 97/03/22(

المیرا ناجی، كارشناس معاملات كارگزاری تأمین سرمایه نوین

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

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

)هزار میلیارد ریال(
 ارزش معاملات
) میلیارد ریال(

3,755.71263 49.50 67.7012,698.40 24.3017,389.90 78.3029,811.60 96,077.10شنبه 
3,749.21,776 18.50 45.8012,716.90 17,435.70)58.20(29,753.40)161.20(95,915.90یكشنبه
3,744.61,600 )1.30(11.2012,715.60 17,446.90)30.00(29,723.40)68.50(95,847.40دوشنبه 

3,765.21,923 64.03 103.8312,779.63 153.9117,550.73 531.3229,877.31 96,378.72سه شنبه 
3,873.03,930 246.78 338.9113,026.41 857.9417,889.64 2,767.5630,735.25 99,146.28چهارشنبه 

ب��ا خ��روج آمری��کا 
ش��رایط  برج��ام،  از 
خاص و پیچیده ای نس��بت به سال 90 و 
تحریم ه��ای جهانی علیه ای��ران به وجود 
آمده اس��ت؛ اگرچه در ای��ن دوره اجماع 
جهانی دولت ها علیه ایران ش��کل نگرفته 
باش��د، اما شرکت ها و قطب های اقتصادی 
دنی��ا این بار علیه ای��ران و به دلیل ترس 
از جریمه های سنگین ایالات متحده یکی 
پ��س از دیگری قطع هم��کاری خود را با 

ایران اعلام می کنند.
جدای از مس��ئله همکاری ش��رکت ها و 
بانک ها خارج��ی، یکی دیگر از نگرانی های 
اقتص��اد ای��ران در خص��وص م��وج جدید 

تحریم های آمریکایی، امکان از بین رفتن بازارهای محصولات صادراتی کشور است.
البته یکی از قدرتمندترین صنایع صادراتی ایران، پتروشیمی بوده  که توانست در دوره 
پیش از برجام بار عمده ارزآوری کشور را نیز بر دوش گیرد. حال با توجه به شرایط جدید 
برجام، کارشناسان بر این باورند که صنعت پتروشیمی در دوره جدید با مشکلاتی به مراتب 

پیچیده تر از تحریم ها پیش از برجام مواجه خواهد شد.

دست شرکت ها برای غرب رو شده است
کیانوش کاظمی، مدیرعامل س��ابق پتروشیمی شیراز در خصوص 
تاثیر تحریم ها در صنعت پتروش��یمی می گوی��د: اگر در یک دوره 6 
ماهه یا 9 ماهه هر چه قدر در فضای اقتصادی ش��اهد ثبات باش��یم، 
تصمیم گیری ها راحت ت��ر خواهد بود؛ به طور مثال اگر دلار یک نرخ 
مش��خصی داشته باشد، بس��یاری از کارها بهتر انجام می شود. ضمن 
اینک��ه بالا رفتن و پایین آمدن دوره ای قیمت دلار تاثیر چندانی در 
دوره های کوتاه مدت 6 ماهه و 9 ماهه ندارد. بلکه بخشی از مواد اولیه 

نیز با همین ارز خریداری می شود. 
وی با اش��اره به اینکه اگر بخواهیم ش��رایط کنون��ی را با پیش از 
برجام مقایس��ه کنیم، وضعیت بدتر ش��ده، عنوان کرد: قبل از برجام 
تمامی حاش��یه های امنیتی از لحاظ صرافی ها،حس��اب های خارجی 
شرکت های ایرانی و قطعاتی که خریداری می کردیم، هر شرکت برای 
خود سیس��تم ها و مس��یرهایی را تدارک دیده بود که تنها خودش از 
آن مطلع بود. ولی بعد از برجام وقتی که مس��ائل بهتر شد، بسیاری 
از همان ش��رکت ها گفتند که به دلیل س��هولت در م��راودات مالی، 
خودمان با تولید  کنندگان قطعات به صورت مستقیم مذاکره و خرید 

می کنیم. 
کاظمی افزود: بنابراین خودش��ان ب��ا تولید کننده قطعات اروپایی 
تماس داش��تند و مشخص ش��د اگر قطعه ای از مسیر کشور دیگری 

خریداری می شد، در نهایت در ایران مورد استفاده قرار می گرفت. همین مسئله سبب شده 
که دس��ت ما برای غرب رو ش��ود و دیگر به سهولت گذش��ته قادر به استفاده از روش های 
پیشابرجامی نیستیم. نمونه اش هم این است که در چند وقت اخیر شاهدیم شرکت ها، افراد 

حقیقی یا حقوقی به اشکال گوناگون مورد تحریم قرار می گیرند. 
وی در خصوص وضعیت بازار محصولات پتروشیمی در شرایط فعلی بیان داشت: معمولا 
در بحث کودهای شیمیایی تاثیر چندانی نداشته است، چرا که بازار این محصولات در هند 
و آس��یا بیشترین مصرف را داشتند و اروپایی ها کمترین میزان مصرف را در این خصوص 
داشتند. معمولا همان زمان که تحریم بود به نوعی این تولیدات در دنیا به فروش می رسید 
و مش��کل خاصی دراین زمینه وجود نداشت به همین دلیل، شرایط کنونی تاثیر چندانی 
بر بازار صادرات این محصولات ندارد. شاید 5 درصد کاهش ارزآوری باشد 95 درصد بقیه 

سر جای خودش است. 
مدیرعامل س��ابق پتروشیمی شیراز درخصوص بررس��ی کلیت شرایط کنونی نسبت 
 ب��ه دوره پی��ش از برجام خاطرنش��ان کرد: به مراتب وضعیت نس��بت ب��ه قبل از برجام

سخت تر خواهد بود یعنی اگر برجام اجرا نشده بود، با همان روند تحریم ها را بهتر ادامه 
می دادیم. اما امروز وضعیت دش��وارتر ش��ده و در آینده هم سخت تر می شود.  همچنین 
داد و ستد از کانال هایی انجام می شد که بعد برجام این کانال ها باز شد و مهمترین اصل 
این اس��ت کش��ورهای خلیج فارس با ما همکاری هایی داش��تند. اما الان این همکاری ها 
کم رنگ ش��ده و ما نمی توانیم روی همکاری بانک هایی که در دوبی هس��تند حساب باز 
 کنیم. مگر اینکه از عمان یا قطر استفاده کنند، پس بنابراین در آینده وضعیت سخت تر 

خواهد شد.  

نیازمند بازار برای فروش کالاهای مان هستیم
اما یکی از اعضای با سابقه اتحادیه  صادرکنندگان فرآورده های نفت، گاز و پتروشیمی 
ای��ران که مایل به افش��ای نام خود نبود، در این خصوص عن��وان کرد که خروج آمریکا 
از برجام و بازگش��ت تحریم ه��ای اقتصادی برای ایران، این بار روی خوش��ی به صنعت 
پتروش��یمی نش��ان نخواهد داد؛ بنابراین می ت��وان گفت که این روند تهدید محس��وب 
می ش��ود. برای اینکه در صنعت پتروش��یمی به مرحله ای رس��یدیم ک��ه احتمال بزرگ 

ش��دن و بهره برداری را نداریم؛ 90درصد 
نیازمان از محل فروش محصولاتمان است 
که بتوانیم در دنیا به خوبی محصولاتمان 
را ب��ه فروش برس��انیم. در ش��رایط حال 
ف��روش  ب��رای  ب��ازار  نیازمن��د   حاض��ر، 

کالاهایمان هستیم. 
ای��ن عض��و اتحادی��ه  صادرکنن��دگان 
پتروش��یمی  و  گاز  نف��ت،  فرآورده ه��ای 
ایران در تش��ریح وضعیت بازار محصولات 
پتروش��یمی ایران عنوان کرد: چند بازاری 
که در آنها شخصا مشغول به فعالیت هستم 
را مناسب می بینم و تاکنون کسی پا پس 
نکشیده و کارشان را ادامه می دهند.شاید 
از دلایل این کار مشخص نبودن چگونگی 
تحریم هاست. اما در مجموع باید برای صحبت درباره آینده بازارهای صادراتی پتروشیمی 

ایران، منتظر شفاف شدن جوانب مختلف این مسئله باشیم.
وی افزود: باید عملکردها را مشاهده کنیم؛ همان طور که در حال 
حاضر نس��بت به عملکرد اروپایی ها اطمینان صددرصدی نداریم، به 
همان صورت هم معلوم نیس��ت آمریکایی ها بتوانند به حرف هایشان 
عم��ل کنند و ضربه هایی که تمایل دارند را به ما وارد کنند یا خیر. 
بنابراین از هر دو طرف یک عدم اطمینانی برای بازار ما وجود دارد. 
ول��ی درحال حاضر می توان گفت که بازارهای ما از دس��ت نرفته و 

کماکان کالاهای ما در دنیا به فروش می رود.
این فعال اقتصادی  در پاس��خ به پرسشی مبنی بر اینکه آیا عزم 
اروپایی ها برای حفظ برجام، کمکی به گس��ترش بازارهای صادراتی 
م��ا در اروپا می کند؟ گفت: بازاری گس��ترش پیدا نکرده ولی به این 
نکت��ه بای��د توجه کنید که بس��یاری از صنایع ما دولتی هس��تند و 
طبق دس��تورات دولت عمل می کنند. همین مس��ئله س��بب شده 
ک��ه این ذهنیت را نیز نس��بت به اروپا داش��ته باش��یم. آنها بخش 
خصوصی هس��تند و منافع خودش��ان را خودش��ان می سنجند. در 

عین حال دولت ش��ان بخش نامه و دس��تورالعملی برایش��ان صادر نمی کند. آن چیزی 
که اروپا درصدد انجام آن اس��ت، این اس��ت که از این تولید کننده ها می خواهد حمایت 
کند تا اگر به دلایلی نتوانس��تند کارش��ان را به درس��تی ادامه بدهند، با این حمایت ها، 
موان��ع را برداش��ته تا کارش��ان را انجام دهن��د. وی تصری��ح کرد:  بالاخ��ره آنها بخش 
خصوصی هس��تند و بخش خصوصی را خوب می شناس��ند بنابراین فعلا کار خودش��ان 
 را انجام می دهند. هنوز مش��خص نیست دو طرف می خواهند چه چیزهایی را به مرحله 

عمل برسانند. 
این عضو اتحادیه  صادرکنندگان فرآورده های نفت، گاز و پتروش��یمی ایران در بخش 
دیگری از این گفت وگو، به مس��ئله نوسانات ارزی اشاره کرد و در عین حال در پاسخ به 
سوالی مبنی بر اینکه فروش محصولات شرکت های پتروشیمی برمبنای دلار 4200 است 
یا بازار آزاد  گفت: یک بخش��ی از تولیدات پتروش��یمی که متعلق به شرکت های دولتی 
است، پیش از این نوسانات موظف بودند که ارز خود را به قیمت 2800 تومان بفروشند. 
ام��ا درحال حاضر با افزایش قیم��ت دلار به 4200 تومان، آنها توانس��تند از این تفاوت 
قیمت س��ود کسب کنند. وی گفت: البته یک سری از تولیدات را هم می توانستندبا نرخ 
دلار آزاد به فروش برس��انند. درحال حاضر به خصوص کش��ورهای همسایه  علاقه مندند 
ک��ه با دلار 4200 تومانی خریداری کنند. بر این اس��اس مدیران بازرگانی ش��رکت های 
پتروشیمی ما به این مسئله آشنایی دارند و به جای اینکه قیمت فروش را بر مبنای دلار 
از 4200 تومان به 6000 تومان برسانند، قیمت کالای خود را برای این ها افزایش دادند، 

تا بتوانند افت قیمت دلار را جبران کنند. 
این عضو اتحادیه  صادرکنندگان فرآورده های نفت، گاز و پتروش��یمی ایران با اش��اره به 
اینکه درحال حاضر ضرر و زیانی متوجه ش��رکت های پتروشیمی نشده است، عنوان کرد: 
تنها اتفاقی که افتاده این اس��ت که بعضی از کارخانجات ما خوراکش��ان را به قیمت دلار 
دولتی 3600 تومان دریافت می کردند و موظف بودند که محصولات خودشان را در چرخه 
تولی��د به کارخانه بعدی که تولیدات این ها را اس��تفاده و محصول نهایی را تولید می کرد، 

برهمان مبنا به فروش برسانند.
بر این اساس  اگر 3600 تومان خوراکشان را از دولت دریافت می کردند،  باید برهمان 
مبن��ای 3600 تومان هم به تولیدی بع��دی در این زنجیره می فروختند؛ تولیدی بعد  هم 
در ای��ن زنجیره از اینکه به قیمت 3600 ی��ا 3800 تومان خریداری می کرد ولی برمبنای 
4000 تومان می فروخت و س��ودی عایدش می ش��د، تنها راه تنفسش��ان نیز همین مابه 
التفاوت قیمت ارز بود که باعث سوددهی آنها و سرپا ایستادنشان می شد که الان به مشکل 

برخورد کرده اند. 
وی در بخش دیگری از اظهارات خود به قیمت خوراک پتروش��یمی ها اش��اره و گفت: 
مبنای محاسبه قیمت خوراک پتروشیمی ها کماکان بر مبنای 4200 تومان است؛ تولید 
کننده اولیه، بر مبنای این خوراک کالایی را تولید می کند. مثلا گاز را دریافت و اتیلین 
تولید و اتیلین را به کارخانه ای می دهد که پروپیلن تولید می کند با همان قیمت 4200 
ای��ن کار را انجام می دهد، البته مجموعه هایی ک��ه که با نرخ3600 خریداری و برمبنای 

4200 به فروش می رساند با این روند دچار مشکل می شوند.

بازگشت تحریم های اقتصادی، این بار روی خوشی  به صنعت پتروشیمی نشان نخواهد داد

روندی که تهدید محسوب می شود

»ارزآوران« در هزارتوی تحریم های تازه
محمد امین صالحی

خبرنگار

به جای اینکه 
قیمت فروش را 
بر مبنای دلار از 

4200 تومان 
به 6000 تومان 
برسانند، قیمت 

کالای خود را 
افزایش دادند، 
تا بتوانند افت 
قیمت دلار را 

جبران کنند

اگر برجام 
اجرا نشده 

بود، با همان 
روند تحریم ها 

بهتر ادامه 
می دادیم اما 

امروز وضعیت 
دشوارتر شده 

و در آینده 
هم سخت تر 

می شود

میزان مالكیت سهام در اختیار سهامدار عمده نماد شركت
4.7 میلیارد سهم وبصادر شركت گروه مالي سپهرصادرات-سهامي خاص
4.4 میلیارد سهم سیدكو شركت سرمایه گذاري گروه توسعه ملي-سهامي عام
1.4 میلیارد سهم رتاپ شركت گروه داده پردازي بانک پارسیان-سهامي خاص
450 میلیون سهم دعبید شركت كوبل دارو-سهامي خاص

181.5 میلیون سهم
1 میلیارد سهم

20.9 میلیون سهم

فخوز
فملی

شبهرن
شركت توسعه ومدیریت سرمایه صبا-سهامي خاص

542.4 میلیون سهم كگل شركت سرمایه گذاري سپه-سهامي عام
264.8 میلیون سهم وخارزم شركت بیمه مركزي جمهوري اسلامي ایران

5.4 میلیارد سهم فولاد شركت توسعه سرمایه رفاه-سهامي خاص
2.6 میلیارد سهم رانفور شركت ملي انفورماتیک-سهامي خاص
3.1 میلیارد سهم فملی شركت سرمایه گذاري توسعه معادن وفلزات-سهامي عام

913.5 میلیون سهم وتوكا شركت فولادمباركه
3.3 میلیارد سهم فاراک شركت سرمایه گذاري فرهنگیان-سهامي خاص

60.2 میلیون سهم شبهرن شركت سرمایه گذاري توسعه ملي-سهامي عام
222.4 میلیون سهم كفرا شركت سرمایه گذاري صدرتاءمین-سهامي عام-

1 میلیارد سهم بترانس شركت صنعت وتجارت آداک-سهامي خاص
20.9 میلیون سهم شكلر شركت سرمایه گذاري وخدمات مدیریت صندوق بازنشستگ

125.5 میلیون سهم ورنا صندوق سرمایه گذاري بادرآمدثابت كوثریكم
149.7 میلیون سهم شپدیس شركت سرمایه گذاري هامون سپاهان-سهامي عام

1,2 میلیارد سهم فاراک شركت سرمایه گذاري سایه گسترسرمایه-سهامي خاص
475,8 میلیون سهم
68,1 میلیون سهم
93,6 میلیون سهم

شبندر
غپاک
كروی

صندوق سرمایه گذاري گنجینه زرین شهر

74,8 میلیون سهم
34,1 میلیون سهم

غبشهر
پاسا شركت سرمایه گذاري مدبران اقتصاد-سهامي خاص

28,7 میلیون سهم چافست شركت چاپ ونشركتابهاي درسي ایران-سهامي خاص
147,6 میلیون سهم فخوز بانک رفاه كارگران-سهامي عام
748,3 میلیون سهم حآسا شركت توكاریل-سهامي عام

 

13,59ساخت رادیو، تلویزیون و دستگاهها و وسایل ارتباطی     

10,55لاستیک و پلاستیک     

6,9سایر محصولات کانی غیر فلزي     

6,4استخراج ذغال سنگ     

5,72فلزات اساسی     

5,62استخراج نفت، گاز و خدمات جنبی به جز اکتشاف     

5,4محصولات غذایی و آشامیدنی بجز قند و شکر     

5,17استخراج کانه هاي فلزي     

5,01ساخت محصولات فلزي     

4,73محصولات شیمیایی     

16,39سیمان، آهک و گچ     

14,86محصولات کاغذى     

8,66فلزات اساسى     

7,76سایر محصولات کانی غیر فلزي     

5,47هتل و رستوران     

5,07محصولات غذایی و آشامیدنی بجز قند و شکر     

4,9مخابرات     

4,64خودرو و ساخت قطعات     

4,3قند و شکر     

4,04پیمانکارى صنعتى     
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بورسکالا

رینگ جهانس
تغییر )درصد(قیمت نقدی

0.48 -323.4 )دلار در پوند(مس

0.57 -894.13 )دلار در اونس(پلاتین

0.21 -16.86 )دلار در اونس(نقره

0.32 -385.5 )دلار در بوشل(ذرت

0.32 -532.5 )دلار در بوشل(گندم

1.5 +2444 )دلار در میلیون تن(کاکائو

0.41 +93.28 )دلار در پوند(پنبه

معاملات هفتگی بـورس کالا

| خرداد 97  هفته چهارم  سال ششم  شماره 254 |

1397/03/19
ارزش حجم )تن(1397/03/25

تعداد قرار دادهایتعداد فروشندگانتعداد خریداران)میلیون ریال(
 معامله شده

رینگ صادراتیداخلیرینگ صادراتیداخلیرینگ صادراتیداخلیرینگ صادراتیداخلیرینگ صادراتیداخلیتابلو
68,5393,582,15926331,249تالار پتروشیمی

245,4057,950,7521513183تالار صنعتی
113,6291,850,9131010140تالار فرآورده های نفتی

5,460205,633151691تالار فرعی
72,384938,936152756تالار کالای صادراتی کیش

65,800735,9531111138تالار کشاورزی
498,83372,38414,325,411938,936441572271,80156کل بازار

تحلیــل

رینگ صادراتی بورس کالا که به گفته 
حامد سلطانی نژاد، مدیرعامل بورس 
کالا هم اکنون با حضور بیش از 400 ش��رکت فعالیت دارد، 
به دلیل نقشی که در توسعه صادرات کشور دارد، به عنوان 
یکی از مهمترین رینگ های معاملاتی بازار سرمایه شناخته 

می شود. 
البته دلیل اس��تقبال عرض��ه کنن��دگان و خریداران از 
ای��ن رینگ معاملاتی در مقوله افزایش صادرات س��ال های 
اخیرو مدیریت ریس��کی اس��ت ک��ه این ب��ازار می تواند به 
عم��ل بی��اورد. در واقع ش��فافیت معاملات، امکان کش��ف 
قیم��ت منصفانه، ضمان��ت انجام ق��رارداد، اطمینان خاطر 
خری��دار از کیفی��ت کالای خری��داری ش��ده و رعای��ت 
زمان بن��دی تحوی��ل، کاه��ش هزینه ه��ای بازاریابی برای 
ش��رکت های عرضه کننده و... از جمل��ه مزایای این رینگ 
 معاملاتی هس��تند که طرفین معامله را در این محیط نگاه 

داشته است. 

حجم عمده مربوط به دو کالا
الهی ف��رد، مدیرعامل  محمودرضا 
در  کالا  ولک��س  س��ی  کارگ��زاری 
خص��وص وضعی��ت معام��لات رینگ 
صادرات��ی بورس کالا گف��ت: در حال 
حاض��ر عمده کالاهای اصلی صادراتی 
قابل معامله در رینگ صادراتی بورس 
کالای ایران عبارت إز قیر ) در بخش 
 پتروش��یمی( و سنگ آهن دانه بندی

 ) در بخش صنعتی-معدنی ( هستند 
که می توان گفت حجم عمده صادرات 
در رینگ صادراتی بورس کالای ایران 

به دو کالای فوق الذکر تعلق دارد.
وی اف��زود: مقص��د قی��ر صادراتی 
ایران به کش��ورهای امارات، میانمار، 
پاکس��تان، قطر، عم��ان، هند و چین 

اس��ت. همچنین س��نگ آهن دانه بندی ای��ران نیز تقریباً 
به ط��ور کامل )ح��دود ٩٧ درصد( به کش��ور چین صادر 

می شود.

امکان تغییر هیأت مدیره بورس کالا
رئیس کمیسیون  بهرام ش��کوری، 
معادن و صنایع معدنی اتاق بازرگانی 
ایران در این زمینه گفت: برای تأمین 
نیاز داخلی کشور، بورس کالا مجرای 
معاملات��ی مناس��بی اس��ت، چراک��ه 
بس��یاری از تولید کنندگان فولادی و 
س��ایر فلزات غیر فولاد هم در رینگ 
معاملاتی بورس کالا به عرضه کالاهای 
خود می پردازن��د. در واقع هم اکنون 
بورس بهترین مس��یری است که طی 
آن کش��ف قیمت مناسب انجام، پول 
تولید کننده به درستی پرداخت، نیاز 
داخل تأمین شده و مازاد محصول نیز 
به راحتی صادر می شود. همچنین در 
این مسیر بخش دولتی نیز به راحتی 
می تواند صادراتی واقعی را تش��خیص 
داده و مش��وق های صادرات��ی را برای 

آن ها اعمال کند.
ش��کوری افزود: اما در حال حاضر 
پایین  توس��ط صنایع  گله مندی هایی 
دستی وجود دارد، اعم از این که عرضه 

مناسبی وجود ندارد و قیمت ها به درستی کشف نمی شوند. 
البته از سوی دیگر به دلیل آن که برخی از مدیران فولادی 

در هی��أت مدیره بورس کالا هس��تند، اش��کالاتی را ایجاد 
می کند که نهایتا آن ها عرضه ها را به نحوی تنظیم می کنند 
که قیمت بالاتری در بازار برای محصول خودشان به وجود 
آید. این موضوع باع��ث دغدغه مندی صنایعی مانند لوله و 

پروفیل شده که باید از بین برود. 
ب��ه گفته رئیس کمیس��یون مع��ادن و صنای��ع معدنی 
ات��اق بازرگانی ای��ران، هم اکنون در س��تاد تنظیم زنجیره 
فولاد که ش��خص وزیر هم عضو هس��تند، کارشناس��ان و 
نمایندگان ش��رکت ملی فولاد، اعضای کمیس��یون معادن 
و صنای��ع معدنی ات��اق بازرگان��ی ایران، نماین��ده انجمن 
 س��نگ آه��ن ای��ران و انجمن ف��ولاد، و چند ت��ن دیگر از 
دس��ت اندرکاران فولاد کشور حضور دارند. البته قرار است 
در جلس��ات این ستاد، منافع کل زنجیره فولاد به گونه ای 
مدیریت ش��ود که هیچ یک از طرفی��ن تولید و تقاضا ضرر 
 نکنن��د و بورس کالا هم بتواند وظایف خود را به درس��تی 

انجام دهد. 
ش��کوری خاطرنش��ان ک��رد: ممکن اس��ت تصمیم این 
جلس��ات به گونه ای پیش برود که هیأت مدیره بورس کالا 
عوض شوند و افرادی در این جایگاه قرار بگیرند که بتوانند 

منافع تمام زنجیره را لحاظ کنند. 
رئیس کمیس��یون معادن و صنایع معدنی اتاق بازرگانی 
ایران اظهار داش��ت: هم اکنون شرکت ملی مس از ابتدای 
سال، برنامه تولید خود در یک سال را ارائه می دهد. سپس 
ب��ا توجه به نیازی که در بازار داخل وجود دارد، تصمیمات 
صادراتی خود را اتخاذ می کند که از مازاد نیاز داخلی تأمین 
می شود. اگر همه تولید کنندگان مانند این شرکت بتوانند 
تولی��د و عرض��ه خود را در طول یک س��ال عن��وان کنند، 
شفافیت در بازار ایجاد می شود. همچنین در این خصوص، 
تکلیف صنایع پایین دستی با دانستن میزان عرضه مشخص 
خواهد شد و با توجه به نیاز خود در رینگ معاملاتی بورس 
کالا می آیندکه در واقع با توجه به نیاز ماهانه خود، تقاضا را 
تنظیم می کنند. در این صورت قیمت واقعی برای محصولات 
 نیز تعیین می ش��ود و دغدغه های زائ��دکل زنجیره از بین 

خواهد رفت. 

کشش صادراتی چندانی نداریم
احمد صرامی، عضو هیأت مدیره اتحادیه صادرکنندگان 
فرآورده های نفت، گازو پتروشیمی هم در خصوص وضعیت 
معام��لات محص��ولات پتروش��یمی در ب��ورس کالا گفت: 
اکن��ون قریب به اتف��اق محصولات تولیدی پتروش��یمی ها 
در بورس کالا معامله می ش��ود. اگرچ��ه امکان افزایش آنها 
ه��م وجود دارد اما به طور کلی به دلیل ش��رایط سیاس��ی 
کش��ور مانند آنچ��ه برای ارز پیش آمد و یا ش��رایط جدید 
تحریم ه��ا و اثرگذاری آن در بازار صادراتی این محصولات، 
تولیدکنن��دگان گاهی مجبور می ش��وند که برای معاملات 

خود از سیستم شفاف بورس کالا دوری کنند. 

صرامی با اش��اره به اینکه وضعیت 
این محصولات در بورس کالا می تواند 
بهتر از شرایط کنونی باشد، افزود: در 
س��ال های گذش��ته به دلیل شفافیت 
بیشتری  رغبت  فروش��ندگان  قیمت، 
پیدا کردند که کالای خود را در بورس 

کالا عرضه کنند.
همچنین این موضوع باعث شد که 
صادرات از طریق رینگ صادراتی بورس 
کالا نیز رونق بگیرد. وی بیان داشت: 
البته هرچند وقتی نیز، سیاس��ت های 
منف��ی از س��وی عرضه کنن��دگان به 
وجود آمد که در برهه های مختلف، به 
اندازه کافی عرضه کالا نداشتند و این 
موضوع باعث افزایش چشمگیر قیمت 
در این مج��رای مبادلاتی می ش��د و 
 نارضایت��ی متقاضی��ان ای��ن کالاها را 

در پی داشت. 
صرامی با اش��اره ب��ه اینکه موضوع 
مذک��ور تنه��ا در معام��لات داخل��ی 
دیده نمی ش��ود، گفت: حتی در بخش 

صادرات��ی نیز وقتی ک��ه متقاضیان برای خری��د کالا ورود 
می کردند، به ان��دازه کافی عرضه انجام نمی ش��د و قیمت 
400 دلار و 500 دلار با افزایش کاذب رقابت 20 درصدی 
در کالاهای صادراتی ایجاد می ش��د. در واقع می توان گفت 
ک��ه جذابیت های ف��روش در ب��ورس کالا، اع��م از فروش 
 داخل��ی و فروش صادراتی برای عرضه کنندگان بیش��تر از

خریداران است. 
این فعال بازار پتروش��یمی در خصوص مقاصد صادراتی 
محصولات پتروش��یمی ایران گف��ت: در حال حاضر عمده 
ص��ادرات به کش��ورهای همج��وار همچون افغانس��تان و 
پاکس��تان انجام می ش��ود. البته با توجه ب��ه این که بحث 
حمل و نقل کشتیرانی و بسته بندی محصولات پتروشیمی 
قانونمند نیس��ت، کش��ش صادراتی چندانی نداریم، اما به 
کش��ورهای همجوار ب��ه دلیل حمل و نق��ل زمینی، امکان 

صادرات وجود دارد. 
عضو هیأت مدیره اتحادی��ه صادرکنندگان فرآورده های 
نفت، گازو پتروش��یمی اظهار داش��ت: ه��م اکنون به دلیل 
بازگش��ت دوباره تحریم ها، ریس��ک صادراتی افزایش پیدا 
می کن��د، زیرا ممکن اس��ت پ��ول محصولات صادر ش��ده 
برنگردد و مجراهای بازگش��ت پول با مشکل مواجه شوند. 
همچنی��ن در این موارد به دلیل آنکه ابهام زیاد می ش��ود، 
تولیدکنندگان نمی توانند حس��اب و کت��اب دقیق تجاری 
داشته باش��ند، بلکه فقط برای ماندن در ب��ازار، صادرات را 

انجام می دهند.

معاملات فولاد در بورس کالا باید به تعادل زنجیره ای برسد

رینگصادراتیدرانحصارغولها
طلا، گوی سبقت را از دلار ربود!

وضعیت اقتصادی کشور روزبه روز آشفته تر می شود و کسی پاسخگوی این حجم از نابه سامانی در 
حوزه اقتصاد نیست. یک روز قیمت دلار نقل محافل فعالان است و یک روز دیگر خودرو، مسکن، 
سکه و ... . هرروز مسائل متفاوت و قابل تأملی یافت می شود که سران در رأس قدرت، عموم مردم را بدان وسیله سرگرم 

نمایند و در پشتِ پرده این وقایع به اهداف خود سامان بخشند.
سرنوش��ت دلار که در زمره مؤلفه های کلیدی اقتصاد ایران قرار دارد، پس از گذش��ت دو ماه از اعلام ارز تک نرخی 
همچنان نامعلوم است و وضعیت این بازار نه تنها بهتر نشده بلکه بستر ایجاد مشکلات عمده برای شرکت ها و بنگاه های 
تولیدی ارزمحور را پدید آورده است. )دلار چهار و 200 تومانی فرصت رانتی را برای گروهی خاص پدید آورده که میل به 
واردات کالا با نرخ ارز مرجع و فروش کالا بر مبنای نرخ دلار هفت هزار و دویست تومانی بازار آزاد را افزایش داده است(. 
ضمن اینکه با ایجاد بازار سیاهی که برای این ارز به وقوع پیوسته دلار نه تنها کاهش قیمت را تجربه نکرده بلکه روزهای 
هیجانی و پرنوسان را سپری می کند. آنچه جالب است خونسردی و سکوت مسئولان و دادن امیدهای واهی و بی منطق 
به آرام شدن اوضاع است. اگر کلیه امور و فعالیت ها درست و بی نقض درحال اجراشدن است، پس دلیل افزایش قیمت 
دلار، سکه، خودرو، مسکن و... آن هم به یک باره چیست؟! تا چه زمانی باید صبوری پیشه کرد تا وضعیت آشفته اقتصاد 

ایران اندکی رنگ آرامش و بهبودی به خود بگیرد؟
س��امانه نیما و پس ازآن تش��کیل بازار دوم ارزی هم تاکنون کارس��از نبوده و نیست. علی رغم تصور همگان مبنی بر 
کاهش نوسانات و کم تر شدن خرید سرمایه گذاران در بخش طلا و ارز، رونق بیش ازپیش معاملات در سومین ماه از سال 
جدید صورت گرفته است. لازم به ذکر است که گهگاه دلایل این رالی قیمتی را افزایش تنش های سیاسی و منطقه ای و 
همچنین خروج تدریجی برخی از شرکت ها و سرمایه گذاران خارجی از ایران دانسته اند اما باید توجه داشت آنچه بیش از 
موارد سیاسی بر نرخ دلار و طلا تأثیرگذار بوده، خلق پول و شبه پول است که دولت به میزان سه برابر آن در طی چهار 
سال اقدام کرده که متعاقبا کاهش ارزش پول ملی را در بر خواهد داشت. لذا بدون در نظر گرفتن مسائل سیاسی، برجام 

و ... نیز شرایط حاد اقتصاد ایران پذیرای شوک های ارزی و طلایی خواهد بود که سالیان سال تداوم داشته است.
درواقع آش��فته حالی دلار به بازار طلا هم س��رایت نموده و س��که طلا که در ش��هریورماه س��ال گذشته در محدوده 
یک میلیون و دویست هزار تومان بود اکنون قیمت های بالای سطح دو میلیون و پانصد هزار تومان را تجربه می کند. در 
این میان پیش فروش های سکه که بازدهی بالای پنجاه درصد را برای خریداران این فلز ارزشمند در بردارد نیز نتوانسته 
در کاهش قیمت مؤثر واقع شود. این درحالی است که اخیرا عرضه و فروش سکه طلا توسط بانک کارگشایی متوقف شده 
و عدم سررسید سکه های پیش فروش شده تیرماه، جهش مجدد قیمت ها در بازار طلا را موجب شده است. درهرصورت 
آنچه درحال حاضر بس��تر مناس��بِ افزایش تقاضا در بازار سکه و طلای آب شده را پدید آورده نابه سامانی بازار ارز است 
که حجم عظیم نقدینگی را به این س��و متمایل کرده اس��ت. این درحالی است که رشد قیمتی این نوع از ارز سبب شده 
تا س��هام ش��رکت هایی که ارز حاصل از صادرات محصولاتشان )همانند صنایع غذایی، دارویی، کشاورزی، سیمانی و ...( 
مش��مول سامانه نیما نمی شوند )در کنار شرایط تورمی اقتصادی(، موردتوجه سرمایه گذاران و سهامداران واقع شود. به 
نظر می رس��د که فعالان بازار بورس به منظورِ حفظ ارزش دلاری دارایی ها و افتِ س��نگین ارزش پول ملی، قصد خرید 
سهام شرکت ها را دارند. همان طور که می دانید تصمیم های نادرست مسئولان دولتی در طی سالیان گذشته شرایط را 
برای اقتصاد کش��ور دش��وار نموده و با راه حل های موقتی و شتاب زده نمی توان به بهبود اوضاع )حداقل در کوتاه مدت و 

میان مدت( امیدوار بود.

مریم رستمی
کارشناس بازار سرمایه

وزنه بورس کالا به نفع عرضه کنندگان سنگین است
سمیرا ابراهیمی

خبرتگار

سنگ آهن 
دانه بندی ایران 

نیز تقریباً به 
طور كامل 

)حدود ٩٧ 
درصد( به چین 

صادر می شود

تحلیل بازار

بازار سکه افسار گسیخته شد
قیم��ت جهانی طلا همچنان در س��یکل 12٩3 دلار تا  

1300 دلار گرفتار اس��ت و تمام��ی تحلیلگران منتظر 
خبرهایی در حوزه یورو و اوضاع سیاس��ی ایتالیا که به 
شدت باعث سقوط ارزش یورو گردید، هستند. مذاکرات 
تجاری آمریکا و چین نیز طی روزهای آینده آغاز خواهد 
ش��د و ویلب��ر راس وزیر بازرگانی آمریکا به پکن س��فر 
خواهد کرد. طی روزهای آینده آمارهای مهم اقتصادی 
در آمریکا، منطقه یورو و چین منتش��ر خواهد ش��د که 
می تواند تاثیر زیادی بر نوسانات بازارهای بین المللی به 
خصوص بازار فلزات گرانبها داش��ته باش��د. در صورت شکست مقاومت 12٩1 
دلار می توان قیمت های کمتری برای انس متصور بود. در س��کوت مس��ئولان 
و دولت و بازار آش��فته خودرو و مس��کن و اقلام مصرفی، قیمت س��که از مرز 
2.600.000 تومان نیز رد ش��د. همچنین قیمت دلار در بازار غیر رس��می تا 
٧200 تومان رش��د داش��ت. آتی س��که با رش��د مضاعف در سررسید دی ماه 
٩٧ در قیمت های 2.٩00.000 تومان و سررس��ید آبان ماه ٩٧ در قیمت های 

2.860.000 تومان داد و ستد شدند.

محمود خسروی
 تحلیلگر کارگزاری 

سرمایه و دانش

@SDBfutureS

قرار است منافع 
كل زنجیره 

فولاد به گونه ای 
مدیریت شود 

كه هیچ یک از 
طرفین تولید 
و تقاضا ضرر 

نکنند و بورس 
كالا هم بتواند 

وظایف خود 
را به درستی 

انجام دهد

به دلیل بازگشت 
دوباره تحریم ها، 
ریسک صادراتی 

افزایش پیدا 
می كند، زیرا 

ممکن است پول 
محصولات صادر 

شده برنگردد 
و مجراهای 

 بازگشت پول 
 با مشکل 

مواجه شوند

بازار داخلی
نفت در مرکز توجه بازارهای مالی!

هفته ای پر از هیاهو برای بازارهای مالیِ سراس��ر جهان س��پری شد. طی هفته گذشته، فدرال 
رزرو آمریکا نشست ماه ژوئن خود را برگزار کرد و رهبران دو کشور آمریکا و کره شمالی بعد از 
مدت ها حرف و حدیث به پای میز مذاکره رفتند. به همین دلیل طی هفته قبل شاهد نوسانات 

به نسبت بزرگ تری در بازار طلا و سایر بازارهای جهانی بودیم.
ترامپ و کیم جونگ اون، یکی از مهم ترین نشست های تاریخ را طی روز سه شنبه اخیر برگزار کردند. در این نشست 
نتایج نسبتا مهمی برای دو کشور به دست آمد و توافقنامه ای میان آن ها به امضا رسید. در این سند رسمی، به تعهدات 
کره شمالی در مورد تخریب تسلیحات و تاسیسات هسته ای و شناسایی و بازگرداندن بقایای سربازان کشته یا مفقود 
ش��ده جنگ به کشورش��ان، تاکید شد و طرفین برای ایجاد عصر جدیدی از روابط و ایجاد صلح پایدار در شبه جزیره 
کره متعهد شدند. به دنبال انتشار این اخبار قیمت جهانی طلا به سمت کانال 12٩0 دلاری رهسپار شد اما نوسانات 
چندان عجیبی در قیمت این فلز دیده نش��د. زیرا در هفته های گذش��ته، بازار برای این رخداد آماده شده و نتیجه آن 

در قیمت ها انعکاس یافته بود.
وقوع این دو رخداد خیلی مهم باعث ش��د تا انتش��ار آمارهای تورمی آمریکا به چشم معامله گران نیاید و بازارهای 
مالی حساسیت بالایی به این آمارهای حیاتی )برای اقتصاد( نشان ندهند. جالب است بدانید که نرخ تورم آمریکا طی 
هفته گذش��ته با افزایش��ی نسبتا چشمگیر همراه شد و به س��طح 2.8 درصد )عدد قبلی: 2.5 درصد( رسید. افزایش 
این آمار باعث ش��د تا دلواپس��ان آمریکایی در مورد احتمال افزایش لجام گس��یخته تورم در ماه های آتی ابراز نگرانی 
نمایند. چراکه از نظر آن ها هم قیمت نفت در روندی متمایل به بالا قرار گرفته و هم ایالت های آمریکا در آستانه فصل 
توفان های موس��می قرار دارند. به اعتقاد آن ها خرابی های ناش��ی از توفان و تندباد و افزایش هزینه های حمل ونقل به 
واس��طه رش��د قیمت نفت، به افزایش تورم دامن خواهد زد. علاوه بر این ها، برنامه اصلاحات مالیاتی دونالد ترامپ نیز 

به نگرانی آن ها افزوده است. 
توجه داش��ته باش��ید که احتمال دارد در هفته جاری ادامه مذاکرات میان آمریکا و کره شمالی )در سطوح بالا( 
ادامه پیدا کند. بنابراین خبرهایی که راجع به این موضوع منتش��ر خواهد ش��د، می تواند بازار طلا را دچار نوسانات 

شدید کنند.
لازم به ذکر اس��ت که در روز جمعه آینده، جلسه اوپک برای بررسی طرح محدودیت تولیدات نفتی برگزار خواهد 
شد. از این روی انتظار می رود که قیمت جهانی نفت هم در معرض افزایش نوسانات قرار گیرد. همان طور که می دانید 
به دنبال افزایش  تنش های میان آمریکا با ایران و ونزوئلا، قیمت نفت در مدار صعود قرار گرفت و اعضای عضو و غیر 
عضو اوپک تصمیم گرفتند تا از محدودیت تولیدات نفتی بکاهند )یعنی هر کشور بتواند نفت بیشتری نسبت به ماه های 
گذشته تولید کند(. این اتفاق می تواند از تب افزایشی قیمت جهانی نفت بکاهد و اگر چنین تصمیمی در این جلسه 

اتخاذ نشود، احتمال رشد بیشتر قیمت نفت به وجود خواهد آمد.

مرجان فتاحی
تحلیلگر بازارهای جهانی 

مشاور سرمایه گذاری 
آوای آگاه
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اخبار هفته
کاهش کارمزد خدمات صندوق ضمانت صادرات

هیأت وزیران به پیشنهاد مجمع عمومی صندوق 
ضمانت صادرات ایران و به اس��تناد ماده 7 قانون 
چگونگی اداره این صندوق، اضافه شدن یک بند 
ب��ه ماده 3 تصویب نامه بس��ته نرخ ه��ای کارمزد 
خدمات صندوق ضمانت ص��ادرات ایران مصوب 
1394 را تصویب کرد. در این راس��تا متن کامل 
بس��ته نرخ ه��ای کارم��زد )حق بیم��ه( خدمات 
صندوق ضمانت صادرات ایران از س��وی معاون اول رئیس جمهور برای اجرا 
به وزارت صمت، وزارت اقتصادی و س��ازمان مدیریت و برنامه ریزی کش��ور 
ابلاغ ش��د. بر اس��اس این مصوبه در کشورهای آفریقایی حداکثر سقف نرخ 
کارمزد )حق بیمه( س��الانه قابل اخذ برای اعتبارات کوتاه مدت 1.5 درصد و 
برای اعتب��ارات میان مدت و بلندمدت یک درصد با رعایت بندهای الف، ب 
و ت ماده 2 تصویب نامه مذکور تعیین می ش��ود. همچنین مابه التفاوت نرخ 
کارمزد )حق بیمه( تخصیصی برای کشورهای آفریقایی که بر اساس تفاوت 
نرخ های مذکور با نرخ های این تصویب نامه محاسبه می شود، توسط سازمان 

برنامه وبودجه کشور در بودجه سنواتی صندوق پیش بینی خواهد شد.

تشکیل کارگروه تخصصی توسعه تجارت استان بوشهر 
رئیس اتاق بوش��هر اعلام کرد: به منظور بررسی 
مش��کلات بازرگان��ان و فع��الان اقتص��ادی قرار 
اس��ت کارگروه تخصصی توس��عه تجارت استان 
بوش��هر تش��کیل و راهکاره��ای لازم ب��رای رفع 
 مش��کلات بازرگان��ان در ای��ن کارگ��روه ارائه و 

تصمیم گیری شود.
خورش��ید گزدرازی، رئیس اتاق بوش��هر، تقویت 
ارتب��اط تج��اری، بازرگانان و هیأت های اقتصادی با کش��ورهای مختلف را 
از م��وارد مهم در ش��رایط کنونی عنوان کرد و ادام��ه داد: اعزام هیأت های 
اقتصادی و تجاری به کشورهای مختلف و افزایش مراودات تجاری از دیگر 
مواردی اس��ت که باید مورد توجه ق��رار گیرد. این فعال اقتصادی، لایروبی 
کانال بندر بوش��هر را از مطالبات بازرگانان اس��تان بوشهر دانست و تصریح 
کرد: قرار است کانال اسکله تجاری بندر بوشهر لایروبی شود و عمق کانال  
دسترسی به اسکله از 7 به 11 متر افزایش یابد. وی همچنین خط راه آهن 
را یکی از مکمل های بنادر و تجارت دانست که با اجرایی شدن این پروژه، 

تجارت و بازرگانی در بنادر استان بوشهر تقویت خواهد شد.

یادداشت
خودسانسوری در حوزه گاز   

برجام فرصت مناسبی برای ایجاد ارتباط با شرکت های خارجی را فراهم کرد تا با ارایه جذابیت های 
اقتصادی کش��ور از این فرصت طلایی برای پیش��رفت کشور استفاده کنیم. حتی در برخی بخش ها 
موفق عمل کرده و برای نمونه موفق به انعقاد قرارداد با پژو و رنو شدیم به طوری که همکاری با رنو 

علاوه بر پوشش نیازهای داخلی بستر صادرات به دیگر کشورهای منطقه را فراهم می کرد.
از طرفی با اس��تفاده از توان و پتانسیل  توتال می توانستیم بخش های پایین دست  نفت و گاز را 
تقویت کنیم و خود صاحب برند و ش��رکت های نفتی نیرومند در این زمینه باش��یم. مانند پتروناس 
مالزی یا CNPC چین و این شایسته کشور نیست که با وجود داشتن منابع نفت و گاز فراوان فاقد 
ش��رکت  نفتی تاثیر گذار باش��د و در کل برجام فرصت مناسبی بود تا با افزایش تبادلات اقتصادی 

عقب ماندگی های اقتصادی کشور را جبران کنیم.
در این بین برای گس��ترش زیر س��اخت های کشور مانند جاده و فرودگاه  که تقریبا 200 تا 300 میلیارد دلار هزینه 
برآورد می شود، می توانستیم از پتانسیل شرکت های علاقمند اروپایی و شرقی استفاده کنیم، هرچند اقداماتی انجام شد 
که متاسفانه خروج آمریکا از برجام در این روند اختلال ایجاد کرد. البته این نکته را هم باید در نظر داشت که حتی در 
این شرایط هم با نشان دادن جذابیت های اقتصادی کشور، تقویت بخش خصوصی،  زیر ساخت های کسب و کار و استفاده 

از اختلافات تجاری آمریکا و اروپا می توان در جذب شرکت های خارجی موفق عمل کرد.
طی س��ال های گذش��ته ش��اهد بودیم، بخش هایی که س��ابقه همکاری با دولت دارند در قبال اقدامات خود از دولت 
طل��ب کار هس��تند. حتی وزارتخانه های��ی مانند نفت و نیرو هم  نمی توانند پول خود را ب��ه موقع از دولت دریافت کنند. 
همچنین مجموعه ای از عوامل در س��ال های اخیر باعث ش��د تا بخش خصوصی کش��ور با وجود داش��تن توان فنی بالا 

نحیف تر شود.
 پس با تقویت و رش��د بخش خصوصی می توان خلاء های موجود را از بین برد، برای نمونه در حوزه انرژی های نو در 
صورت اخذ معافیت های لازم برای ادامه همکاری از توان این بخش می توان در راستای برند سازی در بازارهای ایران و 

منطقه استفاده کرد که در راستای تحکیم پایه های برجام است. 
جای بسی تاسف است که با توجه به رتبه اول ایران در ذخایر گازی، هنوز نتوانسته ایم به عنوان بازیگر گازی مطرح 
ش��ویم و این ریشه در خود سانس��وری ما دارد. باید توجه داشت که با توسعه فازهای پارس جنوبی و تولید تقریبا 800 
میلیون مترمکعب گاز، دیگر نمی توان آن را ذخیره سازی کرد و باید به دنبال مقاصد صادراتی بود و البته می توانستیم در 
این فرصت دو ساله ارتباطات گازی را گسترش دهیم تا با افزایش وابستگی دیگر کشورهای منطقه، آرای  این کشور ها 

را در مجامع بین المللی به نفع خود سوق دهیم.
علاوه بر این استفاده از گاز ایران همیشه مورد تاکید اتحادیه اروپا بوده است که متاسفانه هیچ وقت روی آن تمرکز 
و توجه نداشتیم و به نوعی دیپلماسی انرژی در اولویت دستگاه دیپلماسی و سیاسی کشور نبوده است که اگر این گونه 

می بود اکنون دست بالاتر با ایران بود.
همچنین بازارهای صادراتی برق کشور شامل چند کشور منطقه است که بیشترین میزان آن به عراق است و در این 
سال ها نتوانستیم از ظرفیت کشور در این حوزه بهره مند شویم. در حالی که  کشور پاکستان نیاز به برق صادراتی ما دارد، 
سرمایه گذاری های چین در قالب پروژه »یک کمربند، یک جاده« جایگزین برق صادراتی ایران شده است. مجموعه این 

اقدامات نشان می دهد اگر ایران اقدامات مقتضی را انجام ندهد از چرخه انرژی منطقه حذف خواهد شد.

زیرساخت های توسعه صادرات به عراق تقویت شود
رئی��س اتاق ای��لام معتقد اس��ت بای��د امکانات و 
تجهی��زات مناس��بی ب��ه منظور توس��عه صادرات 
غیرنفتی به عراق در کلیه مرزهای رسمی کشور به 
ویژه مرز مهران بکار گرفته ش��ود تا شاهد افزایش 

مراواده های تجاری با کشور همسایه باشیم.
شعبان فروتن گفت: زیرساخت های توسعه صادرات 
غیرنفتی با عراق به عنوان یکی از مهم ترین شرکای 

تجاری کشور باید تقویت شود. 
وی با تاکید بر ضرورت رفع مش��کلات مرز مهران گفت: عدم مدیریت واحد 
م��رزی جزو مهم ترین مش��کلاتی بوده ک��ه باعث م��وازی کاری در امور و 

همچنین عدم پاسخگویی مسئولان مرزی  به فعالان اقتصادی شده است.
فروتن اختلاف تعرفه گمرکی از سوی عراق، عدم صدور ویزای متعدد برای 
تجار، پیچیدگی در برگزاری نشست مسئولان دو طرف مرز به منظور کاهش 
مشکلات احتمالی تجار، کوچک بودن محوطه تخلیه و بارگیری کالا، کمبود 
امکانات رفاهی و خدماتی و نبود مش��وق های صادراتی را از جمله مشکلات 

فراروی تجار در مرز مهران دانست.

با به کارگیری تجریه موفق کشورهای پیشرفته دنیا دنبال شد

راهی برای جهانی شدن بنگاه های کوچک و متوسط
 هفته نامه بورس: پروژه ISPX یا همان توس��عه نظام 
مب��ادلات پیمانکاری فرعی یک��ی از پروژه های توس��عه ای 
س��ازمان ملل و یونیدو محس��وب می ش��ود که بر اس��اس 
تجربیات موفق ش��رکت های ب��زرگ چندملیتی و همچنین 

کشورهای توسعه یافته ایجاد شده است.
بر اس��اس این پروژه، سازمانی غیرانتفاعی زیر نظر دولت 
یا بخش خصوصی تشکیل می شود و با ایجاد بانک اطلاعاتی 
تم��ام پیمانکاران صنعتی و همچنین کارفرمایان بزرگ ملی 
و بین المللی و ایجاد ارتباط بین این دو گروه زمینه توس��عه 
کس��ب وکارهای کوچک و متوسط و در نتیجه افزایش توان 

صادراتی آنها و همچنین افزایش اشتغال را فراهم می کند.
ب��ه طور کلی در هر کش��ور یک س��ازمان متولی اجرای 
پروژه می شود و در صنایعی که آن کشور دارای مزیت است، 
فعالیت می کند؛ در ایران حدود 10 مزیت شناس��ایی ش��ده 

است.
 ISPX بر اس��اس متدولوژی یونیدو در راه ان��دازی پروژه
س��ازمان متول��ی و حمای��ت گر این پ��روژه باید ع��لاوه بر 
ایجاد بان��ک اطلاعاتی کامل و معتبر از تم��ام پیمانکاران و 
کارفرمایان، نسبت به آموزش ش��رکت های پیمانکار، ایجاد 
بازاره��ای جدید مل��ی و بین المللی، ایجاد زیرس��اخت های 
حضور در نمایش��گاه های داخلی و خارجی، برقراری ارتباط 
با صاحبان تکنولوژی های برتر در سطح بین المللی به منظور 

انتقال دانش و تکنولوژی و غیره نیز اقدام کند.
در ایران س��ازمان صنایع کوچک و ش��هرک های صنعتی 
این پروژه را به صورت پایلوت در اس��تان اصفهان در س��ال 
1386 ش��روع کرد و ادامه اجرای آن را در س��طح استان از 

سال 1392 به اتاق اصفهان واگذار کرد.
س��ازمان از سال 1394 سعی کرد اجرای این پروژه را در 
سطح ملی دنبال کند و بر همین اساس طی دو سال مطالعه 
10 مزیت بزرگ پیمانکاری کشور را شناسایی و برنامه ریزی 
اج��رای آن را انجام داد. همچنین برای اج��رای این پروژه، 

تفاهم نامه ای با اتاق ایران در سال 1395 امضا کرد.
طی س��ال 1396 مراحل و روش اجرای��ی این پروژه در 
جلس��ات متعددی توسط اتاق و سازمان بررسی و در نهایت 
تفاهم نامه تخصصی به همراه آئین نامه آن تهیه و مقرر ش��د 
این پروژه طی دو سال با همراهی اتاق و سازمان پیش برود 
و بعد از دو س��ال )انتهای سال 1398(، اجرای این پروژه به 

طور کامل به اتاق ایران منتقل شود.
بر اس��اس مفاد تفاهم نامه، دفتر مرکزی آن در اتاق ایران 

تش��کیل و اعضای آن و همچنین اعضای شورای راهبردی و 
سیاست گذاری این پروژه از هر دو طرف مشخص شدند.

در ح��ال حاض��ر 10 ح��وزه پیمانکاری فرع��ی در ایران 
شناس��ایی شده است و دفاتر ISPX در این حوزه ها فعالیت 
خود را شروع کرده اند. طبق برنامه ریزی انجام شده این دفاتر 
در طی سال جاری باید به اتاق های بازرگانی، صنایع، معادن و 
کشاورزی منتقل شوند. حوزه های ده گانه تعیین شده، شامل 
تجهیزات پتروشیمی و پالایشگاهی/ دبیرخانه ملی و متولی 
اصلی اس��تان البرز، تجهیزات نف��ت و گاز / دبیرخانه ملی و 
متولی اصلی استان خوزس��تان، تجهیزات برق و نیروگاهی 
/ دبیرخانه ملی و متولی اصلی اس��تان یزد، تجهیزات صنایع 
ریلی/ دبیرخانه ملی و متولی اصلی استان مرکزی، تجهیزات 
صنای��ع معدنی و س��یمانی/ دبیرخانه مل��ی و متولی اصلی 
اس��تان کرمان، تجهیزات مجتمع های فلزی/ دبیرخانه ملی 
و متولی اصلی استان اصفهان، ساخت قطعات، ماشین آلات 
و تجهی��زات صنعتی/ دبیرخانه ملی و متولی اصلی اس��تان 
آذربایجان ش��رقی، قطع��ات خودرو س��بک/ دبیرخانه ملی 
و متولی اصلی اس��تان خراس��ان رضوی و ساخت قطعات و 
ماشین آلات کشاورزی/ دبیرخانه ملی و متولی اصلی استان 

فارس، می شود.

ISPX تاکید بر نگاه ملی در پروژه
با توجه به انعقاد تفاهم نامه ای بین اتاق ایران و س��ازمان 
صنایع کوچک، نشس��تی بین رئیس اتاق ایران و مدیرعامل 
این سازمان برگزار شد. در این جلسه معاونان اتاق نیز حضور 
داشتند. به باور نمایندگان اتاق ایران ضرورت دارد حرکت به 
س��مت ملی شدن پروژه و پیوند آن با سازمان یونیدو هرچه 

سریع تر دنبال شود. 
ص��ادق نجف��ی، مدیرعامل س��ازمان صنای��ع کوچک و 

شهرک های صنعتی در این باره می گوید: ملی شدن پروژه 
و پیوند با یونیدو دو موضوعی هستند که می توان روی آنها 
کار کرد و نس��بت به آنها تصمیم گرفت. شورای راهبردی 
موظف اس��ت مطالعات لازم را انجام ده��د و نتیجه گیری 
کند. اگر یونیدو بتواند در این مس��یر نقش آفرین باش��د، از 
پیوس��تن به آن اس��تقبال می کنیم. وی با بی��ان اینکه در 
حال حاضر بالغ بر 92 درصد صنایع کشور کوچک هستند، 
تصریح می کند: س��ازمان در تلاش است جدی تر از گذشته 
ب��ر وضعیت این صنای��ع تمرکز کند و آنچه نب��از دارند را 
فراهم س��ازد. امروز نزدیک به 5 هزار واحد صنعتی کوچک 
و متوس��ط درحال فعالیت هس��تند که تجهی��زات و مواد 
اولی��ه خود را از طریق واردات تأمین می کنند. این حجم از 
صنعت کش��ور باید مورد توجه قرار گرفته و زمینه تسهیل 

فعالیت آنها را فراهم کنیم.
معاون وزیر صنعت، معدن و تجارت، از اختصاص تسهیلات 
ارزان قیمت برای بنگاه های کوچک و متوس��ط خبر می دهد 
و ثبت آنها در بانک اطلاعاتی ISPX را فرصتی برای حضور 
پررنگ تر آنها در عرص��ه اقتصاد می داند و ادامه می دهد: در 
گذشته توجه وزارتخانه تنها معطوف بر تأسیس شهرک های 
صنعتی جدید در مناطق مختلف کش��ور بود. امروز این نگاه 
تغییر کرده و به جد معتقدیم راه اندازی ش��هرک های جدید 
نتیج��ه ای جز اتلاف منابع ن��دارد. بنابراین تمرکز خود را بر 
توسعه واحدهای کوچک گذاشته و تلاش می کنیم این حوزه 

را فعال تر کنیم.
در ادامه غلامحسین ش��افعی، رئیس اتاق ایران از تغییر 
رویک��رد وزارتخان��ه و س��ازمان متول��ی صنای��ع کوچک و 
شهرک های صنعتی استقبال می کند و می گوید: در گذشته 
پارلمان بخش خصوصی نس��بت به تلاش این س��ازمان در 
ایجاد شهرک های جدید انتقاد داشت. البته این انتقاد را در 
مورد برگزاری انواع نمایش��گاه ها در اس��تان های مختلف آن 
هم با پس��وند بین المللی داشته و دارد؛ رقابت بین استان ها 
در برگزاری نمایشگاه، اقدامی آسیب زا به اقتصاد کشور است 
چراکه نتیجه آن تنها هدر رفت منابع خواهد بود. وی اضافه 
می کند: البته همین وضعیت را در مورد ایجاد بنادر خشک 
نیز داریم که باید با آن برخورد ش��ود. رئیس پارلمان بخش 
خصوصی کش��ور در مورد تفاهم بین اتاق ایران و س��ازمان 
صنای��ع کوچک نیز می گوید: ای��ن اقدام باید به صورت ملی 
دنبال ش��ود و در پی آن هستیم که تمام بندهای مندرج در 

تفاهم نامه را اجرایی کنیم.

رفع محدودیت های ارزی از صادرات غیرنفتی 
اعضای هی��أت مدیره اتحادی��ه صادرکنندگان 
خش��کبار با رئیس اتاق ایران دیدار کردند. آنها 
ضمن اش��اره به برگزاری پنجاهمین س��الگرد 
تأس��یس اتحادیه، از مش��کلات ارزی و سخت 
شدن شرایط صادرات گفتند و خواستار پیگیری 

مسائل از سوی اتاق ایران شدند.
به اعتقاد صادرکنندگان خشکبار کشور، باید این 
حوزه را از الزام فروش ارز با نرخ 4200 تومان رها کرد. اسدالله عسگراولادی، 
نایب رئیس اتحادیه با تأکید بر بالا رفتن هزینه تمام شده تولید محصولات 
به ویژه در بخش کش��اورزی، تصریح ک��رد: باید محدودیت های ارزی را از 
صادرات محصولات غیرنفتی برداریم و اجازه دهیم در صادرات خشکبار با 
نرخ توافقی حرکت کنیم. چراکه صادرکننده مجبور است به هنگام تولید، 
م��واد اولیه خ��ود را با نرخ بالاتر از 4200 تومان تهیه کند. وی در ادامه به 
فعالیت های گسترده اتحادیه صادرکنندگان خشکبار در سطح بین المللی 
اشاره کرد و با توجه به قدمت پنجاه ساله این اتحادیه از برگزاری جشنی به 

همین مناسبت در مهرماه سال جاری خبر داد.

خب�����ر
مشاور بانکی اتاق ایران:

دریافت تسهیلات ارزی به نفع بخش خصوصی نیست
 هفته نامه بورس: مش��اور بانکی اتاق ایران می گوید: نوس��انات نرخ ارز 
باعث شده استفاده از تسهیلات صندوق توسعه ملی به مصلحت نباشد و در 
این ش��رایط بخش خصوصی عاقل نباید به سمت دریافت تسهیلات ارزی از 
صندوق توس��عه ملی برود؛ چراکه احتمالاً به سرنوشت کسانی دچار خواهند 

شد که قبل از جهش ارزی سال 91 از حساب ذخیره ارزی وام گرفتند.
محمدمهدی رئیس زاده با اشاره به تجربیات تلخ حساب ذخیره ارزی گفت: 
در شرایط فعلی، بخش خصوصی عاقل نباید به سمت دریافت تسهیلات ارزی 
از صندوق توس��عه ملی برود و دریافت کنندگان تسهیلات از این صندوق نیز 
باید آماده تجربه کردن اتفاقاتی باشند که برای گیرندگان تسهیلات از حساب 

ذخیره ارزی رخ داد و باعث ش��د نتوانند بدهی خود را تس��ویه کنند. وی افزود: صندوق توسعه بر اساس شیوه نامه ها، 
اساس��نامه و مصوبات��ی که دارد، پرداخت و تس��ویه تس��هیلات خود را بر مبن��ای ارز انجام می دهد و این مس��اله در 
قراردادهای صندوق با بانک های عامل نیز به صراحت آمده اس��ت ازاین رو کس��ی که از این تسهیلات استفاده می کند 

چاره ای جز بازپرداخت اصل و سود آن به ارز ندارد.
رئیس زاده نوسانات مقطعی و شدید نرخ ارز در کشور را عامل اصلی متضرر شدن دریافت کنندگان تسهیلات ارزی 
از صندوق توسعه ملی عنوان کرد و گفت: در سال 91 یک شبه قیمت دلار از 1226تومان به 2500 تومان رسید و در 
ماه های اخیر نیز ش��اهد بودیم که قیمت دلار از حوالی 3700 تومان به بالای 6هزار تومان رس��ید و باعث شد بدهکار 
ارزی برای تسویه بدهی خود هزینه بسیار سنگینی را متحمل شود. او ادامه داد: در این وضعیت، گرفتن تسهیلات ارزی 
فقط برای طرح هایی صرفه و توجیه اقتصادی دارد که صادرات محور باش��ند و بتوانند از محل ارز حاصل از صادرات 
تعه��دات خود را ایفا کنند اما در این مورد هم به دلیل مش��کلاتی ک��ه در روابط بانکی و مبادلات تجاری وجود دارد، 

صادرکنندگان با مشکلات عدیده مواجه می شوند و ریسک فعالیت آنها بالا می رود.
مشاور بانکی اتاق ایران تصریح کرد: صادرکنندگان در زمان برجام به سختی قادر بودند ارز حاصل از صادرات را به 
کشور برگردانند و این در حالی است که فعلًا آمریکا از برجام خارج شده و اروپا نیز هنوز نتوانسته تضامین موردنظر 
ایران را برای ادامه کار ارائه دهد. ازاین رو ریس��ک صادرات افزایش یافته و در این ش��رایط استفاده از تسهیلات ارزی به 
مصلحت نیس��ت. رئیس زاده با اش��اره به نرخ سود 7 درصدی تسهیلات ارزی به جز برای مناطق محروم، گفت: بخش 
خصوصی نهایتاً می تواند تا 10 درصد افزایش نرخ ارز را پوش��ش دهد اما با جهش نرخ ارز عملًا نرخ س��ود تس��هیلات 
صندوق توسعه به قدری بالا می رود که گرفتن آن توجیهی ندارد و حتی وام های ریالی با سود نجومی هم در برابر آن 
به صرفه تر می شوند. او معتقد است تا زمانی که بحث هجینگ ارزی در ایران نهادینه نشود و نوسانات نرخ ارز به حدی 
نرس��د که بیمه هایی برای پوشش این ریسک وارد میدان ش��وند، مشکلات ارزی فعالان اقتصادی برطرف نمی شود و 
فعالیت ارزی آنها پرمخاطره خواهد بود. رئیس زاده یادآور ش��د: تبصره 3 ماده 20 قانون رفع موانع تولید رقابت پذیر 
دولت را مکلف کرده است که نسبت به پوشش ریسک نوسانات نرخ ارز اقدام کند اما از سال 94 تاکنون حتی آئین نامه 
این قانون هم تدوین نشده و هنوز برای پوشش این ریسک به راهکار عملی نرسیده ایم. مشاور بانکی اتاق ایران ادامه 
داد: تا زمانی که این قانون اجرا نشود و شرایط سیاسی ایران نیز تحریم و شبه تحریم باشد، استفاده از تسهیلات ارزی 
صندوق توسعه ملی به مصلحت نیست و به احتمال قوی، اتفاقی که برای گیرندگان این تسهیلات می افتد همان اتفاقی 
است که برای بدهکاران حساب ذخیره ارزی رخ داد. او با اشاره به اینکه طبق یکی از مصوبات صندوق توسعه، درصدی 
از منابع این صندوق به صورت ریالی در اختیار بانک ها قرار گرفته شد، اظهار کرد: این منابع سریعاً توسط فعالان اقتصاد 
جذب ش��د چراکه اولاً بازپرداخت آن به ریال ریس��کی نداشت و نرخ سود 11 درصدی آن نیز برای فعالیت اقتصادی 
به صرفه بود. رئیس زاده اظهار کرد: برای اینکه فعالان اقتصادی بتوانند از منابع صندوق توسعه ملی بهره مند شوند یا 
باید ش��رایط ثبات اقتصادی و تثبیت نرخ و ابزار و زیرس��اخت های صادرات روان را فراهم کنیم یا باید مبنای پرداخت 
این تس��هیلات را پول ملی قرار دهیم در غیر این صورت هدف گذاری های انجام ش��ده برای استفاده از منابع صندوق 

توسعه ملی در مسیر آبادانی و پیشرفت ایران محقق نمی شود.

حمید رضا صالحی
دبیر کل فدراسیون 

صادرات انرژی

رئیس اتاق کرمان:

صادرات پسته و فرش از قانون ارائه ارز 
4200 تومانی مستثنی شوند

 هفته نام�ه بورس: رئیس اتاق کرمان ضمن اش��اره 
به رایزنی هایی که با مس��ئولان کش��ور در مورد وضعیت 
ارز انجام ش��ده است، درخواس��ت کرد: پسته و فرش نیز 
جزو فهرست گروه هایی که از قانون الزام صادرکنندگان به 
ارائه ارزهای وارداتی به بانک مرکزی با نرخ 4200 تومان 

مستثنی هستند، منظور شوند.
رئیس ات��اق کرمان با حضور در همایش هم اندیش��ی 

بخ��ش خصوصی و دولتی س��یرجان در منطقه ویژه اقتصادی این شهرس��تان، گفت: 
به تازگی فهرستی از گروه هایی که از قانون الزام صادرکنندگان به ارائه ارزهای وارداتی 
به بانک مرکزی با نرخ 4200 تومان مستثنی هستند، اعلام شده که محصولاتی مانند 
پسته و فرش در آن نیست. در همین راستا توقف بخشنامه و گنجاندن این دو کالا در 

این لیست را تقاضا کرده ایم.
سیدمهدی طبیب زاده، رئیس اتاق کرمان همچنین به وضعیت پسته و خسارت های 
سنگینی که بر این محصول وارد آمده، اشاره کرد. بر اساس اظهارات وی بحران اخیر 
که مانند زلزله ای خاموش، محصول پس��ته امس��ال و س��ال آینده را تحت تأثیر قرار 
داده، ابع��اد مختلفی دارد و معیش��ت جمعی��ت زیادی از مردم اس��تان را تحت تأثیر 
خود قرار داده اس��ت. وی افزود: اتاق طبق وظیفه ذاتی خود برای کاهش مشکلات در 
این رابطه پیگیری های لازم را انجام خواهد داد و نمایندگان مردم اس��تان در مجلس 
نیز پیش��نهاد تشکیل ستاد بحران برای رس��یدگی به وضعیت این محصول را مطرح 
کردند که قرار اس��ت به زودی در نشس��تی با حضور جمعی از وزرا این مسائل بررسی 
و برای آنها تصمیم گیری ش��ود.  طبیب زاده در ادامه با بیان اینکه درخواست افزایش 
مهلت پرداخت بدهی کش��اورزان و تجار و به تعویق انداختن پرداخت سود تسهیلات 
را به بانک ها داده ایم، افزود: درخواس��ت و پیگیری اختصاص بیمه بیکاری و بیمه های 

حمایتی نیز در این موضوع داده شده است.
در ادامه این نشس��ت شهباز حسن پور، نماینده مردم بردسیر و سیرجان در مجلس 
شورای اسلامی به نشست سران سه قوه در هفته گذشته و فرمایشات رهبر معظم انقلاب 
در این رابطه اشاره کرد و گفت: در این نشست برخی مسائل ارزی و اقتصادی مطرح شد 
که در همین راستا قرار است مجلس این مسائل را مطرح و پیگیری کند.حسن پور افزود: 
اتاق کرمان مسائل و مشکلات فعالان اقتصادی و بخش خصوصی را پیگیری می کند و 
فعالیت های گسترده دیگری نیز توسط این نهاد انجام می شود که قابل تقدیر است. وی با 
اشاره به تمدید مهلت بخشودگی جرائم تأمین اجتماعی از فعالان اقتصادی خواست برای 

تقسیط بدهی های خود از این فرصت مغتنم استفاده کنند.

سفیر انگلیس با حضور در اتاق ایران مطرح کرد:

تأکید بر فعال شدن شرکت های کوچک 
و متوسط بین ایران و انگلیس

 هفته نامه بورس: س��فیر انگلستان در تهران بر لزوم 
توس��عه روابط اقتصادی از طریق ش��رکت های کوچک و 
متوسط که از گزند تحریم های آمریکا علیه ایران در امان 
هس��تند، تأکید کرد و گفت: گروه کاری در س��فارت این 
کش��ور شکل گرفته که بازس��ازی و تقویت روابط بین دو 

کشور را دنبال می کند. 
س��فیر انگلس��تان در تهران با رئیس ات��اق بازرگانی، 

صنایع، معادن و کش��اورزی ایران دیدار کرد. در این نشس��ت ضمن اشاره به قدمت و 
روابط همه جانبه بین دو کشور، اهمیت حل وفصل مسائل بانکی و بیمه ای مورد توجه 

قرار گرفت.
همچنین ضمن تأکید بر ضرورت تبادل هیأت های اقتصادی بین دو کش��ور اعلام 
ش��د که قرار است س��ه هیأت طی یک ماه آینده از ایران به انگلیس اعزام شوند که 
به حوزه های معدن، فناوری اطلاعات و سلامت مربوط می شوند؛ هیأت معدنی ایران 
ب��رای بازدید از نمایش��گاه HILLHED و هیأت فعال در ح��وزه فناوری اطلاعات 
برای بازدید از نمایشگاه IFSEC در ماه ژوئن به انگلیس اعزام خواهد شد. همچنین 
هیأتی در حوزه س��لامت و خدمات درمانی، هفته اول جولای به این کش��ور س��فر 
می کنند و قرار اس��ت در حاش��یه این سفر کنفرانس��ی با حضور وزرای بهداشت دو 

کشور برگزار شود.
رابرت مک ایر، سفیر انگلیس در تهران فرصت را برای همکاری شرکت های ایرانی 
و انگلیس��ی مناس��ب ارزیابی کرد و بابیان این مطلب که این کشور به دنبال بازارهای 
جدید تجاری اس��ت، گفت: در سفارت انگلستان، گروهی حرفه ای و خوب مشغول به 
کار هستند و هدف آنها ایجاد روابط مناسب و گسترده بین دو کشور است. البته نباید 
فراموش کنیم که وضعیت فعلی تحت تأثیر تصمیمات اخیر آمریکا قرار دارد و گذر از 

آن سخت و پیچیده است.
وی ادامه داد: ش��اید شرایط با گذش��ته متفاوت باشد و این بار، ایران با تحریم های 
یک جانبه آمریکا مواجه باشد اما اروپا نمی تواند به طور کامل خروج آمریکا از برجام را 
جبران کند. البته این نکته را نیز باید در نظر داشت که تعهد سیاسی اروپا و انگلیس 

نسبت به برجام بسیار جدی است.
مک ایر تأکید کرد: باید واقع گرایانه فکر کنیم و بدانیم که ش��رایط برای ش��رکت های 
مختلف س��خت شده به ویژه برای ش��رکت های نفتی. برای همین گروه کاری سفارت 
انگلیس تمرکز خود را روی ش��رکت های کوچک و متوسط گذاشته و در پی آن است 

که کانال های بانکی بین ایران و انگلیس برقرار شود.
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رویداد 
هفته

اعم��ال افزایش تعرفه ه��ای وارداتی 
در آمریکا بمب خبری بود که هفته 
گذشته بسیاری از مطبوعات را با تحلیل های متفاوت 
در داخ��ل آمریکا و خارج از این کش��ور با خود درگیر 
کرد. در همی��ن رابطه هفته نامه د وی��ک ضمن ارائه 
تحلیل��ی کوتاه از خ��ود مجموعه ای از س��رمقاله ها و 
گزارش های پربازتاب در رس��انه های آمریکا و خارج از 
آمریکا را در این زمینه گردآوردی کرده که تعدادی از 

آنها در این گزارش ترجمه شده است:
اداره اجرای��ی ترامپ به س��ادگی جرقه یک جنگ 
تج��اری را با نزدیکترین متح��دان آمریکا پس از اعلام 
افزای��ش تعرفه های واردات زده اس��ت. این تعرفه ها در 
واردات از کشورهای کانادا، مکزیک و البته اتحادیه اروپا 
تعریف شده است. اگرچه ترامپ در مورد اعمال افزایش 
۲۵ درص��دی تعرفه ه��ا در ماه مارس ب��ر روی واردات 
فولاد گفته بود، اما دولت به صورت موقت و بر اس��اس 
گفت و گوهایی که بین طرفین انجام ش��د معافیت هایی 
را بر این دس��ته از اقلام وارداتی اعمال کرد، اما اکنون 
در بحث بر سر این مسایل و عدم به دست آمدن توافق 
ترامپ دستور اجرایی شدن این افزایش تعرفه ها را صادر 
کرده اس��ت. او در این باره اعلام ک��رد: »ایالات متحده 
برای چندین دهه از این تجارت س��ود برده، اما اکنون 

دوران آن به سر آمده است.«
البته در این میان کانادا، مکزیک و اتحادیه اروپا نیز 
ساکت نماندند و به سرعت اقدام ترامپ را تلافی کردند 
و بر روی نزدی��ک به ۲۰ میلیارد دلار از کل کالاهای 
وارداتی از ایالات متحده از جمله گوش��ت، فولاد، کره 
ب��ادام زمین��ی و آب پرتقال ع��وارض گمرکی اعمال 
کردند. در این زمینه حتی برخی از جمهوری خواهان 
برجسته هم اعمال افزایش تعرفه های ترامپ را نوعی 
لجبازی و اصرار بر اش��تباه قلمداد کردند. بن سس��ی 
یک��ی از این جمهوری خواهان اس��ت که عنوان کرده 
اس��ت: »اصولا ما نمی توانیم با متح��دان مان آن گونه 

رفتار کنیم که با مخالفان مان رفتار می کنیم.«
با این حال ترامپ اصرار دارد که این افزایش تعرفه ها 
برای حفاظ��ت از منافع امنیت ملی ایالات متحده نیاز 
است، جاستین ترودو نخست وزیر کانادا ادعا کرده که 
این اق��دام ترامپ یک »توهین« به ه��زاران کانادایی 
اس��ت که در کنار آمریکایی ها از جن��گ جهانی دوم 
ت��ا جنگ افغانس��تان در یک گروه متح��د جنگیده و 
درگذشته اند. این اختلاف اما در نشست سران جی ۷ 
در کانادا که قرار اس��ت ترامپ با سران کشورهایی که 
هدف افزایش تعرفه های او ق��رار گرفته اند دیدار کند 

نمود دیگر پیدا خواهد کرد. 

سرمقاله ها در این باره چه نوشته اند؟
وال اس��تریت ژورن��ال در این باره می نویس��د: این 
جنگ تجاری »رکورد اقتص��ادی محکم« ترامپ را در 
مع��رض خطر قرار می دهد. ش��رکت های آمریکایی که 
به زنجیره های عرضه بین المللی تقسیم می شوند، باید 
هزینه ای��ن افزایش تعرفه ها را بپردازن��د و به احتمال 
زی��اد این منجر به تعدیل نی��روی آنها و البته پرداخت 

دس��تمزدهای پایین تر می شود. درس��ت مانند ادعای 
ترام��پ در حیات��ی بودن این اقدام ب��رای امنیت ملی، 
خارج از منطق و پوچ اس��ت. ف��ولاد و آلومینیوم کانادا 
بخش��ی از دفاع ملی ایالات متحده است که در ساخت 
هواپیماها و تانک های تولید ایالات متحده مورد مصرف 
قرار می گیرد و به همین میزان بر روی تولید این اقلام 
و قیمت آنها تاثیرگذار اس��ت و به »روس��یه در فروش 

بیشتر تسلیحات در عرصه بین المللی کمک می کند.«
یک استاد دانشگاه در این باره می گوید: تعرفه ها در 
میان هیاهوی بس��یار به غرب صنعتی رسیدند، اما در 
این دولت ها تنها کشاورزان هستند که فشار را با تمام 
وجود احس��اس می کنند. مکزیک ب��ه عنوان دومین 
کشور بزرگ صادرکننده گوشت به آمریکا افزایش ۲۰ 
درصدی عوارض گمرکی را در پیش رو دارد و این بدان 
معناست که کش��اورزان آمریکایی فروش محصولات 
خود را در رقابت با س��ایر تولیدکنن��دگان خارجی با 
قیمت های ارزان تر از دس��ت می دهند. البته این تنها 
کش��اورزان نیس��تند که با مش��کل روبه رو می شوند، 
یک مطالعه نش��ان می دهد که جنگ تجاری می تواند 
سالانه ۲۱۰ دلار خسارت به هر خانوار آمریکایی وارد 
کند. در عین حال »بس��یاری از مزایای لایحه مالیاتی 
که دس��امبر ۲۰۱۷ تصویب شد با این حساب از بین 

می رود.« 

»جریان ای��ن تعرفه های مدرن چیس��ت؟« جیمز 
فال��وز از وبس��ایت د آتلانتی��ک این س��وال را مطرح 
می کند و ج��واب می دهد که در واق��ع آنها ابزارهای 
مفیدی هستند زمانی که قصد داشته باشیم کشوری 
را مجب��ور به تغییر رفت��ار کنیم. با این ح��ال کانادا، 
مکزیک یا اتحادی��ه اروپا »اقدام بی برنامه ای در رابطه 
با تولید آلومینیوم یا فولاد نداشته اند که ایالات متحده 
به هر حال بتواند آن را اشتباه یا غیرمنصفانه بخواند.« 
بدون ش��ک آنها ان��واع زیادی از فل��زات را به فروش 
می رس��انند، اما حتی ای��ن ف��روش غیرمنصفانه تر از 
مقدار زیاد دانه های س��ویا نیست که ایالات متحده به 
ژاپن یا خطوط هوایی چین می فروشد. اگر هدف این 
اس��ت که به نحوی کاهش نقدینگی را جبران کنیم، 

این تعرفه ها »به شکل خنده داری بی اثر هستند.«
بونی گلیسر در نیویورک تایمز در این باره می نویسد: 
یک نتیجه قطعی در این جریان وجود خواهد داش��ت، 
این افزایش تعرفه ها کار را برای مقابله با چین سخت تر 
می کن��د. ترامپ در ح��ال بازی علیه تجس��م پکن از 
ایالات متحده به عنوان یک ”خرابکار یک جانبه” است و 
سیستم تجارت آزاد را که ایالات متحده از زمان جنگ 

دوم جهان��ی آن را هدایت کرده اس��ت تحلیل می برد. 
از دی��د بلند پروازانه، چین رو به رش��د مدل اقتدارگرا 
و دولت س��رمایه مدار خود را در سراس��ر جهان ترویج 
می کن��د. این در حالی اس��ت که ای��الات متحده تنها 
می تواند »از طریق هماهنگی با متحدان« با این روش 
مبارزه کند و این همان متحدانی هس��تند که در حال 

حاضر ترامپ در حال بیگانه شدن با آنهاست.
کلیو کروک از نویس��ندگان وبس��ایت بلومبرگ در 
این باره می نویس��د: ب��رای قانون گ��ذاران تنها انتقاد 
کردن به ترامپ کافی نیست، آنها ناچارند راهی بیابند 
تا »کنترل سیاس��ت های تجاری را در دست بگیرند.« 
قانون اساس��ی قدرت کنترل تج��ارت بین المللی را به 
کنگ��ره واگذار می کن��د که در آن به تازگی س��ناتور 
باب کورک��ر لایحه ای را برای محدود کردن اختیارات 
ریاس��ت جمهوری معرف��ی ک��رد. جمهوری خواهان و 
دموکرات ه��ا تاکن��ون حمایت خ��ود را از این لایحه 
عن��وان کرده اند. اگ��ر قانون گذاران هی��چ اقدامی در 
شرایطی که جنگ تجاری در حال شکل گرفتن است 
انجام ندهند هزاران ش��غل ب��رای آمریکایی ها از بین 
می رود، و این بیش از هر نهاد دیگری بر عهده کنگره 

است که واکنشی در خور در این باره نشان دهد.
مارتین کتل در د گاردین در این باره می نویس��د: 
»ایالات متح��ده اعلام جن��گ کرد.« تصمی��م دونالد 
ترامپ رییس جمه��وری ایالات متحده ب��رای افزایش 
۲۵ درص��دی تعرفه فولاد وارداتی از کانادا، مکزیک و 
اتحادی��ه اروپا و افزایش تعرفه ۱۰ درصدی آلومینیوم 
وارداتی، اقدام به تجاوز علیه نزدیکترین متحدان این 
کش��ور اس��ت. تجارت آزاد بیش از نیم قرن اس��ت که 
کش��ورها را به یکدیگر پیوند زده است، اما این حمله 
»نقطه عطفی« در ش��روع یک جریان تازه است. این 

دشمنان آمریکا را به ما نشان می دهد. 
»تعرفه ه��ا باعث آس��یب های زیادی می ش��وند تا 
اندازه ای که آس��یب ها غیرقابل درک هستند.« این را 
مجل��ه میل ان��د گلوب چاپ کانادا در س��رمقاله خود 
عنوان می کند. اسکات گلیمور در نشریه مکالین چاپ 
کانادا نیز نوش��ت:  تنها یک چی��ز برای ترامپ اهمیت 
دارد و آن قدرت بخش��یدن به خانواده اش است. البته 
کش��ورها می توانند ب��ه آن چه ک��ه از او می خواهند 
دست یابند، اما تنها از راه رشوه خواری چین به ایوانکا 
ترامپ نش��ان تجاری اعطا کرد و یک ش��رکت قطری 
اجازه س��رمایه گذاری غیرمج��از در املاک برای جارد 
کوش��نر صادر کرد. پس از آن تلافی های هوش��مند و 
هدف ق��رار دادن تجارت خان��واده ترامپ مورد توجه 
قرار گرفت. در همین راستا کانادا هم می تواند مالیات 
ویژه ای ب��رای اموال ترامپ وضع کن��د، اتحادیه اروپا 
می تواند ویزای کارکنان س��ازمان ترامپ را لغو کند و 
بریتانیا می تواند زمین های گلف او را ببندد. اگرچه که 
همه اینها بیش��تر ش��بیه به طنز است، اما پس از آن، 
ایده رییس جمهوری ایالات متحده »برچیدن نظم آزاد 
بین المللی« است، چرا که او ترجیح می دهد »متمرکز 
ب��ر تروی��ج منافع خود، ب��ا هزینه متح��دان آمریکا و 

آمریکایی ها« راه خود را ادامه دهد.

تعرفه های ترامپ؛ افروختن یک جنگ تجاری با متحدان

اکرم شعبانی
روزنامه نگار

کیوسک خارجی
حاکمیت قانون

درس��ت مانند ی��ک قورباغه که وقت��ی وارد آب 
گ��رم می ش��ود، نمی توان��د تحلیل رفت��ن خود را 
احس��اس کند، گفته می ش��ود که ایالات متحده به 
ش��کلی فزاینده در معرض آس��یبی قرار گرفته که 
رییس جمه��وری دونال��د ترام��پ کلاف آن را در 
دس��ت دارد. این مطلبی اس��ت که شماره جدید د 
اکونومیس��ت به آن پرداخته اس��ت. افزایش فحشا 
و رس��وایی ها در یک سوی داس��تان قرار می گیرد، 
اما س��وی دیگر حمله به قانون اساسی است. حمله 
ب��ه قانون اساس��ی از س��وی رییس جمه��وری که 
مخالف��ان زیادی دارد و ب��ا این حال تلاش می کند 
قان��ون اساس��ی را به نحوی تغیی��ر دهد که قدرت 
بیشتری در دست خود بگیرد. این استدلال را شاید 
پیش از این از ریچارد نیکس��ون شنیده باشیم که 
رییس جمه��وری از قانون بالاتر اس��ت؛ با این حال 
عم��ده جمهوری خواهان��ی که کنگره را در دس��ت 
دارند و مس��وولیت نظارت بر امور رییس جمهوری 
را بر عهده دارند تا حدودی با او هم مسیر شده اند. 
و این ام��ر آمریکا را بیش از هر زمان دیگری حتی 

رسوایی واترگیت آسیب پذیرتر کرده است.

هر آنچه باید بدانید

حدود س��ه سال پیش، در فاصله کوتاهی پس از 
آن که دونالد ترامپ پیش��نهاد غیرمتحمل خود را 
برای ورود به کاخ س��فید اعلام کرد، فیلیکس ساتر 
فرصتی بزرگ را تجربه کرد. این مطلب را در مورد 
ترامپ و هر آنچه که در ارتباط با روسیه به او نسبت 
داده می شود در شماره جدید نیوزویک می خوانیم. 
او و دوست دوران  کودکی اش مایکل کوهن بعدها 
ی��ک وکیل و مع��اون و معامله گر س��ازمان ترامپ 
ب��رای بیش از یک دهه در راه اندازی برج ترامپ در 
مس��کو مشغول به کار بودند. او مدت ها می خواست 
نام خود را در املاک و مس��تغلات پایتخت روسیه 
ببیند کاری که محقق نش��د، اما اکنون با استفاده 
از ترامپ که برای رسیدن به کاخ ریاست جمهوری 
ت��لاش می ک��رد او زمان را مناس��ب یافت��ه بود و 
ارتباطات لازم را برای اجرای آنچه در س��ر داش��ت 
مهیا می دید. با این ح��ال این معامله هرگز محقق 
نش��د، اما همانطور که ساتر در یک ایمیل در سال 
۲۰۱۵ اب��راز امی��دواری کرده بود ترام��پ به کاخ 
سفید رفت و ریاست جمهوری خود را باوجود همه 

پیش بینی ها آغاز کرد.

تلخند

 FATF، تنها قرارداد ماندگار!

جمهوری خواهان به دنبال 
کاندیدای جدید

س��ردمداران حزب جمه��وری خ��واه در کپیتول 
هیل به طور چش��مگیری به دنبال کوین مک کارتی 
هستند که دوره پیشین به دلیل کمبود پشتیبانی ها 
نتوانست از پل رایان برای حضور در مناظره ها پیشی 
بگی��رد. این مطلب را در ش��ماره جدی��د مجله تایم 
می خوانیم. مک کارتی در پش��ت صحنه کار می کند 
تا حلقه پش��تیبانان خود را تشکیل دهد. اما با توجه 
به مصاحبه هایی که با ۱۶ س��ردمدار حزب جمهوری 
خواه انجام شده و معتقدند تقسیم های حزبی ممکن 
است آسیب رسان باش��د، بعید به نظر می رسد که او 
صعود آس��انی در پیش رو داش��ته باش��د. آنها بیشتر 
در تلاش هس��تند تا بر روی کوی��ن بردی کاندیدای 
مصالحه تگزاس توافق کنند با این حال پل رایان رهبر 
اکثریت مجلس از مک کارتی به عنوان جانشین خود 
پش��تیبانی کرده است. به نظر می رسد که کاخ سفید 
نیز تمایل بیش��تری بر روی توافق بر سر مک کارتی 
دارد. در ای��ن دوره از انتخابات حزب��ی اگرچه حزب  
جمهوری خواه ب��ا مک کارتی تا حدود زیادی موافق 
است اما باز هم به نظر می رسد او راه زیادی تا کنگره 

در پیش داشته باشد.

جهان در یک نگاه

ش��ماره جدی��د مجله د ویک در صفحه آس��یای 
جه��ان در یک نگاه خود به موضوع بازگش��ت ایران 
بر سر تولید هسته ای و البته بر اساس چارچوب های 
برجام پرداخته اس��ت. د ویک در این باره می نویسد: 
رهبر ایران هفته گذش��ته اقدامات لازم را در صورت 
فروپاش��ی برجام اعلام کرد. بر این اس��اس دس��تور 
آماده س��ازی ب��رای ظرفیت غنی س��ازی اورانیوم در 
ای��ران صادر ش��د. آی��ت الله خامن��ه ای در این باره 
گفت:  ایران غنی س��ازی خ��ود را در محدوده توافق 
و بر اس��اس بازرسی های انجام شده در سال ۲۰۱۵ 
ادام��ه می دهد. بر این اس��اس رهبر ایران اعلام کرد 
این کش��ور برای خروج احتمال��ی از این پیمان در 
آین��ده آماده می ش��ود، در صورتی ک��ه اروپا نتواند 
از تاثی��ر تحریم ه��ای جدید آمریکا بر ش��رکت های 
اروپای��ی حاضر در ایران جلوگی��ری کند که این به 
خودی خود به اقتصاد ای��ران ضربه می زند. آیت الله 
خامنه ای همچنین تاکید کرد: ملت ایران بازگش��ت 
 تحریم ه��ا و توقف غنی س��ازی را به صورت همزمان 

تحمل نمی کند.

کیوسک خارجی

کاریکاتور

 بد نیس��ت ای��ن روزها بجای صحبت از جذب س��رمایه 
خارج��ی، جلوی خ��روج س��رمایه ها را بگیریم. طی دوس��ال 
گذش��ته 59میلیارد دلار سرمایه از ایران رفته است و چه 

جایی بهتراز گرجستان و ارمنستان و ترکیه؟!

 اداره اجرای��ی ترامپ به س��ادگی جرقه 
یک جنگ تج��اری را با نزدیکترین متحدان 
آمری��کا پس از اع��لام افزایش تعرفه های 
در  تعرفه ه��ا  ای��ن  اس��ت.  زده  واردات 
واردات از کش��ورهای کان��ادا، مکزی��ک و 

البته اتحادیه اروپا تعریف شده است
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 هفته نامه بورس: بازگش��ایی معاملات 
ش��نبه هفته گذش��ته نوزدهم خرداد ماه در 
قالب مراس��می نمادین و ب��ا حضور مدیران 
بان��ک ص��ادرات برگزار ش��د و زن��گ آغاز 
معاملات به صدا درآمد. در این مراس��م که 
همزمان با نهمین سالروز عرضه سهام بانک 
صادرات ای��ران در بورس اوراق بهادار تهران 
بود، مدیرعامل بانک صادرات ایران با نواختن 
زنگ معاملات، دادوس��تد س��هام در بورس 

اوراق بهادار تهران را آغاز کرد.

ارایه صورت های مالی به بورس 
ب��ر پایه ای��ن گزارش، حج��ت اله صیدی 
مدیرعام��ل بانک صادرات ایران در نشس��ت 
خبری این مراسم گفت: شفافیت و افشاء حرف 
اول را در بازار س��رمایه می زند و این موضوع 
برای نظام بانکی اهمیت به مراتب بیش��تری 
دارد. همچنین وقتی می خواهند کش��ورها را 
رتبه بندی کنند یکی از موارد افشا و شفافیت 
است. صیدی با اشاره به مزیت های شفافیت 
مالی، از تلاش های صورت گرفته برای اعلام 
به موقع صورت های مال��ی میاندوره ای بانک 
صادرات به س��ازمان بورس خبر داد و افزود: 
ظرف چند روز آینده صورت های مالی س��ال 
٩٦ به بورس اوراق بهادار ارائه می ش��ود. وی 
در توضیح شرایط عمومی اقتصاد و تاثیر آن 
بر پیش بینی  شفافیت شرکت ها گفت: برخی 
ع��دم تعادل ه��ا در اقتص��اد، پیچیدگی های 
موجود در نظام بانکی و نااطمینانی حاکم بر 
گروهی از تیم های اقتص��ادی، مالی و پولی، 
امکان پیش بینی دقیق از آینده و لذا شفافیت 

در سطوح بالاتر افشا را نمی دهد. 

رسیدن به توافقات خوب 
مدیرعام��ل بان��ک ص��ادرات ای��ران در 
تش��ریح عملکرد و اه��داف موردنظر بانک 

طی ماه های اخیر، بیان داش��ت: بر اس��اس 
ی��ک برنامه ریزی کوتاه م��دت تلاش برای 
بازگشایی نماد بانک مد نظر قرار گرفت که 
اس��فند ماه سال گذشته نماد بانک بازشد و 
طبیع��ی بود که قیمت س��هم پس از وقفه 
چند ماهه با کاهش روبه رو شود. وی افزود: 
سازمان بورس اطلاعاتی از ما خواسته است 
و در صورتی ک��ه ارائه نکنیم بار دیگر نماد 
بسته می شود اما ما با معذوریت هایی روبه رو 
هس��تیم. همچنین بحث مطالبات معوق از 
بنگاه های کلان، خرد و دولت و نیز اشخاص 
حقیقی از دیگر مشکلات پیش روی بانک ها 
است که در همین راستا با بدهکاران بزرگ 
جلسات متعدد گذاشتیم و در حال رسیدن 

به توافقات خوبی هستیم.

در حال عبورازمشکلات
صی��دی ب��ا بی��ان اینکه مش��کل بانک 
صادرات ایران مانند بس��یاری از بانک های 

دیگر بیش��تر ناش��ی از عوامل کلان و برون 
س��ازمانی ب��ود، تاکی��د کرد:با ی��ک برنامه 
مدون در پایان س��ال گذش��ته و هفته های 
 آغازی��ن س��ال ج��اری در ح��ال عب��ور از

مشکلات هستیم.

افزایش منابع و دارایی 
مدیرعام��ل بانک ص��ادرات تصریح کرد: 
مهمترین موضوع این است که روند افزایش 
زیان در بانک صادرات ایران متوقف ش��ده و 
زیاندهی بانک س��یر نزولی پیدا کرده است. 
در ح��ال حاضر منابع بانک صادرات ایران به 
١٥٤ ه��زار میلیاردتوم��ان و دارایی های آن 
به بیش از ١٨٠ هزار میلیاردتومان رس��یده 
است.صیدی مطالبات بانک صادرات را مورد 
اش��اره ق��رار داد و گفت: مطالب��ه مهمی از 
دولت داریم که تلاش می کنیم برای تعیین 
تکلیف آن هم از ظرفیت های بودجه س��ال 

٩٧ استفاده شود. 

رسیدن به سود دهی، یک سال دیگر 
وی با اش��اره به اینک��ه در بحث افزایش 
عملیات بانکی، کارمزدها و پتانسیل عملیات 
ارزی به نظر می آید بتوانیم زیان را به س��ود 
برسانیم و سال ٩٨ وارد منطقه سود شویم، 
اظهار داش��ت:قرار اس��ت ب��رای مهمترین 
ش��رکت زیرمجموعه بانک ص��ادرات ایران 
که گروه مالی س��پهر صادرات است، شرایط 
پذیرش در بورس اخذ شود. صیدی در پاسخ 
به این پرس��ش که فروش اموال مازاد بانک 
ص��ادرات در چه مرحله ای اس��ت گفت: با 
توجه ب��ه الزام دولت و بانک مرکزی، فروش 
اموال م��ازاد بانک صادرات ۲ برابر ش��د که 
در س��ال گذش��ته ٤ هزار میلیارد تومان از 
اموال مازاد بانک فروخته ش��د. همچنین به 
نظ��ر می آید بتوانیم تا زمان برگزاری مجمع 
بانک صادرات در تیرماه رقم بهتری را درباره 

فروش اموال مازاد گزارش کنیم. 

 فراهم ساختن حضور زیرمجموعه ها 
در بورس 

همچنین روح الله حس��ینی مقدم معاون 
ناشران بورس تهران در این مراسم گفت: این 
مراس��م نمادین برگزار می شود، ولی موجب 
تعامل بیشتر میان بازار سرمایه و شرکت های 

پذیرفته شده در بورس است.
حس��ینی مقدم افزود: انتظ��اری که بازار 
س��رمایه از بانک صادرات دارد این است که 
برنامه نظام روابط س��رمایه گ��ذاران را برای 
س��هامداران تش��ریح و اقداماتی ک��ه انجام 
داده اس��ت را عنوان کن��د. وی همچنین از 
مدیرعام��ل بانک صادرات درخواس��ت کرد 
زمینه پذیرش شرکت های زیر مجموعه این 
بانک را در بورس و فرابورس مهیا کند چراکه 
حضور در بازار س��رمایه علاوه بر تأمین مالی 
موجب شفاف تر شدن شرکت ها خواهد شد.

مدیرعامل بانک صادرات ایران تاکید کرد:

توقف روند افزایش زیان »وبصادر«
گزارش

چالش ها وبرنامه های نفت پارس تشریح شد 

930 میلیارد ریا ل سوددهی برای سهامداران »شنفت«
 هفته نامه بورس: مجمع عمومی عادی سالیانه پایان دوره سال مالی ٩٦ شرکت نفت پارس، بیستم خرداد با حضور 

٩٠ درصدی سهامداران برگزارو پرداخت ٧٥ تومان سود نقدی به ازای هر سهم مصوب شد. 

چالش رقابت در جذب مواد اولیه
حمید رضا خلیلی مدیر عامل شرکت نفت پارس در این مجمع، افزایش قیمت نفت و به طبع آن افزایش نرخ خوراک 
که فرمول گذاری آن بر اساس قیمت نفت است را یکی از مهم ترین چالش هادر سال گذشته بر شمرد و گفت:رقابت شدید 
شرکت های تولید کننده روانکار موجب ایجاد مازاد ظرفیت تولید در این صنعت شده که آسیب های بسیاری به شرکت ها 
می رساند.بر این اساس  رقابت در جذب مواد اولیه یکی دیگر از چالش های اساسی در سال ٩٦ بود. خلیلی افزود: البته 
طی س��ال ٨١ تا ٩٠ پروژه هایی انجام ش��د که ظرفیت شرکت نفت پارس بالا رفت و شرکت به دنبال برنامه ریزی برای 
استفاده از این ظرفیت است. وی بیان داشت: شرکت نفت پارس در سال ٩٦ همانند دیگر شرکت های صنعت با چالش 
افزایش نرخ ارز، افزایش قیمت نفت مواجه بود که موجب ش��د لوبکات خریداری ش��ده در ابتدای سال به ازای هر کیلو 
از ١٠۳٠ تومان به ١١٩٥ تومان در پایان س��ال برس��د. همچنین این نرخ در فروردین ٩٧ به ١٥۲٠ رسید که با تصویب 

مصوبه دولت در مورد نرخ ارز، قیمت هر کیلو لوبکات به ۲٠٨٠ تومان افزایش یافت. 

تغییر سیاست فروش 
 خلیلی اظهارداشت: بر این اساس شرکت به دنبال اصلاح سیاست های خود، تغییر سیاست فروش از حالت نسیه به 
حالت فروش نقدی انجام داد که در بخش داخلی و صادرات به صورت نقدی محصول به فروش می رسد. البته جلوگیری 
از پروندهای ایجاد کننده مطالبات معوق از دیگر برنامه های اصلاحی شرکت نفت پارس بود. مدیر عامل نفت پارس تاکید 
کرد: یکی از چالش های اساس��ی در س��ال ٩٧ افزایش قیمت خوراک است که در ماه های ابتدایی ٩٧ به دلیل افرایش 
نرخ ارز و قمیت نفت۲۲ درصد افزایش داش��ته اس��ت. همچنین یکی دیگر از بحث های ارائه ش��ده در این مجمع، در 

مورد تحریم های مرتبط به برجام بود که تأمین مواد افزودنی از خارج را با مشکل مواجه خواهد کرد.

بهره برداری پارسیان سپهر، سال 98 
خلیلی با اشاره به اینکه شرکت نفت پارس در سال ٩٦ اقدام به سرمایه گذاری ۲٠ درصدی در پالایش پارسیان سپهر 
کرد، گفت: اگرچه افزایش س��رمایه برای انجام پروژه مدنظر اس��ت، اما این طرح یک میلیارد دلاری با irr=۳١ درصدی، 
تا به حال پیشرفت ٥٨ درصدی از لحاظ فیزیکی داشته که ٨٠ درصد منابع آن از طریق فاینانس صندوق توسعه تأمین 

شده است.البته طبق برنامه ریزی های انجام شده این پروژه تا پایان سال ٩٨ به بهره برداری خواهد رسید.

گرفتن مجوز افرایش قیمت 
 مدیر عامل شرکت نفت پارس از پیگیری برای گرفتن مجوز افرایش قیمت محصولات خبر داد و گفت: با توجه به 
اینکه در چند سال اخیر محصولات تولیدی هیچگونه افزایش نرخی نداشته اند، در حال حاضر با توجه با افزایش نرخ 

مواد اولیه، شرکت های این صنعت به دنبال گرفتن مجوز افزایش نرخ هستند. 

عرضه برند جدید تا دو ماه دیگر 
 بر پایه این گزارش، توسعه بازارصادراتی برای محصول گریس، خرید بویلر ٨٥ تنی، پیگیری پرونده مطالبات از شرکت 
ملی پخش فرآورده های نفتی، تهیه گزارش توجیه افزایش س��رمایه و عرضه برند جدید ش��رکت تا دو ماه دیگر به بازار، 

بخشی از مهمترین برنامه های شرکت نفت پارس در سال جاری اعلام شد.

 قرار اس�ت برای مهمترین شرکت زیرمجموعه بانک صادرات ایران که گروه 
مالی سپهر صادرات است، شرایط پذیرش در بورس اخذ شود
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 هفته نام�ه بورس: با وج��ود اینکه بخش عم��ده ای از 
مش��کلات بانک تجارت ریشه در مشکلات و معضلات کلان 
اقتصادی دارد اما مدیریت ارش��د بانک تمام اهتمام را به کار 
بسته تا با تکیه بر ظرفیت های درونی و همچنین بهره گیری از 

فرصت ها و حمایت های بیرونی، بر این مشکلات فائق آید.
به گزارش سی ام ام، امیرمسعود رزازان معاون مالی بانک 
تج��ارت با بیان این مطل��ب  از برنامه ای��ن بانک ۴.۵ هزار 
میلیارد تومانی برای کاهش زیان و برگش��ت به س��ودآوری 

خبر داد.

عوامل زیان دهی
رزازان با اعلام اینکه بانک تجارت از دهه های گذش��ته با 
تأمین مالی تعداد زیادی از پروژه های بزرگ ملی و تخصیص 
۴0 درصد از منابع به این پروژه ها، نقش برجسته ای در رشد 
و شکوفایی اقتصاد و ایجاد اشتغال داشته، افزود: در دو دهه 
اخیر، به  دلیل بروز مشکلات اقتصادی ناشی از تحریم ها برای 
دولت و همچنین س��ایر فعالان اقتصادی بخش غیردولتی، 
حجم زیادی از دارایی های بانک در س��رفصل های مطالبات 
از دولت، مطالبات از اشخاص،اموال و املاک تملیکی حبس  
ش��ده که این انجماد دارایی ها منجر به افزایش نرخ س��ود 
سپرده ها در بازار پول و به تبع آن زیان دهی این بانک و تعداد 
زیادی از بانک ها شد.  وی بیان داشت: اگرچه با روند مذکور، 
نرخ سود سپرده ها بالاجبار و در تقابل عرضه و تقاضای بازار 
پول به طور چشمگیری برای بانک ها افزایش می یابد، اما نرخ 
سود تسهیلات،سرمایه گذاری ها و نرخ کارمزد خدمات بانکی 

را نمی توان افزایش داد.

افزایش تحرک و پویایی
این مقام مسئول ادامه داد: با وجود تمام مشکلات، بانک 
تجارت مصمم اس��ت با طراحی و اج��رای طرح های تحول 
س��اختاری در س��ه محور، روند زیان را کاهش داده و پس 
از آن بانک را به مس��یر س��ودآوری برگرداند.محور اول این 
برنامه ها افزایش تحرک و پویایی در تمام ارکان بانک به ویژه 
صف برای دستیابی به اهداف سخت گیرانه تعیین  شده است 
که به نظر می آید  با تلاش همه کارکنان و پیگیری و ارزیابی 
مستمر عملکرد واحدها از سوی مدیریت ارشد بانک، نتایج 

مورد انتظار این بخش از برنامه ها محقق شود.

انجام اصلاحات اساسی
رزازان محور دوم برنامه تح��ول بانک را انجام اصلاحات 
اساسی در ساختارهای مالی و عملیاتی بانک اعلام کرد که 

با اس��تفاده از متخصصان و مش��اوران مجرب در حال انجام 
بوده و مهم ترین ه��دف آن خارج کردن دارایی های بانک از 
حالت انجماد و کاهش هزینه پول است.  همچنین  از نتایج 
اولیه این اقدامات، می توان به کاهش 1.9 واحد درصدی نرخ 
هزینه پول در دوماهه ابتدایی سال نسبت به میانگین سال 
قبل و کاهش بسیار درخور توجه در میانگین اضافه برداشت 

از بانک مرکزی اشاره کرد.
البته در همین راس��تا نیز جدای از اجرای طرح های ویژه 
وصول مطالبات و افزایش نقدش��وندگی سرمایه گذاری ها و 
اموال و املاک مازاد و تملیکی، وصول مطالبات از دولت نیز 
پیگیری ش��د که در این زمینه بانک تجارت با ارائه طرحی 
به وزارت اقتصاد و س��ایر مراجع ذی ربط، پیش��گام در حل 

مشکلات است.

طراحی روش های نوین تأمین مالی
معاون مالی بانک تجارت طراحی روش های نوین تأمین 
مالی پروژه های بزرگ را محور سوم برنامه طرح تحول عنوان 
کرد و گفت: طراحی این برنامه که با محوریت معاونت مالی 
و همکاری سایر واحدهای بانک در حال انجام است، در حال 
اتمام  بوده و پیش بینی می ش��ود حداکثر ت��ا دو ماه آینده، 
مجوزه��ای مربوطه نی��ز از مراجع ذی صلاح اخ��ذ و آماده 
پیاده سازی ش��ود. بنابراین گزارش،بانک تجارت که در بازار 
اول معام��لات ب��ورس حضور دارد، به دلیل زیان ده ش��دن 
عملکرد شرکت طی دو س��ال مالی متوالی مشمول فرآیند 

تعلیق شده است.

کاهش زیان و برگشت به سود در بانک تجارت  ذرهبین

مونا هاشمیان – کارشناس واحد عملیات اطلاعات شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین

ارزیابی شاخص های بنیادی شرکت »مس شهید باهنر« 
با استفاده از اتاق ارزیابی نوآوران امین

بهره مندی همگانی از سامانه همراه پلاس ملت 
 هفته نامه بورس: به منظ��ور ارائه خدمات بانکی 
از طریق تلف��ن همراه به دارن��دگان کارت های بانکی 
عضو ش��تاب، سامانه »همراه پلاس ملت« در دسترس 

مشتریان قرار گرفته است.
به گزارش پایگاه اطلاع رسانی بانک ملت؛ استفاده از 
سامانه همراه پلاس ملت منحصر به دارندگان حساب 
متمرکز نزد بانک ملت نبوده و تمامی مشتریان دارای 
کارت شتابی می توانند ازطریق تلفن همراه از خدمات 

این سامانه بهره مند شوند. 
البته برای اس��تفاده از خدمات همراه پلاس کافی اس��ت مشتریان، آخرین نس��خه نرم افزار همراه بانک را از وب 
سایت بانک دریافت و نصب کنند. بر پایه این گزارش، انتقال وجه کارت به کارت، انتقال وجه کارت به کارت، خرید 
ش��ارژ برخط، پرداخت قبض – قسط، جستجوی ش��عب و خودپرداز، بایگانی تراکنش ها، مدیریت پروفایل مشتری 
از طریق منوی تنظیمات و  کیف پول الکترونیکی ملت بخش��ی از خدمات همراه پلاس ملت به ش��مار می آید. البته  
در اولین مراجعه مش��تری به سامانه همراه پلاس ملت، عملیات فعالسازی سرویس ازطریق درج شماره تلفن همراه 
توس��ط مشتری و ارسال کد فعالسازی پیامکی به ایشان، انجام می شود.همچنین  تکمیل فرآیند تراکنش های مالی 
در سامانه همراه پلاس ملت ازطریق درج اطلاعات کارت شتابی شامل: شماره کارت، cvv۲، رمز دوم کارت و تاریخ 

انقضا صورت می پذیرد.

 رشد 20تا 200 درصدی 
در بانک دی 

 هفت�ه نامه بورس:  بانک دی در س��ال گذش��ته 
توانست در حوزه بانکداری الکترونیک مبتنی بر دو ابزار 
اینترن��ت بانک و همراه  بان��ک گام بلندی را در ارتقای 

تعداد کاربران و میزان تراکنش خود بردارد. 
محمد علی بخش��ی زاده، معاون فناوری اطلاعات و 
ارتباطات بانک دی گفت:تع��داد کاربران حوزه اینترنت 
بانک دی در مقایس��ه با سال 139۵به میزان ۵0 درصد 
افزایش یافته و همچنین در زمینه تراکنش ها نیز رش��د 
۲0 درصدی را ثبت کرد. وی با تش��ریح اقدامات صورت 
گرفته در حوزه هم��راه بانک دی که قابلیت بکارگیری 
بر روی انواع سیس��تم عامل های مختلف گوش��ی های 
هم��راه را دارد، گفت: تعداد کاب��ران همراه بانک دی در 
مقایسه با سال 139۵، 80 درصد افزایش یافته و تعداد 
تراکنش ها نیز رشد ۲00 درصدی داشته است. همچنین 
میزان اس��تفاده از کارت های نقدی بانک و دستگاه های 

کارتخوان، رشد ۲0 درصدی را نشان می دهند.

  با استفاده از اتاق ارزيابي نوآوران امين : "مس شهيد باهنر"ارزيابي شاخص هاي بنيادي شركت 

  

 :روند نسبت هاي سود آوري  

 *نسبت حاشيه سود عملياتي:                                         نسبت حاشيه سود ناخالص:*

  

  *وجه نقد عملياتي به سود عملياتي:                                       نسبت حاشيه سود خالص:*

 

 *نسبت بازده حقوق صاحبان سهام:                                         *نسبت بازده دارايي ها:
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 :روند نسبت هاي سود آوري  

 *نسبت حاشيه سود عملياتي:                                         نسبت حاشيه سود ناخالص:*

  

  *وجه نقد عملياتي به سود عملياتي:                                       نسبت حاشيه سود خالص:*

 

 *نسبت بازده حقوق صاحبان سهام:                                         *نسبت بازده دارايي ها:

 

   

 :بررسي ميزان تحقق بودجه شركت 

 

  درآمد:   *

  

  

   سود خالص: *

  
   

 :انباشت سرمايه 

  :  سود تقسيم درصد *   

  
  

  تغييرات سرمايه:   *

 

 

  

  

 كارشناس واحد عمليات اطلاعات شركت پردازش اطلاعات مالي نوآوران امين – مونا هاشميان

بر اساس اطلاعيه منتشر شده در سامانه كدال محقق شد

بتداى سال مالى  ز ا ن خودرو ا  رشد توليد و فروش ا يرا
تا پايان مورخ 1397/02/31

(L90) تندر
3,133 توليد

3,382 فروش

رانا
366 توليد

485 فروش

دنا

9,323 توليد
8,852 فروش

دانگ فنگ
4,553 توليد
2,811 فروش

سوزوكي
623 توليد

623 فروش

گروه پژو

61,166 توليد
52,277 فروش

هايما
2,385 توليد
1,697 فروش

وانت و ساير محصولات
720 توليد

1,332 فروش

آمار توليد

94,669

گروه سمند
10,771 توليد
10,716 فروش
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وجه نقد ناشي از فعاليتهاي سرمايه گذاري)خروج(جريان خالص ورود 

وجه نقد ناشي از بازده سرمايه گذاريها و سود پرداختني بابت تامين مالي)خروج(جريان خالص ورود 
ماليات بر درآمد پرداختي

وجه نقد ناشي از فعاليت هاي عملياتي) خروج(جريان خالص ورود 
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ذرهبین
م�س	ش�هید	باهن�ر	

شماره ثبت شرکت نزد بورس اوراق بهاداربازارمس شهید باهنرنام شرکت 
10186سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ پذیرش شرکت نزد تابلوی فرعی بازار اولتابلو1362/06/02تاریخ تاسیس
1374/08/22سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ آغاز فعالیت 
1374/12/26تاریخ اولین عرضهفلزات اساسیصنعت1362/06/02)بهره برداری(

29/12سال مالیساخت فلزات اساسی غیر آهنیگروه1362/06/02تاریخ ثبت اولیه

آرم شرکت فباهنرنماد 48968شماره ثبت اولیه

موضوع تهرانمحل ثبت
فعالیت

تولی��د ان��واع فرآورده ه��ای مس��ی و 
آلیاژهای مسی و برنجی شامل لوله های 
مس��ی، مفتول و مقاطع مختلف برنجی، 
ورق و تس��مه مس��ی، ورق و تس��مه 
آلی��اژ مس و نی��کل و س��ایر آلیاژهای 
مس��ی و برنجی، واردات ماش��ین آلات 
و ل��وازم، مواد اولیه هرنوع کالای مجاز 
برای کارخانج��ات و بخش های تولیدی، 
ص��ادرات تولیدات ش��رکت و کالاهای 
مجاز و هرنوع فعالیت مجاز بازرگانی در 

ارتباط با موضوع شرکت.

فریبا احسانی - کارشناس ارشد بخش عملیات اطلاعات شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین

وضعیت مالی شرکت

 هفته نامه بورس: عملکرد صنعت بیمه در س��ال گذشته 
نشان می دهد که  تعداد ۹ شرکت  بیمه ایران، آسیا، دانا، دی، 
البرز، پارس��یان پاس��ارگاد، معلم و کوثر )هر یک دارای سهم 
بالات��ر از ۳ درصد(، در مجموع ۸۱ درصد از حق بیمه تولیدی 
ب��ازار را به خود اختص��اص داده اند و ۱۹ درص��د باقی مانده 
بین ۲۰ شرکت دیگر توزیع شده است.همچنین براساس اعلام 
عبدالناص��ر همتی رییس کل بیمه مرکزی، در حالی که مبلغ 
حق بیمه تولیدی صنعت بیمه در سال ۹۶ حدود ۳۳۵.۹ هزار 
میلیارد ریال بود، که  میزان ش��رکت های بیمه حدود ۲۱۱.۲ 

هزار میلیارد ریال خسارت پرداختی داشتند. 

افزایش تعداد بیمه نامه ها و پرداخت خسارات 
براین اس��اس رش��د حق بیمه تولیدی و رشد خس��ارت پرداختی )نسبت به سال گذشته( 
به ترتیب ۲۱.۱ و ۱۶.۴ درصد اس��ت. به گفته رییس ش��ورای عالی بیمه،  اگرچه نس��بت 
خس��ارت بازار با ۲.۵ واحد کاهش )در مقایس��ه با س��ال قبل( به ۶۲.۹ درصد رسید اما در 
حدود ۶۱ میلیون بیمه نامه صادر و حدود ۴۸.۱ میلیون فقره خسارت پرداخت شده است.

به گزارش اخبار پولی و مالی، آمار منتش��ر ش��ده حکایت از افزایش تعداد بیمه نامه های 

صادره و همچنین تعداد موارد خس��ارت پرداختی دارد. 
به نحوی که تع��داد بیمه نامه های صادره ۱۱.۹ و تعداد 
خس��ارت های پرداخت��ی ۵۱.۱ درصد بیش��تر از س��ال 

گذشته بوده است.

بیشترین پرتفوی در اختیارعمر وزندگی  
همچنین آمارها نشان می دهند که سهم بخش غیردولتی 
از حق بیمه تولیدی و خسارت پرداختی صنعت بیمه به 
ترتیب ۶۷.۸ درصد و ۵۸.۸ درصد اس��ت. از سوی دیگر 
سه رش��ته بیمه اجباری شخص ثالث در خودرو و مازاد 
آن با ۳۷.۴ درصد، درمان با ۲۳.۳ درصد و بیمه های عمر و زندگی با ۱۴.۴ درصد بیشترین 

پرتفوی حق بیمه تولیدی بازار را در اختیار داشته اند.

رشد شاخص حق بیمه سرانه
براین اساس، شاخص حق بیمه سرانه در سال ۹۶ به حدود ۴.۲ میلیون ریال می رسد که 
در مقایس��ه با سال گذش��ته ۱۸.۴ درصد رشد داشته و پیش بینی می شود شاخص ضریب 

نفوذ بیمه در سال ۱۳۹۶ حداقل به ۲.۳ درصد برسد.

یکه تازی بخش خصوصی در سهم  بازار بیمه 

عملکرد مالی شرکت

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

بیمه آسیا رتبه اول
 بیمه های بورسی 
 هفته نامه بورس:  بیمه آس��یا از نظر کیفیت افش��ا و 
اطلاع رس��انی مناسب در رتبه بندی س��ال۱۳۹۶ تمامی  
ش��رکت های پذیرفته ش��ده در ب��ورس اوراق به��ادار رتبه 
پانزدهم و رتبه بندی ش��رکت های ب��ازار اول رتبه پنجم را 

به دست آورد.  
بر پایه این گزارش،  شرکت بیمه آسیا به عنوان بزرگ ترین 
بیمه خصوصی کشور و حائز رتبه اول گروه موسسات بیمه 

ای یکصد شرکت برتر کشور برای چهار سال متوالی، براساس 
رتبه بندی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 
تهران و امتیاز کس��ب ش��ده از نظر کیفیت افش��ا و اطلاع 
رس��انی مناس��ب به تفکیک امتیاز به موقع بودن و قابلیت 
 اتکا برای س��ال ۱۳۹۶ رتبه اول شرکت های بیمه بورسی را 

کسب کرد. 
البته بنابر اطلاعیه س��ازمان بورس و اوراق بهادار، امتیاز 
اطلاع رسانی ناشران براساس وضعیت اطلاع رسانی آنها از 
نظر قابلیت اتکا و به موقع بودن ارس��ال اطلاعات محاسبه 
ش��ده اس��ت. همچنین معیار به موقع بودن براساس زمان 
ارس��ال اطلاعات توس��ط ش��رکت )پیش بینی های درآمد 

ه��ر س��هم، صورت های مالی می��ان دوره ای حسابرس��ی 
نش��ده، صورت وضعیت پرتفوی، اظهارنظرهای حسابرس 
نس��بت به پیش بینی درآمد هر س��هم اولیه و شش ماهه، 
صورت ه��ای مالی میان دوره ای ش��ش ماه��ه، در مقاطع 
تعیی��ن ش��ده در دس��تورالعمل اجرایی افش��ای اطلاعات 
ش��رکت های ثبت ش��ده نزد س��ازمان ب��ورس و با لحاظ 
 س��اختن میزان تاخیر در ارس��ال اطلاعات، مورد محاسبه 
قرار می گیرد.بر پایه این گزارش میزان نوسانات و تغییرات 
در پیش بینی های ارسالی، تفاوت های میان مبالغ پیش بینی 
شده و عملکرد واقعی حسابرسی شده معیار قابلیت اتکا در 

این محاسبات است.

  افزایش پرتفوی بیمه های زندگی بیمه ایران 
 هفته نامه بورس: در حال حاضر سهم پرتفوی بیمه های زندگی شرکت حدود ۶ درصد 

است و با تغییر رویه و فروش هدفمند باید متناسب با تکالیف قانونگذار ارتقاء یابد.
محمد زاهدنیا معاون فنی بیمه ایران در آیین معارفه محمدرضا موحد مدیر جدید مجتمع 
تخصص��ی بیمه ه��ای زندگی بیمه ایران با تاکید بر لزوم افزایش س��هم بیمه های زندگی در 
پرتفوی شرکت گفت : بیشترین ترکیب پرتفوی کنونی شرکت های بیمه ازفروش بیمه های 
شخص ثالث  ودرمان تامین می شودوبرای تغییر این روند واصلاح ترکیب پرتفوی در شرکت، 
اعمال سیاست های جدید در دستور کار قرار دارد و همزمان با آن نیز اقدامات مثبتی از سوی 
مدیریت بیمه های اش��خاص برای نظارت، کنترل و مدیریت بیمه درمان صورت گرفته است.

معاون فنی بیمه ایران افزود :بیمه های زندگی در دو بخش پس اندازی و ریسکی ارائه می شوند 
که بخش پس اندازی آن بیشتر مورد استقبال عموم مردم قرار دارد ولی این بخش ریسکی بیمه 

های زندگی است که باید توسعه یابد چرا که عملکرد مناسبی ایجاد می کند.
زاهدنیا بیمه زندگی مان را به عنوان نمونه بس��یار خوبی از نوع بیمه های زندگی برش��مرد 
واظهار داشت: با همکاری کارشناسان این حوزه بزودی نقاط ضعف این بیمه نامه برطرف شده 

و محصولی غنی شده و بهبودیافته آن به بازار بیمه ای کشور ارائه خواهد شد.

کاهش سود خالص بیمه تجارت نو   
 هفته نامه بورس: طبق صورت های مالی منتهی به اسفند ۹۶ شرکت بیمه تجارت نو با 

رشد قابل توجهی در درآمد حق بیمه همراه شد. 
ش��رکت بیمه تجارت نو در  گزارش عملکرد یک س��اله خود، سودهر سهم شرکت برای 
این سال مالی مبلغ ۱۴۶ ریال اعلام داشت. این در حالی است که حق بیمه صادره از سوی 
این ش��رکت مبلغ ۹۸۶ میلیارد و ۹۶۶ میلیون ریال به ثبت رس��یده که در مقایسه با سال 
مالی ۹۵ رشد ۱۲۷ درصدی را تجربه کرده است.همچنین درآمد حق بیمه نیز با رشد ۱۷۴ 
درصدی نس��بت به س��ال مالی ۹۵ در س��ال ۹۶ به مبلغ ۶۲۴ میلیارد و ۲۲۴ میلیون ریال 
رسید. این شرکت که با ۲۵۰۰ میلیارد ریال سرمایه فعالیت می کند، در سال مالی ۹۶ مبلغ 
۲۱۹ میلیارد و ۴۰۳ میلیون ریال خس��ارت پرداخته که نس��بت به سال مالی ۹۵ با افزایش 

۶۳۸ درصدی مواجه شده است.
 البته بر اساس بررسی صورت های مالی این شرکت سود خالص در سال مالی ۹۶ نسبت 
به س��ال مالی قبل از آن با کاهش ۱۷ درصدی مواجه ش��د و به مبلغ ۳۶۵ میلیارد و ۲۰۸ 
میلیون ریال رسید. همچنین  سود انباشته نیز ۱۱ درصد کاهش و مبلغ ۳۳۴ میلیارد و ۶۸۶ 

میلیون ریال در صورت های مالی شرکت ثبت شد.  
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رییس سازمان تأمین اجتماعی نیروهای مسلح خبر داد

عرضه سهام 1۶ پتروشیمی منطقه مکران در بورس 
دعوت به مجامع

مکان برگزاریساعت برگزاریتاریخ برگزاریشرحعنوان شرکت

پتروشيمي فارابي 

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

  1396/12/29

97/03/2810:00
تهران – خيابان ملاصدرا- خيابان شيخ بهایي 
جنوبي – نبش کوچه نصرتي مجموعه سالنهاي 

همایش صدرا- سالن لاله

ایران ترانسفو

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

   1396/12/29

97/03/2810:00
 تهران-خيابان ستارخان-بعد از پل ستارخان
ضلع غربي نيروگاه برق آلستوم-خيابان نيرو

باشگاه توانير)طرشت( 

 سایپا دیزل

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

   1396/12/29

کيلومتر 14 جاده مخصوص کرج -بعد از چهار 97/03/2810:00
راه ایران خودرو

بيمه پاسارگاد 

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

   1396/12/29

تهران- خيابان ملاصدرا، خيابان شيراز شمالي، 97/03/2915:00
خيابان حکيم اعظم، پلاک 30 -دانشگاه خاتم 

فراورده هاي تزریقي و 
دارویي ایران

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

   1396/12/29

97/03/2909:00

 تهران- خيابان شهيد رجایي 
 خيابان امامزاده ابوالحسن 

 شرکت فرآورده هاي تزریقي 
ودارویي ایران )سهامي عام( 

  گروه صنعتي 
قطعات اتومبيل ایران

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

   1396/12/29

97/03/2910:00
 تهران - کيلومتر 10 جاده مخصوص کرج

 بعد از سه راه پارس خودرو - سالن 
اجتماعات شرکت محورسازان ایران خودرو 

 لابراتوارهاي رازک

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

   1396/12/29

97/03/2910:00

تهران-خيابان شيخ بهائي جنوبي - شهرک 
والفجر-خيابان ایرانشناسي - خيابان نهم - 

پلاک-6ساختمان مرکز مطالعات و بهر ه وري و 
منابع انساني - طبقه سوم - سالن پویش

سرمایه گذاري و توسعه 
صنایع سيمان

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

  1396/12/29

تهران، اتوبان حقاني، تقاطع همت97/03/2909:00
هتل بزرگ ارم 

سرمایه گذاري توکا فولاد

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

   1396/12/29

اصفهان - سپاهان شهر 97/03/2910:00
سالن نگين نقش جهان 

فولاد خوزستان

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

  1396/12/29

 اهواز- سه راه فرودگاه - شهرک نفت - فاز 6 97/03/3010:30
مجتمع فرهنگي امام رضا)ع(- تالار اجتماعات

ذغال سنگ نگين طبس

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

  1396/12/29

اصفهان-خيابان هزارجریب-روبه روي درب 97/03/3009:00
شرقي دانشگاه اصفهان-نبش کوچه چهارم

باما 

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

1396/12/29
آگهی دعوت به مجمع عمومی 

فوق العاده  

97/03/30
 10:00 

 الی
12:00 

 تهران، خيابان طالقاني، چهار راه فرصت- طبقه 
دهم اتاق بازرگاني صنایع و معادن ایران 

  شير و گوشت 

زاگرس شهرکرد

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

  1396/12/29

 شهرکرد، کيلومتر 10 جاده سامان 97/03/3014:00
دفتر شرکت

گسترش سرمایه گذاري 
ایرانيان

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

   1396/12/29

97/03/3010:00
تهران - کيلومتر 10 جاده مخصوص کرج 

سالن همایش شرکت صنعتي 
محورسازان ایران خودرو 

 پتروشيمي شازند

آگهی دعوت به مجمع 
عمومی عادی ساليانه برای 
سال )دوره( مالی منتهی به 

  1396/12/29

 تهران، خيابان سميه، نرسيده به خيابان حافظ 97/03/3010:00
حوزه هنري سازمان تبليغات اسلامي

شرکت های ليست شده در بورس و فرابورس

س��اتا قصد دارد س��هام یک سری ش��رکت های اپراتوری را 
خریداری و از امسال در این حوزه جدید فعال تر شود.

به گزارش سی ام ام، ابراهیم محمود زاده، رییس سازمان 
تأمی��ن اجتماعی نیروهای مس��لح  با اع��ام این مطلب به 
س��رمایه گذاری های جدید ساتا اشاره کرد و گفت: بر اساس 
ی��ک برنامه درازمدت ۷ س��اله در پروژه ه��ای جدید حوزه 
پتروش��یمی بیش از ۱۰ میلیارد دلار س��رمایه گذاری انجام 
خواهد ش��د. محم��ود زاده افزود:  به عن��وان نمونه با نهایی 
شدن قرارداد خط لوله ایرانشهر � چابهار برنامه های احداث 
واحدهای پتروش��یمی در منطقه آزاد چابهار در دستور کار 
قرار گرفته که در صورت جذب سرمایه گذاری در این منطقه، 
قطب سوم پتروشیمی ایران در منطقه مکران ایجاد می شود. 
همچنین بر اساس برنامه ریزی های صورت گرفته قرار است 
۱۸ واحد پتروش��یمی در این منطقه با س��رمایه گذاری ۱۰ 
میلیارد دلاری احداث ش��ود که اخیرا س��اخت دو واحد آن 
آغاز شده و تاکنون یکی از این واحدها بیش از ۵۰ درصد در 

سفارش کالا پیشرفت داشته است.

بسته های تشویقی
رییس س��ازمان تأمین اجتماعی نیروهای مسلح تصریح 

کرد: ثبات نرخ دلار برای همه بهتر است و با توجه به قیمت 
۴۲۰۰ تومانی ارز و این که در گذشته تضمین های لازم برای 
جلوگیری از زیان حاصل از نوسان های ارز در پتروشیمی ها، 
به خوبی دیده ش��د، امروز هم برای رسیدن به ساز و کارهای 
لازم، نیاز به زمان داریم و در این مدت به نظر می آید دولت 
با بس��ته های تش��ویقی، از زیان بیش از حد پتروش��یمی ها 

جلوگیری کند.
محمودزاده به پروژه کیان اشاره و گفت: این پروژه که هر 
سه مرحله تولید صنعت پتروشیمی را در خود دارد، به بیش 

از ی��ک و نیم میلیارد دلار س��رمایه گذاری نیاز دارد. البته از 
سوی دیگر تا س��ه ماه آینده، پتروشیمی متانول مرجان در 
عس��لویه به تولید اقتصادی رسیده و فاز نخست پتروشیمی 

بزرگ بوشهر نیز امسال راه اندازی می شود.

عرضه های جدید 
رییس س��ازمان تأمین اجتماعی نیروهای مس��لح اظهار 
داشت: بخش��ی از سهام این دو مجتمع به صورت عمده در 
بورس عرضه شده و با توجه به تولید مناسب این مجتمع ها، 
شانس عرضه آنها در بورس زیاد است. البته این شانس برای 
پتروش��یمی های کیان و ۱۷ پتروشیمی مکران بیشتر است 
و بر اساس برنامه ریزی صورت گرفته، سهام ۱۶ پتروشیمی 

منطقه مکران در بورس عرضه خواهد شد. 
همچنین در پالایشگاه های تبریز و شیراز تولید محصولات 
یورو۴ و یورو۵ را در دس��تور کار داریم که در همین راس��تا 
واحد بهبود کیفیت تولید پالایش��گاه تبری��ز تا ماه آینده با 
استانداردهای اروپایی به تولید می رسد. بر این اساس  امسال 
قیر تولیدی این پالایش��گاه نیز با راه اندازی واحدهای جدید 
به بنزن تبدیل و در پتروش��یمی تبریز مورد اس��تفاده قرار 

خواهد گرفت.

 خودکفایی  فولاد مبارکه 
از واردات روغن های نورد

 هفته نامه بورس: در راس��تای سیاس��ت های فولاد 
مبارک��ه در حمایت از ش��رکت های دانش بنیان داخلی، 
کارشناسان فولاد مبارکه با همکاری شرکت دانش بنیان 
»به آرین صنعت اصفهان« توانستند به دانش فنی ساخت 
روغن های مورداستفاده در خط نورد تاندم پنج قفسه ای 

فولاد مبارکه دست یابند. 
محم��ود رضا قرمزی رئیس خطوط نورد س��رد فولاد 
مبارکه بااعام این خبر گفت: در راستای تکمیل موفقیت 
دس��تیابی به دانش فنی و استفاده از روغن نورد ساخت 
داخل در نورد دو قفس��ه ای، این بار با همکاری مضاعف 
کارشناسان شرکت فولاد مبارکه اصفهان با شرکت مذکور 
در عرصه تولید روغن نورد، دستیابی به دانش فنی و توان 

تولید روغن نورد در تاندم میل مداوم رقم خورد.
قرم��زی افزود: یکی از مواد مصرفی اس��تراتژیک در 
فرآیند نورد س��رد در خطوط نورد، روغن نورد اس��ت؛ 
به نح��وی که در فرآین��د نورد، کاه��ش ضخامت ورق 
گرم به میزان موردنیاز مش��تری پس از اسیدشویی در 

تان��دم مداوم، با اعمال نیرو و کش��ش ب��ر روی ورق در 
 دمای محیط با پاش��ش مخلوط آب دمین و روغن نورد 

صورت می گیرد.

تأمین 100 درصد نیاز داخل 
وی با تأکید بر اینکه روغن نورد ازجمله ترکیباتی است 
که فناوری بسیار خاصی دارد و فقط برخی از شرکت های 
محدود در دنیا دانش فنی ساخت این روغن را در اختیار 
دارند، بیان داش��ت: در پی دستیابی به فرمولاسیون این 
روغن در شرکت فولاد مبارکه که با همکاری شرکت های 
داخلی در خط نورد دوقفس��ه ای در سال ۱۳۹۲ رخ داد 
و موجب داخلی شدن ۱۰۰ درصد تأمین این واحد شد، 
بافاصله مطالعات جدید برای دس��تیابی به دانش فنی و 
ت��وان تولید داخلی روغن ه��ای موردنیاز خط تاندم میل 

مداوم در دستور کار قرار گرفت. 
 همچنین در همین راس��تا پس از انجام تس��ت های 
آزمایش��گاهی با توجه به اینکه طراحی روغنی متفاوت 
با روغن نورد دو قفس��ه ای با ش��رایط تاندم میل مداوم 
در ابع��اد بزرگتر و تن��وع گریدهای ف��ولادی موردنیاز 
بود، تس��ت عملیاتی اولیه در سال ۹۳ انجام و مشخص 
 ش��د انجام موفقی��ت آمیز نیازمند بررس��ی و مطالعات 

بیشتر است.

قطع وابستگی  و جلوگیری از خروج ارز
رئیس خطوط نورد س��رد ف��ولاد مبارکه تصریح کرد: 
تس��ت تکمیلی از ابتدای آذر س��ال ۹۶ به مدت سه ماه 
انجام ش��د. دراین مدت روغن نورد آزمایشی در مقایسه 
با نمونه روغن خارج��ی عملیات نورد بعضا رفتار بهتری 
داش��ت؛ به صورتی که در ماه دوم تست، شاهد دستیابی 
به رکورد کاهش مصرف روغن به میزان ۲۵۰ گرم بر تن 
تولید نیز بودیم. نتایج بررسی ها در خطوط پایین دستی 

نیز عملکرد مناسب روغن داخلی را تأیید می کرد.
وی خاطرنش��ان کرد: بومی س��ازی این روغن عاوه 
بر قطع وابس��تگی به ش��رکت های خارجی و جلوگیری 
از خ��روج ارز، مزایایی ازجمله ح��ذف هزینه انبارداری و 
نگهداری روغن، هزینه های ثبت س��فارش و هزینه های 
حمل و تشریفات گمرکی را نیز به دنبال دارد. البته نکته 
حائ��ز اهمیت این اس��ت که در روغن های بومی س��ازی 
شده امکان اعمال هرگونه تغییر در فرمولاسیون به دلیل 
دسترس��ی به شرکت سازنده در صورت تغییر در شرایط 

کاری نورد خواهد بود.
رئیس خطوط نورد س��رد فولاد مبارک��ه  تاکید کرد: 
همچنین این پروژه با  قطع وابستگی به واردات این قبیل 
روغن ها، س��الانه حدود ۱۲۰ میلیارد ریال صرفه جویی 

اقتصادی به همراه دارد.
تهيه کننده: محيا یاراحمدی، کارشناس شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امين

سهامداران پگاه گلستان 
400 ریال به ازای 
هرسهم سود گرفتند

 هفته نامه بورس: مجمع شرکت پگاه گلستان برگزار 
شد و س��هامداران این ش��رکت پس از تقسیم ۴۸ میلیارد 

ریال سود، به ازای هر سهم ۴۰۰ ریال سود تعلق گرفت.
ب��ه گزارش خبرنگار م��ا، مجمع عمومی عادی س��الانه 
صاحبان س��هام ش��رکت ش��یر پاس��توریزه پگاه گلستان 
)س��هامی عام( در س��اعت ۸:۳۰ صبح روز سه شنبه مورخ 
۱۳۹۷/۰۳/۰۱ ب��ا حضور ۸۵/۴۳ درصد از صاحبان س��هام 
و نماینده بازرس قانوني شرکت و نماینده سازمان بورس و 
اوراق بهادار، در محل شرکت شیر پاستوریزه پگاه گلستان 

)سهامی عام( تشکیل شد. 
س��پس ضمن احراز نصاب قانونی برای تشکیل مجمع و 
اعام رسمیت جلسه و خیرمقدم به حاضرین، برای انتخاب 
اعضاي هیأت رئیس��ه رأي گیري به عم��ل آمد و در اجرای 
ماده ۱۰۱ لایحه اصاحی قانون تجارت اعضای هیأت رئیسه 

باتفاق آرا سهامداران حاضر به شرح زیر انتخاب شدند.
اعض��ای هیأت رئیس��ه مجم��ع عبارتند از: آقای س��ید 

وحید وحیدی به نمایندگی از ش��رکت صنایع ش��یر ایران 
)س��هامی خاص( به س��مت رئیس مجم��ع، آقای غامرضا 
زینلی به نمایندگی از ش��رکت شیر پاستوریزه پگاه گیان 
)سهامی خاص( به سمت ناظر مجمع، آقای اصغر اسدی به 
نمایندگی از ش��رکت شیر پاستوریزه پگاه لرستان )سهامی 
خاص( و ش��رکت ش��یر پاس��توریزه پگاه همدان )سهامی 
خاص( به سمت ناظر مجمع و آقاي رضا کریم نژاد به سمت 

منشی مجمع.
دس��تور جلس��ه این مجمع، به ترتیب اس��تماع گزارش 
فعالیت هیأت مدیره و گزارش بازرس قانوني و حس��ابرس 
مس��تقل ش��رکت ب��رای عملکرد س��ال مال��ی منتهی به 
۱۳۹۶/۱۲/۲۹؛ بررسي و اتخاذ تصمیم راجع به صورت های 
مالی، ش��امل ترازنامه، حساب س��ود و زیان منتهی به ۲۹ 
اسفند ۱۳۹۶ و سود قابل تقسیم؛ انتخاب حسابرس و بازرس 
قانونی اصلی و علی البدل برای س��ال مالی ۱۳۹۷ و تعیین 
حق الزحمه ایشان؛ انتخاب روزنامه کثیر الانتشار برای سال 
مالی ۱۳۹۷؛ تعیین حق حضور اعضای غیر موظف و پاداش 
هیأت مدیره و اتخاذ تصمیم نسبت به سایر مواردی که در 

صاحیت مجمع عمومی عادی سالانه بود.
بر اس��اس این گزارش پس از اس��تماع دس��تور جلسه و 
ارائ��ه گزارش فعالیت هیأت مدیره براي س��ال مالي منتهي 
به ۱۳۹۶/۱۲/۲۹ توسط مدیر عامل شرکت و قرائت گزارش 
حس��ابرس مس��تقل و بازرس قانوني شرکت توسط نماینده 
بازرس قانونی و پس از بحث و بررس��ي به ش��رح مندرج در 

صورت خاصه مذاک��رات، تصمیمات و تکالیف و اس��تماع 
توضیحات نماینده س��ازمان ب��ورس و اوراق بهادار، به اتفاق 
آرای سهامداران حاضر در مجمع اتخاذ گردید: بر این اساس 
صورت های مالی س��ال مالي منتهی به ۱۳۹۶/۱۲/۲۹ شامل 
ترازنامه و حساب سود و زیان و صورت جریان وجوه نقد مورد 
تصویب مجمع قرارگرفت. همچنین مطابق مواد ۱۴۴ و ۱۴۶ 
و با رعایت ماده ۱۴۷ لایحه اصاحی قانون تجارت، مؤسسه 
حسابرسی بهراد به عنوان حسابرس و بازرس اصلی و مؤسسه 
حسابرسی شد و همکاران به عنوان حسابرس و بازرس علی 
البدل برای مدت یکس��ال انتخاب ش��دند. که بازرسان اعم 
از اصلي و علي البدل بدینوس��یله تعه��د و اقرار نمودند که 
داراي سوء پیش��ینه کیفري نبوده و ممنوعیت هاي مندرج 
در اص��ل ۱۴۱ قانون اساس��ي و م��اده ۱۴۷ لایحه اصاحي 
قانون تجارت، شامل هیچ یک از بازرسان نیست و با امضای 
ذیل این صورتجلسه ضمن تائید مفاد فوق بدینوسیله قبولي 
س��مت خود را اعام کردند. همچنین روزنامه دنیای اقتصاد 
برای نشرآگهی های شرکت برای مدت یکسال انتخاب شد و 
معامات مشمول ماده ۱۲۹ لایحه اصاحی قانون تجارت به 
ش��رح صورت هاي مالي مورد گزارش با رعایت مقررات ذیل 

ماده قانونی، تصویب شد. 
بر اس��اس این گزارش، در اج��رای مفاد مواد ۹۰ و ۲۴۰ 
لایحه اصاحی قانون تجارت درخصوص تقس��یم س��ود به 
شرح ذیل اتخاذ تصمیم و مقرر شد: سود سهام پرداختني به 
سهامداران به ازای هرسهم ۴۰۰ ریال خالص )به مبلغ ۴۸ 

میلیارد ریال خالص( مورد تصویب قرار گرفت و مقرر گردید 
که در مهلت قانوني بین س��هامداران تقسیم گردد و مابقي 

سود به عنوان سود انباشته به سال بعد منتقل شد.
همچنین در این مجمع در اجرای مفاد ماده ۱۳۴ لایحه 
اصاح��ی قانون تج��ارت، حق حضور اعض��ای غیرموظف 
هیأت مدیره، در س��ال ۱۳۹۷ ماهانه و به ش��رط حداقل 
تش��کیل یک جلس��ه در هر ماه مبلغ ۱۱.۰۰۰.۰۰۰ ریال 
)ی��ازده میلیون ریال( به صورت ناخالص تعیین ش��د. حق 
حض��ور آن دس��ته از اعضای هیأت مدیره ک��ه در کمیته 
حسابرسی ش��رکت عضویت دارند، در سال ۱۳۹۷ ماهانه 
و به ش��رط حداقل تشکیل یک جلسه در هر ماه عاوه بر 
مبلغ ح��ق حضور، فوق مبلغ ۸.۰۰۰.۰۰۰ ریال )هش��ت 

میلیون ریال( ناخالص تعیین شد.
مجم��ع ضمن تش��کر از عملک��رد مدی��ران و کارکنان 
ش��رکت، با رعایت مفاد م��اده ۱۳۴ و ۲۴۱ لایحه اصاحی 
قان��ون تج��ارت، پاداش هی��أت مدیره ش��رکت را به مبلغ 
۱.۴۴۰.۰۰۰.۰۰۰ ری��ال )یک میلی��ارد و چهارصد و چهل 
میلیون ریال( به طور ناخالص تصویب کرد و مقرر گردید در 

وجه اشخاص حقوقی هیأت مدیره پرداخت شود.
در پای��ان مجمع به آق��اي رضا کریم ن��ژاد )مدیرعامل 
ش��رکت( وکالت ب��ا حق توکیل به غیر داد تا صورتجلس��ه 
مجمع عمومی عادی س��الانه را در اداره ثبت ش��رکت ها و 
مؤسسات غیر تجاري به ثبت رسانده و با امضاي ذیل دفاتر 

و اوراق ثبت، آگهي مربوطه را اخذ نماید.

 ترازنامه شرکت شير پاستوریزه پگاه گلستان )سهامي عام( در تاریخ 29 اسفند  1396 - )تجدید ارائه شده( / مبالغ به ميليون ریال

1396/12/291395/12/30بدهي ها و حقوق صاحبان سهام1396/12/291395/12/30دارایی ها

بدهي هاي جاريدارایي هاي جاري

173,960195,902پرداختني های تجاري و غير تجاری6,4579,316موجودي نقد

40,61644,986ماليات پرداختنی12,0821,174سرمایه گذاری های کوتاه مدت

119,73660,000سود سهام پرداختنی374,781374,075دریافتني های تجاري و غير تجاری

41,19543,661تسهيلات مالي 129,587136,610موجودي مواد و کالا

375,507344,549جمع بدهي هاي جاري2,8522,630پيش پرداخت ها

بدهي هاي غير جاري6740دارایی های نگهداری شده برای فروش

2,4890پرداختنی های بلند مدت526,433523,805جمع داریي هاي جاري

22,44217,768ذخيره مزایاي پایان خدمت کارکنان

24,93117,768جمع بدهي های غير جاریدارایي هاي غيرجاري

400,438362,317جمع بدهي ها15,99915,999سرمایه گذاري هاي بلند مدت

5,9155,907دارایي هاي نامشهود

حقوق صاحبان سهام102,80179,214دارایي هاي ثابت مشهود

120,000120,000سرمایه )120ميليون سهم 1.000 ریالی(3,6002,300سایر دارایی ها

12,00012,000اندوخته قانوني128,315103,420جمع دارایي هاي غير جاري

122,310132,908سود انباشته  

254,310264,908جمع حقوق صاحبان سهام  

654,748627,225جمع بدهي ها و حقوق صاحبان سهام654,748627,225جمع دارایي ها

صورت سود و زیان شرکت شير پاستوریزه پگاه گلستان )سهامي عام( در تاریخ 29 اسفند  1396 
 )تجدید ارائه شده( / مبالغ به ميليون ریال

سال 1395سال 1396صورت سود و زیان

1,098,9471,197,538درآمدهای عملياتی

)962,303()939,971(بهاي تمام شده درآمدهای عملياتی

158,976235,235سود ناخالص

)68,690()64,377(هزینه هاي فروش، اداري و عمومي

)552(11,862سایر اقلام عملياتي
 )52,515()69,242(

106,461165,993سود عملياتي

)11,233()5,222(هزینه هاي مالي

5,9162,507سایر درآمدها و هزینه هاي غير عملياتي
 694)8,726(

107,155157,267سود عمليات درحال تداوم قبل از ماليات

)37,287()21,753(ماليات بر درآمد

85,402119,980سود خالص

سود پایه هر سهم:

ناشی از عمليات در حال تداوم:

7001,052عملياتی

)52(12غير عملياتی

7121,000سود پایه هر سهم

گردش حساب سود انباشته

85,402119,980سود خالص

137,91382,859سود انباشته ابتداي سال

)3,931()5,005(تعدیلات سنواتي

132,90878,928سود انباشته ابتداي سال - تعدیل شده

)66,000()96,000(سود سهام مصوب 
 36,90812,928

122,310132,908سود قابل تخصيص

00اندوخته قانونی 

122,310132,908سود انباشته در پایان سال
از آنجایی که اقلام تشکيل دهنده سود و زیان جامع محدود به سودخالص سال و تعدیلات سنواتی می باشد، لذا صورت سود و زیان جامع ارائه 

نگردیده است.
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اخبارشرکتها
جهش سودآ وری در »وتوشه«

 سرمایه گذاری پارس توشه، درپایان سال مالی 96 مبلغ 559 ریال سود برای هر سهم محقق کرد در حالیکه مبلغ 
483 ریال سود پیش بینی کرده بود.

به گزارش سی ام ام،  رشد سود خالص شرکت نسبت به بودجه 15 درصد افزایش نشان می دهد.البته روند سودآوری 
ش��رکت مناسب بوده و در فصل چهارم با جهش درآمدی و سودآوری همراه شد. همچنین درآمد عملیاتی شرکت در 
سه ماه نخست مبلغ 191 میلیارد ریال بود که در سه ماه دوم به 211 میلیارد ریال و در سه ماه سوم 121میلیارد ریال 
رسید که در فصل چهارم با رشدی چشمگیر به مبلغ356 میلیارد ریال افزایش یافت. بر پایه این گزارش، سود خالص 
ش��رکت در س��ه ماه نخست 183 میلیارد ریال بر آورد ش��د. البته این مسئله  در فصل دوم به 204 میلیارد ریال و در 
پاییز مبلغ 110 میلیارد ریال بود که در زمستان به مبلغ 342میلیارد ریال رسید. اگرچه  شرکت در گزارش 6 ماهه با 
سرمایه 150 میلیارد ریال، مبلغ 387ریال سود و در گزارش 9 ماهه مبلغ 497ریال سود برای هر سهم شناسایی کرد 

اما طی 12 ماه توانست 559 ریال سود برای هر سهم محقق کند.

پذیرش مجدد آسیاتک 
"آس��یا تک" یکی از ش��رکت های است که عرضه آن با استقبال فعالان بازار سرمایه و سهامداران همراه خواهد بود و 

فرآیند پذیرش این شرکت مجددا آغاز شده است. 
به گزارش س��ی ام ام روح الله حس��ینی مقدم معاون ناشران شرکت بورس تهران  با بیان این مطلب به رایزنی های 
انجام ش��ده با س��ازمان بورس برای حضور خبرنگاران در کنفرانس های خبری مجازی ش��رکت ها، اشاره کرد و گفت: 
درصورت رفع دغدغه های سازمان بورس خبرنگاران می توانند در کنفرانس های خبری مجازی شرکت کنند. حسینی 
مقدم،به برگزاری جلس��ه ای با مدیران ارش��د آسیاتک اشاره و اظهار داش��ت: درخواست رسمی پذیرش این شرکت با 
توجه به این موضوع که امکان تمدید زمان در فرآیند پذیرش وجود ندارد، مجددا به شرکت بورس تهران ارسال و در 
این مورد تصمیم گیری خواهد شد. وی در مورد بازگشایی نماد "های وب” گفت: بررسی سازمان بورس برای بازگشایی 
نماد های وب ادامه دارد و باقی گزارش های این نماد با قرار گرفتن گزارش صورت های مالی 6 ماه در سامانه کدال، به 

زودی منتشر می شود.

کاهش درآمد فروش و  عملیاتی »دسبحا«
علیرغم مش��کلات عدیده دس��ت به گریبان صنعت، ش��رکت های زیر مجموعه گروه دارویی س��بحان با توجه به 
تولی��د محص��ولات جدید و ورود به عرصه های جدید تجاری و ارتقای کیفیت س��عی در حفظ و ارتقای جایگاه خود 

در صنعت را داشته اند.
 جلال بهارستان مدیرعامل گروه دارویی سبحان با بیان این مطلب گفت: رشد 5 درصدی فروش در شرکت های 
زیر مجموعه و رش��د 100 درصدی فروش صادراتی در سال 96 محقق شد.البته  فروش صادراتی نیز از 13 میلیارد 
تومان به 27 میلیارد تومان افزایش یافت. بهارس��تان افزود:گروه دارویی س��بحان در س��ال 96 موفق به پوشش 98 
درصدی آخرین بودجه ارائه ش��ده خود ش��د. همچنین درآمد حاصل از سرمایه گذاری 129 میلیارد تومان و درآمد 
فروش شرکت 4 میلیارد تومان بود که نسبت به سال مالی 1395، حدود 78 درصد کاهش داشت.  البته این مسئله 
موجب کاهش درآمد عملیاتی  س��ال 96 ش��د و به تبع آن سود خالص شرکت با 13 درصد کاهش به 131 میلیارد 

تومان رسید.

رشد سود عملیاتی »پکرمان«
به گزارش سی ام ام،  گروه صنعتی بارز،  طی دو ماه نخست سال مبلغ 1648میلیارد ریال فروش داشته که نسبت 

به مدت مشابه سال قبل 34 درصد رشد نشان می دهد.
 به گزارش س��ی ام ام، نرخ فروش تایر بالاس  در اردیبهش��ت ماه مبلغ 115,140 ریال به ثبت رس��ید که اندکی 
بی��ش از فروردی��ن ماه بود. البته پکرمان در فروردین ماه 509میلیارد ریال فروش داش��ت که  در دومین ماه س��ال 
با یک جهش عالی توانس��ت مبلغ  فروش خود را به 1138میلیارد ریال برس��اند. همچنین روند فروش شرکت طی 
فصول س��ال 96 افزایش��ی بود.   بطوری که در س��ه ماه نخست سال ملبغ 2009میلیارد ریال و در سه ماه دوم مبلغ 
2347میلیارد، در س��ه ماه س��وم 2415میلیارد ریال و در فصل پایانی س��ال مبلغ 2587میلیارد ریال فروش انجام 
ش��د. این مس��ایل در حالی مطرح است که   پکرمان در فصل بهار 336میلیارد ریال سود عملیاتی داشته و در فصل 
پاییز توانسته مبلغ 407میلیارد ریال سود عملیاتی شناسایی کند. این شرکت  در فصل زمستان مبلغ 566میلیارد 

ریال سود عملیاتی کسب کرد.

تداوم همکاری پرایمتالز و گلگهر 
پرایمتالز همکاری خود را در طرح 3میلیون تنی ورق گلگهر بعد از لغو برجام منتفی نکرده است و موضوع فاینانس 

این شرکت پا بر جاست.
به گزارش س��ی ام ام، ناصر تقی زاده مدیر عامل ش��رکت صنعتی و معدنی گلگهر با بیان این مطلب گفت:اگرچه 
مذاکرات با بانک اتریشی برای فاینانس ادامه دارد اما بعد از لغو برجام روند اجرایی آن کند شده است.تقی زاده  از تولید 
27.5میلیون تن محصول در گلگهر در سال جاری خبر داد و افزود: عرضه محصولات گلگهر در بورس کالا ادامه دارد 

اما قیمت پایه را طوری تعیین می کنیم که رضایت فولاد سازان هم جلب شود. 

تمدید مجوز افزایش سرمایه »پرداخت«
س��ازمان بورس با توجه به اتمام مهلت اس��تفاده از مجوز افزایش سرمایه 111 درصدی شرکت به پرداخت ملت،  با 

تمدید زمانی یک ماهه به این شرکت موافقت کرد.
به گزارش س��ی ام ام، به پرداخت ملت مجوز  این افزایش س��رمایه را،  26 فروردین س��ال جاری از محل مطالبات 
س��هامداران و آورده نق��دی دریافت کرد تا آماده برگزاری مجمع ش��ود. البته با توجه به اتمام مهلت اس��تفاده از این 
مجوز،س��ازمان بورس موافقت کرد مهلت اس��تفاده از آن به مدت 30 روز تا تاریخ 22 تیر تمدید ش��ود. به این ترتیب 
سرمایه اسمی "پرداخت" از 95 به 200 میلیارد تومان خواهد رسید که صرف نوسازی 220 هزار دستگاه پایانه  قدیمی، 
توسعه و بازسازی دستگاه های پوز مستقر در 3500 جایگاه سوخت و همچنین مدل سازی سویچ قدیمی و جایگزینی 

آن خواهد شد.

بهبود فروش محصولات  »قهکمت«
قند هگمتان توانست طی 8 ماه 69 درصد از بودجه فروش را پوشش دهد.

به گزارش س��ی ام ام، این ش��رکت در فروردین ماه 215میلیارد ریال و در اردیبهشت ماه 202 میلیارد ریال فروش 
داش��ت.اگرچه  "قهکمت" در اس��فند ماه مبلغ 123میلیارد ریال فروش داشته اما در سال جدید  با رشد قابل توجهی 
همراه شد. همچنین این شرکت طی 8 ماه منتهی به اردیبهشت ماه توانست مبلغ 1405میلیارد ریال درآمد حاصل از 
فروش داشته که 69 درصد از بودجه را پوشش داد.  البته شرکت برای سال مالی 97 مبلغ 2045میلیارد ریال فروش 

را پیش بینی کرده است.

شناسایی زیان خالص در »شیراز«
پتروش��یمی ش��یراز  در حالی که با صف خرید همراه بود، در میانه بازار متوقف ش��د. شیراز پیش بینی سودش را از 
مبلغ 228میلیارد ریال س��ود به مبلغ 1450میلیارد ریال زیان تغییر داد و عمده دلیل این تعدیل منفی را تغییر نرخ 

ارز عنوان کرد.
به گزارش سی ام ام، شرکت برای سال مالی 96 مبلغ 16103میلیارد ریال درآمد فروش  و مبلغ 228 میلیارد ریال 
س��ود خالص پیش بینی کرده بود.اگرچه "ش��یراز"  طی 9 ماه 10877میلیارد ریال فروش داشت و 67 درصد بودجه را 
پوشش داد، اما در این مدت  مبلغ 1318میلیارد ریال زیان خالص شناسایی و به ازای هر سهم مبلغ 259 ریال زیان 
محقق کرد.البته  افزایش نرخ ارز و افزایش زیان تس��عیر ارز تس��هیلات فاینانس س��بب شناسایی زیان در شرکت شد. 
همچنین"شیراز" در اردیبهشت ماه 1093 میلیارد ریال فروش داشت که جمع فروش دو ماهه شرکت به 2914میلیارد 

ریال رسید.  

۱۶۲ درصد رشد سود »فخوز« 
فولاد خوزستان  در گزارش 12 ماهه تلفیقی مبلغ 1128 ریال سود برای هر سهم محقق کرده است.

 به گزارش سی ام ام، "فخوز" در گزارش تلفیقی  مبلغ 8460میلیارد ریال سود عملیاتی داشته و به سود خالصی 
بالغ بر 16360میلیارد ریال دس��ت یافت.همچنین س��ود خالص شرکت نسبت به مدت مشابه سال قبل 162 درصد 
رشد داشته است. البته در گزارش شرکت اصلی، شرکت در 12 ماه مبلغ 71792میلیارد ریال فروش داشته و سود 
خالصی بالغ بر 16275میلیارد ریال محقق کرد و توانس��ته مبلغ 1125 ریال س��ود برای هر سهم کسب کند.بر پایه 
این گزارش،  س��ود هر س��هم شرکت اصلی در گزارش 12 ماهه مبلغ 1125 ریال شناسایی شده که 2 درصد نسبت 
به پیش بینی افت داش��ته است.اگرچه سود خالص شرکت اصلی نس��بت به پیش بینی ارایه شده در گزارش 6 ماهه 
35 درصد رش��د نش��ان می دهد، اما فروش شرکت در سه ماه پایانی س��ال رشد 50 درصدی نسبت به سه ماه سوم 

را نشان می دهد.

ارزش بازاری که  به 7400 میلیارد تومان رسید

تداوم رشد سودآوری صنعت پرداخت
هدف از تاس��یس ش��رکت های 
پرداخ��ت الکترونی��ک، ایج��اد، 
گسترش و توسعه بستر مناسب 
جهت ارایه خدم��ات کارت های 
الکترونیک��ی بانک��ی و ابزارهاي 
پذی��رش از قبی��ل ترمینال های 
فروش��گاهی و خودپردازهای بانک��ی وارائه خدمات پرداخت 
از طریق موبایل و اینترنت به عنوان زیرس��اخت هاي تجارت 

الکترونیکی تعیین شده است.
 این ش��رکت ها علاوه بر ارایه خدمات کارت، بنا دارند تا 
ش��بکه گسترده ای از مراکز فروش کالا و خدمات را به عنوان 
پذیرن��دگان کارت ب��ا رویک��ردی جدید و کام��لا منطبق با 
استانداردهای جهانی در محیطی امن ایجاد و مدیریت کنند. 
همچنین جهت انجام تراکنش های الکترونیک از درگاه های 
مختلف، بانک مرکزی، ش��رکت شاپرک، ش��رکت های ارائه 
دهن��ده خدم��ات پرداخت و بانک های عضو ش��تاب در این 

زمینه مشارکت دارند.  
اگرچه تاکنون چهار شرکت تجارت الکترونیک پارسیان، 
کارت اعتب��اری ایران کیش، آس��ان پرداخت پرش��ین و به 
پرداخ��ت ملت در بازار س��رمایه پذیرفته ش��ده ان��د، اما در 
هفته های  گذش��ته  نیز شرکت پرداخت الکترونیک سامان 
کیش با نماد "سپ"به شرکت های این حوزه اضافه شد. هم 
اکن��ون ارزش بازار این صنع��ت 7400 میلیارد تومان یعنی 
چیزی در حدود 2 درصد از ارزش بازار را تش��کیل می دهد. 
همچنین درآمد ش��رکت های این حوزه از سه محل کارمزد 
شاپرک، پش��تیبانی دس��تگاه های کارتخوان و فروش شارژ 
تلفن همراه تأمین می شود. در جدول رو به رو مقایسه ای بین 

سهم درآمدی هر یک از شرکت ها نشان داده شده است.
 

 سبقت سامان از پرشین  
برپایه این گزارش، نمودار 1 روند س��هم بازار شرکت های 
حوزه پرداخت الکترونیک پذیرفته ش��ده در بازار سرمایه را 
طی 3 س��ال اخیر به صورت ماهانه نشان می دهد. از آنجایی 
که نرخ کارمزد ش��اپرک دارای سقف بوده و مبالغ بیشتر از 
س��قف کارمزد قانونی دریافت نمی کنن��د لذا بالابودن تعداد 
تراکنش ه��ا از ب��الا بودن مبل��غ تراکنش ها تاثیر بیش��تری 
بردرآمد شرکت دارد.  البته در این روند، شرکت به پرداخت 
ملت بیش��ترین س��هم را در تعداد تراکنش ه��ا دارد. نمودار 
روبه رو کاهش سهم این ش��رکت را در سه سال اخیر نشان 
می دهد. شرکت پرداخت الکترونیک سامان توانسته از سال 
95 با پیش��ی گرفتن از پرشین  در جایگاه دوم قرار گیرد و 

روندی رو به رشد و ثابت داشته باشد.
 

بیشترین سهم برای به پرداخت 
 همچنین نمودار 2 روند مبلغ تراکنش های ش��رکت های 
حوزه پرداخت الکترونیک پذیرفته ش��ده در بازار س��رمایه را 
نشان می دهد. شرکت به پرداخت ملت بیشترین سهم را طی 
سه سال اخیر داشته است همانطور که مشاهده می شود  سهم 
ش��رکت از لحاظ مبلغ تراکنش به طور قابل توجهی کاهش 
داش��ت. شرکت کارت اعتباری ایران کیش طی این سه سال 
در رتبه دوم قرار داشته و سهم مبلغی شرکت با روندی ثابت 
رو به رشد بود د. شرکت پرداخت الکترونیک سامان نیز روندی 
رو به رشد و ثابت داشته و توانسته در فروردین ماه 97 از کارت 
اعتباری ایران کیش سبقت گیرد و در رتبه دوم از لحاظ مبلغ 

تراکنش ها قرار گیرد.
 

تازه وارد بورسی و مسایل پیرامون 
  این مس��ایل در حالی مطرح اس��ت ک��ه روند درآمدی 
ش��رکت پرداخت الکترونیک سامان کیش )سپ(  طی پنج 
ماهه ابتدایی سال مالی 97 در نمودار رو به رو نشان داده شده 
اس��ت. اگرچه  درآمد پیش بینی شده شرکت 1631 میلیارد 
تومان بود ام��ا  طی پنج ماه 508 میلیارد تومان معادل 31 
درصد از بودجه محقق شد. البته در سال گذشته طی 5 ماهه 
ابتدای��ی بیش از 38 درصد از بودجه تحقق یافت. همچنین  
ش��رکت برای اینکه بودجه خود را بطور کامل پوشش دهد 
باید در باقیمانده س��ال جاری، 1123 میلیارد تومان درآمد 
داش��ته باشد. البته این ش��رکت در 13 خرداد ماه با قیمت 
650 تومان عرضه ش��د و تا کنون بازده��ی 20 درصدی را 
نصیب سهامداران خود کرده است. بر این اساس با توجه به 
رشد نقدینگی و افزایش روزافزون پرداخت های الکترونیکی 
در صورت عدم تغییر کارمزد ش��اپرک و وضع قوانین جدید 
از سوی بانک مرکزی، تداوم رشد سودآوری شرکت های این 

حوزه دور از انتظار نخواهد بود.

محمد خبری زاد
مدیر سرمایه گذاری و آموزش 
کارگزاری بانک توسعه صادرات

فرنوش شیخ الاسلامی
کارشناس سرمایه گذاری 

کارگزاری بانک توسعه صادرات

کارگزاری بانک توسعه صادرات

مقایسه سهم درآمدی هریک از ابزارهای پذیرش )میلیون ریال(

درآمدهاواقعی 94واقعی 95سال مالی 96سرمایهنماد

3,643,408رتاپ

درآمد حاصل از کارمزد تراکنش پذیرندگان1,905,4431,426,633878,816

1,468,7981,226,2591,236,322sop درآمد حاصل از نصب و پشتیبانی دستگاه

درآمد حاصل از شارژ تلفن همراه4,272,9792,336,9993,774,226

2,000,000رکیش

2,144,0091,767,0961,437,135sop درآمد حاصل از نصب و پشتیبانی دستگاه

درآمد حاصل از کارمزد تراکنش پذیرندگان1,486,6951,103,503468,410

درآمد حاصل از شارژ تلفن همراه-044,581

2,000,000آپ

درآمد حاصل از شاپرک و پذیرندگی2,258,2621,609,5161,077,963

درآمد حاصل از کارتخوان2,527,1621,829,3771,021,324

درآمد حاصل از شارژ تلفن همراه33,534,90726,389,35520,362,745

950,000پرداخت

درآمد حاصل از شاپرک و پذیرندگی4,323,9193,607,6371,889,660

درآمد حاصل از کارتخوان--1,299,202

درآمد حاصل از شارژ تلفن همراه-7,177,7686,302,712

1,800,000سپ

درآمد حاصل از شاپرک و پذیرندگی3,448,5252,297,299595,514

درآمد حاصل از کارتخوان3,202,1092,317,6421,015,284

درآمد حاصل از شارژ تلفن همراه2,995,0612,754,638217,550
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دي ماه

بهمن ماه

اسفند ماه

فروردین ماه

اردیبهشت ماه

مجموع مبلغ تحقق
)ر.م(نیافته 

1397وضعیت درآمدي نماد سپ تا پایان اردیبهشت ماه 

تعدیل مثبت در »آپ« 
»آپ« در سال مالی 95 به ازای هر سهم 923 ریال سود محقق کرده بود.

به گزارش سی ام ام، شرکت آسان پرداخت پرشین با انتشار عملکرد 12 ماهه سال مالی 
96 معادل 2هزار و 551 میلیارد و 993میلیون ریال سود خالص کسب کرد و بر این اساس 
مبلغ یک هزار و 276 ریال سود به ازای هر سهم اختصاص داد که در مقایسه با دوره مشابه 
س��ال مالی قبل معادل 38درصد افزایش داش��ت. همچنین  به س��ود خالص دوره نیز سود 
انباشته ابتدای سال اضافه و در نهایت مبلغ 2 هزار و 261میلیارد و 757 میلیون ریال سود 

انباشته پایان دوره در حساب های این شرکت منظور شد.

»شسپا« سودش را افزایش داد
نفت س��پاهان پیش بینی سودش را 10 درصد افزایش داد و مبلغ 3267 ریال اعلام 
کرد. این در حالی اس��ت که ش��رکت پیش بینی س��ود خود را پیش از این مبلغ 2958 

ریال اعلام کرده بود.
به گزارش س��ی ام ام، روند اعلام س��ود شسپا صعودی و مناسب است. این شرکت 
قبلا پیش بینی س��ود هر سهمش را 1801 ریال اعلام کرده بود که در گزارش بعدی 
آن را به مبلغ 2958 ریال افزایش داد و در آخرین گزارش نیز پیش بینی س��ود خود 
را به 3267 ریال افزایش داده اس��ت. البته کاهش مالیات و کاهش هزینه مالی عمده 
دلیل رش��د سود شرکت بود. همچنین سود عملیاتی شرکت روند نسبتا ثابتی داشت 
که این رقم در س��ه ماهه س��وم س��ال مبلغ 1283میلیارد ریال و در سه ماهه چهارم 

مبلغ 1229 میلیارد ریال اعلام شد. 

»بالاس« و کاهش ۲۲ درصدی سود خالص 
مهندسی ساختمان تاسیسات راه آهن، در گزارش 12 ماهه، 403 ریال سود برای هر 

سهم با سرمایه جدید محقق ساخت.  
به گزارش سی ام ام،  این شرکت در اسفند ماه مبلغ 367میلیارد ریال درآمد داشته و 
در پایان سال مالی توانسته مبلغ 2541میلیارد ریال درآمد شناسایی کند که کمی بیش 
از مدت مشابه سال قبل است. همچنین بالاس توانسته 209میلیارد ریال سود عملیاتی 
شناسایی کند که نسبت به مدت مشابه 54 درصد رشد نشان می دهد. البته این شرکت 
در گزارش 12 ماهه با تحقق 60میلیارد ریال سود خالص به سود هر سهم 403 ریال با 
س��رمایه 150میلیارد ریالی دست یافته است.اگرچه سود خالص شرکت نسبت به سال 
ماقبل 22 درصد کاهش داش��ت، اما دلیل کاهش س��ود خالص شرکت، هزینه های غیر 

عملیاتی و زیان سرمایه گذاری ها بود.

کارت قرمز و لغو پذیرش »خفناور« 
در ادامه تحولات مربوط به طبقه بندی شرکت ها، اولین شرکت از فرابورس لغو پذیرش شد.

شرکت مهندسی صنعتی روان فن آور از فهرست شرکت های حاضر در بازار اول معاملات 
فرابورس خط خورد و قرار اس��ت طی یکی دو هفته آینده به بازار پایه ب منتقل ش��ود. این 
رویداد ناش��ی از عدم رعایت دس��تورالعمل افشای اطلاعات و بعد از تعلیق نماد از 13 اسفند 
سال گذشته و تذکر کتبی 16 اسفند هیأت پذیرش فرابورس به ناشر برای ارایه برنامه جهت 
رف��ع دلایل لغ��و پذیرش در فرص��ت 25 روزه رخ داد. به این ترتیب، "خفناور" از فهرس��ت 

شرکت های پذیرفته شده حذف و کارت قرمز گرفت.
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یادداشت

مخابرات ایران درآینه آمار

سید مجید صدری از مصوبه مجمع عمومی عادی سالانه خبر داد

تقسیم 2400 میلیارد تومان سود بین سهامداران مخابرات

مهدی صفری
 رئیس هیأت مدیره 

شرکت مخابرات ایران

 هفته نام�ه بورس: ش��رکت مخابرات ایران به عنوان یکی 
از بزرگترین ش��رکت های پذیرش ش��ده در بورس تهران روز 
چهارشنبه به مجمع رفت و درحالی که سال مالی 95 حدود 
2هزار میلیارد تومان س��ود تقس��یم کرده بود در س��ال مالی 
96 با 2400 میلیارد تومان تقس��یم سود نسبت به سال قبل 

20درصد افزایش  سود تقسیمی را تجربه کرد. 
 به گ��زارش خبرنگار ما، مجمع عمومی عادی س��الیانه و 
عادی به طور فوق العاده شرکت مخابرات ایران، با حضور 9۸ 
درصد س��هامداران برگزار ش��د و سهامداران در این جلسه به  

تقسیم 400 ریال سود برای هر سهم رای دادند. 
مدیرعامل شرکت مخابرات ایران با بیان اینکه ضریب نفوذ 
 ADSL تلفن ثابت به 42 درصد و تعداد پورت های پرسرعت
به 5.5 میلیون پورت رسیده، گفت: امسال حداقل سیصد هزار 
مشترک به سرویس فیبر نوری مخابرات اضافه می شود. سید 
مجید صدری در مجمع عمومی سال ۱۳96 شرکت مخابرات 
ایران س��خنرانی می کرد از همکاری این ش��رکت با سندیکا، 
اتحادیه، ش��رکت های دانش بنیان و تولید کننده های داخلی 

برای تحقق اهداف شرکت در سال جاری خبر داد.

رونمایی از برنامه های سال 97
مدیرعامل ش��رکت مخابرات ایران، توس��عه بازار، توس��عه 
س��رویس های باندل، تحول در ش��بکه و فناوری اطلاعات و 
افزایش بهره وری در مدل عملیاتی را از مهم ترین اولویت های 
شرکت دانست و اضافه کرد: حمایت از تولیدکنندگان داخلی، 
توسعه خدمات و اکوسیستم محتوا و همکاری با شرکت های 
FCP  از دیگر برنامه های مهم ش��رکت در سال ۱۳9۷ است. 
وی گفت: با تمرکز بر توسعه باند پهن ثابت و موبایل، شصت 
درصد بازار اینترنت کشور را در اختیار داریم و در ضریب نفوذ 

تلفن ثابت از ۳9 به 42 درصد رسیده ایم.
مدیر عامل ش��رکت مخابرات ایران با تأکید بر وجود نگاه 
تج��اری به س��رویس FTTH گفت: تعداد پورت پرس��رعت 

ADSL به 5.5 میلیون پورت رس��یده و امس��ال نیز حداقل 
سیصد هزار مش��ترک به س��رویس فیبرنوری شرکت اضافه 

خواهد شد.
مجید صدری خطاب به سهامداران اعلام کرد: پس از رسانه 
ملی، شرکت مخابرات ایران را بایستی یکی از پرمخاطب ترین 
نهادهای کشور دانست، درعین حال که خود رسانه ملی نیز بر 

بستر خدمات این شرکت فعالیت می کند.

خدمت رسانی به ده ها میلیون مشترک
مدیرعامل مخابرات ایران ادامه داد:شرکت مخابرات ایران 
به عن��وان قدیمی تری��ن، مجرب ترین و گس��ترده ترین اپراتور 
مخابرات��ی ایران، ضم��ن خدمات رس��انی در حوزه های ثابت، 
سیار و دیتا به ده ها میلیون مشترک در دورترین نقاط میهن 
اس��لامی، خود را موظف به بسترسازی برای توسعه ارتباطات 
مخابراتی کشور می داند و به رغم ظهور رقبای جدید، در طول 
نزدی��ک به یک ده��ه از زمان خصوصی ش��دن، در تعامل با 
وزارت ارتباطات و فناوری اطلاعات و سازمان تنظیم مقررات 
و ارتباط��ات رادیویی کوش��یده فضای هم��کاری و همدلی با 
این رقبا را گس��ترش دهد، چراکه ای��ن فضا را در جهت ارائه 
خدمات باکیفیت به مخاطبان و مش��تریان س��ازنده و مفید 

ارزیابی می کند.
صدری تصریح کرد:از اول دی ماه سال ۱۳96، با شکل گرفتن 
ترکیب هیأت  مدیره جدید و واگذاری مس��ئولیتِ مدیرعاملی 
ش��رکت به اینجانب، ضم��ن تأکید بر ادام��ه برنامه تحول و 
توس��عه )موسوم به ره نگاشت پنج ساله( چند موضوع به عنوان 
محورهای اصلی فعالیت در دوره جدید در رأس برنامه ها قرار 
گرفت که اهم آن ها رس��یدگی به وضعیتِ معیشتی و ارتقای 
کرامت حرفه ای کارکنان و نیز مشتری مداری است. وی ادامه 
داد:در راستای هدف نخست، سامان دهی به وضعیتِ کارکنان، 
حذف پست های تش��ریفاتی، بازنگری در نظام انتصابات و در 
راس��تای هدف دوم، برنامه ریزی برای ایجاد تنوع در خدمات، 

افزایش س��رعت و کیفیت خدمات، بهبود نظام پاسخ دهی به 
مشترکین صورت گرفت.

صدری یادآور ش��د:از دیگر مس��ائلی که با توجه به شعار 
س��ال گذش��ته یعنی اقتصاد مقاومت��ی در رأس برنامه های 
شرکت قرار گرفته بود و با تعیین»حمایت از تولید داخلی« 
به عنوان ش��عار س��ال جاری موردتوجه جدی تر قرار خواهد 
گرفت، مس��ئله توجه به ظرفیت داخل��ی در تأمین نیازهای 

مخابراتی کشور است. 

تشریح کارنامه یک ساله مخابرات
مدیر عامل مخابرات ایران در خصوص افتخارات کسب شده 
این شرکت در سال گذشته اینگونه تشریح کرد: ازجمله کسب 
رتبه برتر در بیستمین رتبه بندی صد شرکت برتر ایران، کسب 
رتبه اول تبلیغات در س��ومین جشنواره تبلیغات، کسب رتبه 
اول اپراتورهای تلفن همراه توس��ط ش��رکت ارتباطات سیار، 
کسب ستاره طلایی روابط عمومی ایران از چهارمین جشنواره 
ستارگان روابط عمومی ایران، نشانگر روند روبه رشد و ارتقای 

کیفی شرکت در این سال بوده است.
 وی ادام��ه داد: افتتاح فاز اول اتصال فیبر نوری به منازل، 
رونمایی از شتاب دهنده ملی شرکت با نام »شاما«، راه اندازی 
پرتال تج��اری، افتتاح پروژه مرکز نوآوری فناوری اطلاعات و 
آغاز به کار پروژه س��تاره دیجیتال، بخش��ی از کارنامه زرین 

شرکت مخابرات ایران در سال گذشته است.
 وی در پایان از زحمات هیأت مدیره س��ابق ش��رکت و از 
کوشش های مدیران، کارشناسان و کارکنان شرکت در اقصی 

نقاط کشور تشکر کرد.
 بنا براین گزارش درپایان این جلسه مجمع شرکت سازمان 
حسابرسی کل کشور به عنوان حسابرس و همچنین روزنامه 
اطلاعات به عنوان روزنامه رس��می ش��رکت انتخاب شدند و 
پ��اداش اعضای هیأت مدیره بر اس��اس میزان پاداش س��ال 

گذشته تعیین شد.

سخنی با سهامداران
ضمن تبریک فرا رسیدن عید سعید فطر، قبل از هر چیز برای عموم خدمت گزاران مردم عزیزمان، 
از جمله همکارانم در شرکت مخابرات ایران توفیق خدمت بیشتر و خوشه چینی از این خوان پر 
برکت را آرزو می کنم. همچنین، ضمن گرامی داش��ت روز جهانی مخابرات به مناسبت برگزاری 
مجمع عمومی ش��رکت مخابرات ایران اجازه می طلبم اعضای خانواده بزرگ مخابرات کشور، اعم 

از سهامداران، مدیران و کارکنان شرکت را به چند نکته جلب کنم.
به اعتقاد اینجانب، در حال حاضر ش��رکت مخابرات ایران در بخش های ثابت، س��یار و پورت 
بیش از ۱۱0 میلیون مشترک دارد که مهمترین سرمایه و چه بسا مهم ترین اعضای این خانواده 
گسترده هستند. لازم به یادآوری نیست که عموم فعالیت های ما در شرکت باید بر خدمت رسانی 
بهتر، گس��ترده تر، متنوع تر و خلاقانه تر به این عزیزان معطوف باش��د و تنها در سایه حفظ و افزایش شمار مشترکان 
اس��ت که توس��عه بیشتر شرکت و بهره مندی سایر اعضاء از جمله س��هامداران و کارکنان از منافع این توسعه مقدور 

خواهد شد.
ش��رکت مخاب��رات ایران، به عنوان قدیمی ترین، بزرگترین و مجرب ترین اپرات��ور مخابراتی، یکی از نام آورترین و 
خوشنام ترین برندهای کشور را در اختیار دارد. امروز برند هر سازمان بزرگترین سرمایه و دارایی آن به شمار می رود. 
بر همگان است که با اعمال و فعالیت های خود نه تنها در حفظ جایگاه این برند ارزشمند، که در ارتقای آن بکوشیم و 

این امر جز در سایه مسئولیت پذیری، ایثار و خلاقیت تحقق نخواهد یافت.
با توجه به اهمیت غیر قابل انکار ارتباطات مخابراتی به عنوان زیربنای توس��عه سایر بخش های کشور، واجب است 
که بیش از پیش در ایجاد و گس��ترش خدمات نوین مخابراتی بکوش��یم؛ ایجاد و توسعه شبکه و زیر ساخت های مورد 
نیاز آن را مورد توجه قرار دهیم و استفاده از فناوری اطلاعات جهت ارائه سرویس های متنوع با تاکید بر به کارگیری 
توانمندی ه��ای داخل��ی و حداکثری به ص��ورت فراگیر و در تمامی ابع��اد در برنامه خود بگذاری��م. از این رو، تعیین 
استراتژی ها و تاکتیک های لازم در این زمینه از اهم ضروریات است. در این میان، با توجه به توان و ظرفیت بی مانند 
کشور و با توجه به شعار امسال؛ یعنی شعار حمایت از تولید داخلی، همه بخش ها را با در نظر گرفتن این مولفه مهم 
در سر لوحه استراتژی ها دعوت می کنم. امید که در پایان امسال، در این موضوع نیز همچون سایر زمینه ها به سرآمد 
ش��رکت ها و موسسات کشور تبدیل ش��ویم. امروز ش��رکت مخابرات ایران در عرصه رقابتی جدی و فشرده قرار دارد. 
بایستی، همچون گذشته، در فضایی تعاملی امکان فعالیت را برای رقبا فراهم آورد و از این رقابت به عنوان فرصتی برای 

ارتقا و توس��عه شرکت استقبال کرد، اما در عین حال، 
تمام هم خویش را برای فتح عرصه های تازه 

به کار گرفت.
در خاتمه، یک بار دیگر، برای 

همه عزی��زان خیر و برکت، 
ش��ادی و س��لامتی آرزو 

می کنم. انش��اء الله در 
ب��ه  خدمت گ��زاری 

هموطنان و ارتقای 
جایگاه  شایس��ته 
مخابرات  شرکت 
و  موفق  ای��ران 

پیروز باشیم.
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 چشم اندازی مطلوب وجود ندارد 

عوامل عدم تطابق ریسک و بازدهی

راهبرد هایی برای احیا و رونق  

بی ثباتی سیاست های کلان

شرایط سخت گیرانه ای جهت جلوگیری از تخلفات لحاظ شود

 کارگزاران در آستانه تهدید 

ش�رکت های کارگزاری اولین نهاد بازار س�رمایه بودند.زمانی که سازمان 
کارگ�زاران در نیمه دوم دهه چهل به ب�ورس اوراق بهادار تهران تبدیل 
ش�د، بلافاصله ش�رکت های کارگزاری ایجاد شدند که هنوز ش�رکت های سرمایه گذاری و 
تامین سرمایه هم وجود نداشتند.باید گفت هیچ نهادی در بازار سرمایه به اندازه شرکت های 
کارگزاری تابع سیاس�ت ها و دس�تورات س�ازمان بورس نبوده و در تمام مدت هم، هزینه 
توسعه بازار و حتی بحث اشاعه فرهنگ سرمایه گذاری بر عهده کارگزاران بوده است.از آن 
جاکه شرکت های کارگزاری در صف اول ارائه خدمات به سرمایه گذاران قرار دارند،  توسعه 
خدمات کارگزاری منجر به توس�عه بازارس�رمایه می ش�ود . همچنین این گروه  در اشاعه 

فرهنگ سرمایه گذاری و ارتقای ابزارهای مالی، سهم عمده ای دارند.
در حال حاضر ش�رکت های کارگزاری با مشکلات و معضلات بسیار زیادی روبرو هستند و 
سازمان بورس و بانک مرکزی سیاست های سخت گیرانه ای دارند که باعث شده فعالیت های 
کارگزاری ها هر روز محدودتر شود.البته به باور برخی فعالان صنعت کارگزاری، تصمیمات 
لحظه ای مدیران اقتصادی  علاوه بر زیاندهی س�هامداران، ش�رکت های بورس�ی ، کاهش 
نقدینگی ، ارزش بازار و حجم معاملات را به همراه دارد که سبب ایجاد مشکلات متعددی 
برای ارکان بازارس�رمایه از جمله کارگزاران می ش�ود . باتوجه به ای�ن موارد نظرات برخی 
فعالان صنعت کارگزاری را در خصوص چالش ها و ارائه برنامه های راهبردی در این خصوص 

جویا شدیم که در ادامه می خوانید . 

مژده ابراهیمی
خبرنگار

ضرورت اصلاح
  دستورالعمل خرید اعتباری

دستورالعمل خرید اعتباری یکی معضلاتی بوده که صنعت کارگزاری 
با آن مواجه اس��ت. بر اساس این دس��توالعمل کارگزاران می توانند به 
مش��تریان خود برای خرید اوراق بهادار اعتبار تخصیص دهند . در این 
خصوص  بین طرفین قراردادی منعقد می ش��ود و هرگاه در اثر افزایش 
بدهی تجاری و یا کاهش مانده حس��اب تضمین، مانده حساب بدهی تجاری مشتری برابر یا بیش 
از حس��اب تضمین مشتری ش��ود کارگزاری باید  خرید اعتباری برای مشتری را تا زمان رفع این 

شرایط متوقف کند که در این حالت مشتری در معرض ریسک خواهد بود.
هدف از دس��تورالعمل خرید اعتباری در بورس و فرابورس کنترل ریس��ک اعتباری شرکت های 

کارگزاری است که برای خرید اوراق بهادار به مشتریان خود اعتبار می دهند .
اما با اجرایی شدن دستورالعمل فوق برخی از مشتریان طرف قرارداد با کارگزاری ها پس از خرید 
و تملک سهام ، به روش مختلف از رعایت مقررات مربوط به این دستورالعمل خودداری کرده اند و 

شرکت های کارگزاری را با مشکل تسویه وام ها و هزینه های مترتب برآن ، روبرو ساخته اند. 
 برای رفع مش��کلات یاد شده لازم است که به منظور افزایش کارایی تغییراتی در دستورالعمل 
فوق صورت گیرد تا ریس��ک اعتباری این صنعت کنترل ش��ود. هرچند که هدف اصلی از تهیه این 
دس��تورالعمل کاهش معضل بوده، اما دچار کاس��تی هایی اس��ت که باعث افزایش ریسک اعتباری 

صنعت کارگزاری می شود.
البته لازم اس��ت که شرایط در این دستورالعمل به نحوی تغییر یابد که ریسک های  موجود در 

خصوص تخصیص اعتبار به مش��تریان هرچه بیش��تر مدیریت و کنترل شود.به گونه ای که  از باز 
بودن میزان تخصیص اعتبارات کاس��ت ، برای پرداخت اعتبار به مش��تریان حدودی را باز تعریف 
کرد و یا ش��رایطی طراحی شود که در آن ریس��ک افراد حقیقی و حقوقی دریافت کننده اعتبار را 

تعریف و براساس آن اقدام به تخصیص اعتبار صورت گیرد . 
حتی ش��اید لازم باشد که شرایط س��خت گیرانه ای جهت جلوگیری از تخلفات دراین خصوص 

لحاظ شود . 
همچنی��ن به منظور احقاق حقوق کارگزاران لازم  اس��ت تا حدود اختی��ارات و توانایی قانونی 
شرکت های کارگزاری در خصوص فروش سهام و نهایتا وصول مطالبات آنان افزایش یابد. به گونه ای 
که دریافت  کنندگان اعتبار با خطرات ناش��ی از دریافت اعتبار و عدم تس��ویه اعتبار آگاه باش��ند و 
از س��ویی موضوع فروش س��هام در صورت عدم رعایت مقررات توسط مشتریان که همواره یکی از 

نگرانی های  عمده شرکت های کارگزاری است رفع شود.
با توجه به موارد مذکور باید شرایط به گونه ای تعریف شود که از توقیف سهام فریز شده ناشی 
از خرید اعتباری در نزد کارگزاران و سوءاس��تفاده هایی که گاهی توس��ط برخی مشتریان صورت 

گرفته، جلوگیری شود.
 زیرا در معاملات اعتباری، اوراق بهادار در حس��اب تضمین شرکت های کارگزاری متعلق به این 
ش��رکت ها اس��ت.بنابراین  باید در این خصوص نیز تمهیداتی در نظر گرفته شود تا از ضرر و زیان 

شرکت ها به دلیل خلاء قانونی جلوگیری شود.
همچنی��ن در خص��وص اصلاح دس��تورالعمل ف��وق تعاملات خوب��ی مابین س��ازمان بورس و 
کانون کارگ��زاران صورت گرفته که به نظر می آی��د  ماحصل آن هر چه زودتر به صنعت کارگزاری  

و بورس عرضه شود.

 سیاست هایی که منجر به  تعطیلی می شوند
 در ابت��دا باید گفت ش��رکت های کارگزاری با دغدغه ها و مش��کلات 
بسیار زیادی مواجه هستند. به نظرم یکی از اولین مشکلاتی که وجود 
دارد، تغییر نگرش س��ازمان نسبت به کارگزاری ها ست. این شرکت ها 
اولین نهاد بازار سرمایه بودند که تشکیل شده اند، یعنی دقیقا زمانی که 
س��ازمان کارگزاران بورس اوراق بهادار تهران در نیمه دوم دهه چهل 
تشکیل شد، بلافاصله شرکت های کارگزاری ایجاد شدند، در زمانی که 
ش��رکت های سرمایه گذاری و تامین سرمایه وجود نداشتند.هیچ نهادی در بازارسرمایه به اندازه 
شرکت های کارگزاری تابع سیاست ها و دستورات سازمان بورس نبوده و در تمام مدت فعالیتشان، 
بخش عمده هزینه توس��عه بازار، توسعه فیزیکی و حتی بحث اشاعه فرهنگ سرمایه گذاری بر 

عهده کارگزاران بوده است. 
زمانی که دسترسی افراد ساکن شهرستان ها به بازارسرمایه ممکن نبود، شرکت های کارگزاری 
در شهرس��تان ها ش��عبات فعالی را ایجاد و در کنار آن اشتغال زایی کردند که این امر منجر به 

اشاعه فرهنگ سرمایه گذاری در حوزه سهامداری شد.
یکی از مش��کلات مهم شرکت های کارگزاری، ایجاد صندوق س��رمایه گذاری و سبد سهام 
اس��ت. برای انجام این مهم ش��رکت های کارگزاری ملزم به تاس��یس شرکت ثانویه هستند که 
به وجود آمدن این ش��رکت ها  هزینه های گزافی را به ش��رکت های کارگزاری تحمیل و باعث 
گس��ترش بی رویه ساختار سازمانی آنها می ش��ود.همچنین در حال حاضر، کارگزاران ناچار به 
تاس��یس گروه خدمات مالی می باش��ند که باید نسبت به ایجاد چهار شرکت مانند سبدگردان 
و مش��اور س��رمایه گذاری و ... اقدام کنند که تنها یکی از شرکت های مزبور در حوزه کارگزاری 
فعالی��ت دارد، بط��وری که تنها ام��ور خرید و فروش اوراق را به نیابت از طرف مش��تریان خود 
انجام می دهد. مضاف بر این، کارگزاری های بانکی که بخش مهمی از توس��عه بازار را بر عهده 
داشته اند، به دلیل سیاست های سختگیرانه بانک مرکزی که اجازه افزایش سرمایه به شرکت های 

زیرمجموعه بانک ها را نمی دهد، ناگزیر به ترک بازارسرمایه خواهند شد.
بر این اساس باید گفت فعالیت کارگزاری ها، به خصوص کارگزاری های بانکی با چند گانگی 
سیاس��ت های س��ازمان بورس و بانک  مرکزی هر روز محدودتر شده و در صورت ادامه دار شدن 
سیاس��ت های این چنینی، به ناچار بسیاری از شرکت های کارگزاری از ادامه فعالیت هایشان باز 

خواهند ماند.

درآمد هایی  که پاسخگو نیست  
شرکت های کارگزاری در صف اول ارائه خدمات به سرمایه گذاران قرار 
دارند. توس��عه خدمات کارگزاری منجر به توسعه بازارسرمایه می شود و 
در اش��اعه فرهنگ س��رمایه گذاری و ارتقای ابزارهای مالی، کارگزاران 
س��هم عمده ای دارن��د. در س��ال ۱۳۹۲ و متعاقب رونق بازارس��رمایه، 
افزای��ش حجم معاملات درآمد مناس��بی را ب��رای صنعت کارگزاری به 
ارمغان آورد و بسیاری از کارگزاران بر اساس این درآمد به بودجه ریزی 
س��ال های بعد و توس��عه فعالیت ها پرداختن��د. این رویکرد در تمام ابع��اد از قبیل افزایش تعداد 
پرس��نل، ارتقای فناوری اطلاعات و توسعه جغرافیایی بود و جهشی را در آمارها پدید آورد. البته 
رکود بازار در س��ال ۹۳ و تش��دید آن در س��ال های بعد، کاهش حجم معاملات و درآمدها  را به 

همراه داشت و به دلیل هزینه های ثابت بالا، بسیاری از کارگزاران با زیان مواجه شدند.
 همچنین در کنار این موارد افزایش ش��دید س��ایر هزینه ها، مانند: مالیات، جرایم بیمه تامین 
اجتماعی، عوارض عجیب ش��هرداری و ... منتج به خروج و بی انگیزگی بس��یاری از پیشکس��وتان 

صنعت کارگزاری شده است. 
مش��کل دیگری که طی س��ال های اخیر کارگزاران را درگیر کرده، کاهش مجوزهای فعالیت 
در جهت تخصصی س��ازی فعالیت های نهادهای مالی است. کارگزاران با از دست دادن مجوزهای 
س��بدگردانی، مشاورس��رمایه گذاری و مدیریت صندوق های س��رمایه گذاری، باید صرفا به درآمد 
معام��لات اکتف��ا کنند که با توجه به عمق بازارس��رمایه این درآمد به تنهایی پاس��خگوی صنف 

نیست.
برخی از معضلات دیگر این صنعت، مشکل مشترک در تمام اصناف کشور است. به عنوان مثال 
می توان به مس��ائل مالیاتی، تامین اجتماعی، تعدد قوانین و مقررات و کاهش حاش��یه سود اشاره 
کرد که کل بخش های اقتصادی درگیر آن هس��تند، البته برخ��ی دیگر از چالش های کارگزاران 
منحصر به همین صنعت است و در کمتر صنایعی  مشاهده می شود  و چندان نمی توان به رفع این 
موارد در کوتاه مدت امید داش��ت.  در مجموع برای ساماندهی برخی مشکلات صنعت کارگزاری 
باید تدابیر راهبردی از جمله  افزایش عمق و حجم بازار، تعریف خدمات تخصصی ، وحدت رویه 
بیش��تر اعضای صنف برای  س��ودآوری و رونق صنعت کارگزاری و به تبع آن اقدام ش��رکت ها در 

جهت توسعه بازار در آینده مد نظر قرار گیرد.

سید ابراهیم عنایت
  مدیرعامل کارگزاری 

بانک سپه

علیرضا تاج بر
 مدیرعامل کارگزاری 

بانک  ملت 

صنعت کارگزاری چالش های بس��یار زیادی دارد که یکی از آن ها ، بحث 
قوانین و مقررات اس��ت . به عنوان نمونه در ۱0 س��اله گذشته مقررات، 
متنوع،  جدید و لحظه ای تدوین ش��ده  که هیچ چش��م انداز بلندمدتی 
پی��ش روی این صنعت نمی گذارد. در این خصوص  مقررات س��ازمان 
مالیاتی، کس��ب و پیش��ه را می توان مد نظر ق��رار داد. باتوجه به  اینکه 
صنع��ت کارگ��زاری قدمت چهل س��اله دارد ولی هن��وز قوانین و مقررات 
مالیات��ی ب��رای این  صنعت، فرمت های مش��خص با نوع فعالی��ت ، فاکتورهایی که هزینه های 
بازاریابی، تبلیغات ، تخفیفات کارگزاری ها را مورد قبول قرار بدهد درسیس��تم های نرم افزاری 
از طریق س��ازمان مالیاتی تدوین نش��ده است . همچنین عوارض کس��ب و پیشه شرکت های 
کارگزاری به مراتب بالاتر از نوع ش��رکت های مش��ابه خدماتی بوده که رقم بسیار بالایی است.  
البته به هر روشی مسئولان سعی داشته  این مشکلات را رفع کنند که تا کنون هیچ بهبودی 

حاصل نشده است. 
 همچنی��ن در این روند چالش دیگر، بحث قوانین و مقرراتی هس��ت که س��ازمان بورس و 
اوراق بهادار به عنوان متولی برای توسعه بازار و اصلاح ساختاری شرکت های کارگزاری در ۱0 
سال گذشته مصوب کرد. اگرچه این مصوبات اجرایی شده انداما بسیاری از آنها حالت محدود 
کننده داشته است.  می توان گفت بحثی که در شرکت های کارگزاری وجود دارد، عدم تمدید 

مجوزها و کوچک شدن نوع ارائه خدمات آن هاست. 
باتوجه به این که ش��رکت های س��بدگردان و مشاوره قبلا زیر نظر  شرکت های کارگزاری و 
ج��زء خدمات آن ها  بودند، در حال حاضر تفکیک و جدایی این نوع فعالیت ها از ش��رکت های 
کارگزاری که  حلقه واس��طه بین بازار س��رمایه و س��رمایه گذاران  محسوب می شوند،چالشی 
دیگر به ش��مار می آید . باید در نظر داش��ت که توس��عه بازار تا کنون  بر عهده ش��رکت های 
کارگزاری بوده اس��ت.  این نوع تفکیک ها فش��ار هزینه ای بس��یار زیادی را برای کارگزاری ها 
تحمی��ل می کن��د. از طرفی هم ع��دم تمدید مجوز صندوق ه��ا با توجه به قوانی��ن موانع رفع 
تولی��د که در مجلس تصویب ش��ده و بانک ها را  از بنگاه داری من��ع می کند باید مد نظر قرار 
داد .  در این خصوص بانک ها دیگر نمی توانند ش��رکت های جدیدی تاس��یس داش��ته و باید 
سهامداری ش��رکت های فعلی  خود را هم واگذارکنند. بنابراین شرکت های کارگزاری بانکی یا 
شرکت های تامین سرمایه که سهامدار بانکی دارند ، باید واگذار شوند و این واگذاری، مجوزها 
و فعالیت ه��ای آن ه��ا را محدود تر می کند. همچنین باتوجه به این که بزرگترین صندوق  های 
س��رمایه گذاری با درآمد ثابت و س��هام،  مستقیم یا  غیرمس��تقیم  وابسته به بانک ها هستند، 

مسئله ای دیگر در این خصوص به شمار می آید . 
 انتظ��ار می رود که س��ازمان بورس اوراق بهادار به عنوان متولی بازارس��رمایه با بانک مرکزی 
رایزنی بیشتری داشته باشد و این دو نهاد بتوانند مشکلات شرکت های کارگزاری، تامین سرمایه 
و ش��رکت هایی که مرتبط با بانک ها هستند را مرتفع کنند تا فعالیت شرکت های کارگزاری با 

چالش کمتری ادامه یابد . 
مورد دیگر نوع محکومیت هایی است که برای شرکت های کارگزاری راجع به هر نوع فعالیتی 
در نظر گرفته ش��ده که منجر به محکومیت ش��رکت های کارگزاری می شود. باید در کنار این 
محکومیت ها به شرکت های کارگزاری که به هر نحوی در توسعه بازار و فعالیت ها ایفای نقش 
می کنند، تش��ویقی هم برای کارگزاری ها وجود داشته باشد.  اگر این بسته های تشویقی وجود 

داشته باشد، فعالیت ها ی شرکت های کارگزاری متمایز می شوند.
در آخ��ر باتوجه این که بازارس��رمایه به نس��بت بازارهای موازی دارای ش��فافیت و کارایی 
بالاتری اس��ت، متاس��فانه تمامی تصمیمات دولت تا کنون به ضرر س��هامداران  و شرکت های 
بورس��ی ب��وده که نتیجه آن کاهش نقدینگی به بازارس��رمایه، کاهش ارزش ب��ازار که منجر به 
کاهش حجم معاملات هم می ش��ود که باعث ایجاد مشکلات متعددی برای ارکان بازارسرمایه 
ش��ده است.همچنین از متولی بازارسرمایه)سازمان بورس( انتظار می رود که با تسهیل کردن و 
کمک به ارکان بازارسرمایه در حفظ و تقویت این بازار در شرایط فعلی اقتصاد کشور کمک های 

لازم را داشته باشند.   

صنعت کارگزاری یکی از بخش های مهم خدماتی در بازارسرمایه و 
ج��زء لاینفک فرآیند معاملات در بورس های مختلف به ش��مار می آید 
. با وجود اینکه در نگاه بس��یاری از افراد )اعم از اینکه با بازارس��رمایه 
و بورس آش��نا باشند یا نباش��ند( جزء صنایع پرسود و پول ساز است، 
ولی در واقع طی س��ال های اخی��ر از لحاظ بازده��ی و تطابق بازده با 
ریس��ک های پذیرفته شده، توجیه اقتصادی نداشت. همچنین  در این 
روند کمبودهای ساختاری در گذشته که باعث ایجاد رانت هایی برای کارگزاران می شد، به همراه 
اشتباهات و خطاهای عمدی و غیرعمدی برخی از کارگزاران باعث شده که دیدگاه مثبتی نسبت 
به فعالان در این صنعت وجود نداش��ته باشد. در حالی که پس از اصلاحات رفتاری صورت گرفته 
در س��ال های اخیر، رانته��ای مزبور از بین رفته و در حال حاضر می ت��وان گفت که فاصله میان 
کارگزاران و سایرین بسیار ناچیز شده است. البته جهت از بین رفتن این دیدگاه نامناسب نسبت 
به صنعت کارگزاری ،  شفاف سازی و تبلیغات مناسب توسط کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار 
می تواند تاثیر مثبتی داشته باشد، ضمن اینکه بهبود عملکرد کارگزاران در ارائه خدمات و پرهیز 

از اشتباهات نیز می تواند در این زمینه مثمرثمر قرار گیرد . 
بر این اساس در مورد علل و عوامل عدم تطابق ریسک و بازدهی در این صنعت می توان موارد 

زیر را مطرح کرد:
  عدم وجود ابزارهای کافی برای مدیران کارگزاری جهت پیش��گیری از وقوع مش��کلات شاید 
مهم ترین عامل ریسک کارگزاران باشد. هرچند که طی سال های اخیر بسیاری از نقایص برطرف 
ش��ده، ولی به دلیل یکپارچه نبودن سیستم های مورد اس��تفاده در یک شرکت کارگزاری اعم از 
سیس��تم معاملات، حسابداری، اتوماسیون و ... )ناش��ی از کمبودهای نرم افزاری(، هنوز خطر در 

کمین کارگزاران است.
  یک��ی از دیگ��ر از عوامل خطر زا ب��رای کارگزاران اعطای بدون حس��اب و کتاب اعتبارات و 
تسهیلات به مشتریان )بویژه مشتریان پر ریسک( بوده که دردسرها و حواشی بسیاری برای برخی 
از فعالان این صنعت بوجود آورده تا جایی که برخی از کارگزاران را تا مرز ورشکستگی پیش برده 
اس��ت. استفاده کامل از سیس��تم کنترل اعتباری و سکنا و پایبندی به دستورالعمل های اعتباری 
سازمان بورس می تواند از این مشکل تا حدود زیادی پیشگیری کند، ضمن اینکه آشنایی با موارد 

حقوقی بازارسرمایه نیز در این راستا مورد نیاز است.
  عدم تسلط کارگزاران به امور حقوقی در حیطه فعالیتشان ریسک بزرگ دیگری است که با 

بالا بردن دانش حقوقی و استفاده از خدمات مشاوران حقوقی قابل برطرف شدن است. 
ام��ا در مورد بازدهی نامناس��ب صنعت بای��د از دو جنبه درآمدی و هزینه ای به ش��رکت های 

کارگزاری نگریست. 
در مورد هزینه ها عمده ترین مشکلات مواردی نظیر افزایش هزینه ناشی از بروکراسی بیش از 
حد ، افزایش چش��م گیر عوارض پسماند و مش��اغل برای کارگزاران است که پیگیری های صورت 
گرفته تاکنون نتایج قابل ملاحظه ای در بر نداشت. البته از بعد درآمدی نیز بزرگترین مشکل این 
صنعت رقابت منفی همکاران در ارائه تخفیفات به مشتریان است که به نظر می آید با عزم و اتحاد 

کارگزاران، این معضل نیز برطرف شود.

اگرچه بحث دغدغه کارگزاران بازار س��رمایه مطرح است، اما بهتر است 
ب��ا تمرکزبر چالش های پیش رو ، به ارای��ه برنامه های راهبردی پرداخت که 
می تواند نقش موثری در رشد و توسعه صنعت کارگزاری ایفا کند  . بر این 

اساس شرح مواردی مد نظر قرار می گیرد . 
 کارگزاران، سبدگردان و بازارگردان نهادهای اجرایی قانون بازارسرمایه 
و حلقه اتصال بین ارکان بازارس��رمایه و آحاد مردم )سهامداران( هستند و 
نقش آنان در اجرای قوانین و مقررات از اهمیت بالایی برخوردار است. بر این اساس قانون گذار باید 
در بحث وظایف، اختیارات اجرایی و  نظارت بر این رکن مهم، با بهینه سازی قوانین آن را تدوین و 
تجدید کند. از آن جمله کانون کارگزاران یک نماینده مستقل در شورای عالی بورس داشته باشد 

.
  همکاری کانون کارگزاران با دولت، مجلس ش��ورای اسلامی، اتاق بازرگانی، صنعت، معدن و 
کشاورزی و بخش خصوصی به منظور اجماع ارکان قانون گذاری و اجرای کشور در تدوین برنامه ها 

و سیاست پولی و مالی جهت توسعه و بهینه سازی بازارسرمایه کارا و اثربخش در اقتصاد کشور. 
  بهینه سازی دستورالعمل در رابطه با شعب، دفاتر و نمایندگی کارگزاران به منظور گسترش 
فیزیکی آن در سراسر کشور و حضور حداقلی کارگزاری ها در هر شهر به منظور دسترسی آحاد مردم 

به بازارسرمایه برای انجام معاملات.
  اج��رای اخلاق حرفه ای در صنعت کارگزاری، که جهت تحقق این امر لازم اس��ت نهاد ناظر، 
بورس ها و کانون ها  با تشکیل سمینار آموزشی، سخنرانی ، تهیه بولتن و این قبیل امور اقدام موثر 

به عمل آورند .
  تش��کیل کمیته کارشناسی بمنظور حل مشکلات و تس��هیل امور مالیاتی، تامین اجتماعی، 
عوارض پرداختی به مراجع قانونی، حسابرس��ی و بازرسی و حقوقی به منظور جلوگیری از تحمیل 

هزینه های نابه هنجار و سنگین به کارگزاران .
  هماهنگی کارگزارها، ش��رکت سپرده گذاری و بورس ها با سیستم بانکی به منظور تسهیل در 
امور دریافت ها و پرداخت های مش��تریان و فعالان بازارس��رمایه از جمله امور مربوط به واریز وجوه 

به حساب کارگزاران . 
  همچنین حق نظارت بورس ها باید طوری باشد که اولا این نظارت به نهاد ناظر گزارش شود 
و نهاد ناظر در صورت نیاز همان موضوع را مورد رسیدگی قرار دهد تا نظارت های موازی و متعدد 

توسط نهاد ناظر و بورس ها ساماندهی شود . 
   از آن جاکه کانون کارگزاران در صدور مجوز تاسیس و فعالیت های اعضای خود وظیفه اصلی 

را عهده دار بوده ، سازمان باید به عملیات کانون نظارت داشته باشد . 
  موضوع نگهداری اس��ناد توس��ط نهادهای اجرایی بازارس��رمایه از جمله کارگزاران و شکایت 
مشتریان پس از گذشت مدت زمان زیاد یکی از مشکلات بزرگ است که باید در قانون و مقررات 

تعین تکلیف شود .
   بررسی وضعیت عرضه اولیه در بورس ها شامل انجام امور کارشناسی شرکت های متقاضی در 

بورس و اجرای بهینه آن در کشف قیمت و نیز نحوه توزیع آن در اولین روز عرضه مهم است.
  فعال و کارا کردن بخش مش��اوره پذیرش و عرضه ش��رکت های کارگزاری به منظور پذیرش 
س��هام و کالاهای ش��رکت های جدید در بورس ها، که به منزله تزریق خون جدید در بازارسرمایه 

تلقی می شود.
   هم��کاری با س��ازمان بورس به منظور تدوین مق��ررات مربوطه ب��ه ارائه دهندگان خدمات 
سخت افزاری، نرم افزاری و  ارتباطی ، تعیین و مسئولیت هر یک از آنها که از کارمزد پرداختی توسط 

مشتری یا کارگزاری سهمی دارند .
   بهینه س��ازی مقررات مربوط به معاملات اوراق بهادار برای ش��رکت های کارگزاری و اعضای 

وابسته به آنها .
  بهینه س��ازی مقررات و ضوابط حضور اش��خاص خارجی در بورس ها و تسهیل در امور برای 

جذب هر بیشترآنها . 

باتوجه به شرایط کنونی بازارسرمایه و چشم اندازی که از کلان اقتصاد 
متصور اس��ت، بحث درآمدها و پوش��ش هزینه هادر یکی دو سال آینده 

مشکلات زیادی را گریبان گیر کارگزاران خواهد کرد. 
هزینه ه��ای   ، مق��ررات  و  قوانی��ن  به جه��ت  طرف��ی  از  البت��ه 
نیروی انسانی،مباحث مربوط به تضاد منافع حاصل از مدیریت صندوق ها 
و س��بدگردانی بالاخص در کارگزاران دارای سهم درآمدی در مدیریت 

صندوق ها ، از جمله دغدغه های اصلی صنعت کارگزاری به شمار می آید .  
 همچنین موارد مذکور در کنار سایرمسائل بازارسرمایه ازجمله بی ثباتی سیاست های کلان که 
مس��ئله مشترک با سایر نهادهای مالی اس��ت، مشکلات این صنعت را که جزء رقابتی ترین صنایع 

محسوب می شود، دوچندان کرده است.
باید در نظر داش��ت س��اماندهی این موارد از جمله وظایف  س��ازمان بورس اس��ت و نمی توان 
توقع چندانی از حاکمیت داش��ت .به عنوان مثال در بخش مدیریت صندوق ها،  س��ازمان می تواند 
سیاست های سخت گیرانه تری در خصوص تضاد منافع سبدگردانی در پیش بگیرد،ولی در عین حال 
اعطای مجوز سبدگردانی یا تمدید آن  را ادامه دهد. همچنین عملیاتی کردن قابلیت معامله سهام 

عدالت می تواند سهم درآمدکارمزدی صنعت کارگزاری را بطور ملموسی افزایش دهد.

علیرضا  قنبرعباسی 
 مدیرعامل کارگزاری بانک 

خاورمیانه 

محمود گودرزی
 مدیرعامل کارگزاری 

صبا تامین 

محمد کفاش پنجه شاهی
  مدیرعامل کارگزاری 

خبرگان سهام 

فرشید شیروانی
کارشناس بازارسرمایه

 به ناچار بسیاری از شرکت های کارگزاری  از ادامه فعالیت های شان
 باز خواهند ماند

اسمعیل فوادیان
 مدیرعامل کارگزاری 

مهرآفرین
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 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری هدف  حافظ

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

www.pasargadbroker.com

یح
وض

خوانندگان محترم واقف باشند سبد پیشنهادی ارایه شده صرفا منعکس کننده نظر کارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش سهام نمی کند. ت
بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شرکت های مشاور سرمایه گذاری و هفته نامه بورس 

هرگونه مسئولیتی نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب می کنند. همچنین به سهامداران توصیه می شود، افق دید سرمایه گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.

 سبد پیشنهادی شرکت کارگزاری بانک پاسارگاد

هدف نمادنام شرکتافق زمانی
درصدتوضیحقیمتی

میان مدت

15افزایش نرخ جهانی مس و نرخ ارز3400فملیملی صنایع مس ایران

15رشد نرخ های فروش و طرح توسعه4000چکاپاکاغذ پارس

10رشد سودآوری1200ذوبذوب آهن اصفهان

15رشد نرخ و تناژ فروش3200چدنچدن سازان

بلندمدت

15رشد نرخ فروش و سودآوری2900کچادصنعتی و معدنی چادرملو

15رشد نرخ فروش و سودآوری4500ارفعآهن و فولاد ارفع

15رشد نرخ فروش و سودآوری38000شفنپتروشیمی فناوران

سبد پیشنهادی شرکت سبد گردان کاریزما 

www.sgc.co.ir

2 1
درصد توضیحهدف قیمتینمادشرکتافق زمانی

سبد

میان مدت

10رشد قیمت جهانی فولاد و افزایش قیمت ارز4,000فولادفولاد مبارکه اصفهان

افزایش کرک اسپرد، افزایش قیمت نفت و ارزش جایگزینی 6,000شپناپالایش نفت اصفهان 
10بالا

نسبت P/NAV مناسب، پتانسیل افزایش سودآوری 1,200خبهمنگروه بهمن
10زیرمجموعه ها 

افزایش کرک اسپرد، افزایش قیمت نفت، سودآوری 9,500شبریزپالایش نفت تبریز
10شرکت های زیرمجموعه

10رشد قیمت جهانی فولاد و تکمیل زنجیره ارزش محصولات4,000کگلمعدنی وصنعتی گل گهر 

بلند مدت

افزایش قیمت دلار مبادله ای، وجود ظرفیت بلااستفاده در شرکت 5,500مبینپتروشیمی مبین 
10و وابستگی طرح های جدید پتروشیمی منطقه به یوتیلیتی مبین

رشد قیمت جهانی فولاد و افزایش قیمت ارز و افزایش 3,600کاوهفولاد کاوه جنوب کیش
10ظرفیت تولید شمش

10نزدیکی به مجمع و تقسیم سود مناسب2,800اخابرمخابرات ایران 

صنایع پتروشیمی خلیج 
10افزایش سودآوری در سال های آتی، عدم رشد نسبت به بازار7,500فارسفارس 

طرح نوسازی ناوگان حمل ونقل جاده ای، توسعه همکاری با ولوو، -خکاوهسایپا دیزل 
10اهرم بالای سودسازی
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درصد هدف قیمتینمادشرکتافق زمانی
توضیحپرتفو

کوتاه 
 مدت

 نزدیک بودن به مجمع عادی 1120020کاماباما
و افزایش سرمایه سهم

 شرایط مناسب بنیادی 294020هرمزفولاد هرمزگان
و رشد قیمت محصولات

میان مدت

 شرایط مناسب بنیادی و امکان تعدیل 4100020شفنپتروشیمی فن آوران
در نرخ دلار مورد استفاده و با دید مجمع

310020کچادچادرملو
 شرایط مناسب بنیادی 

 و بهره برداری از طرح ها تا پایان سال
خرید پس از بازگشایی مجمع

 شرایط مناسب بنیادی400020فولادفولادمبارکه اصفهان
و با دید شرکت در مجمع

واژه »نوی��ن« با آن رنگ بنفش��ش، ما را به 
س��ال های 1380 و ایج��اد نخس��تین بانک 
خصوصی کش��ور »بانک اقتصاد نوین« می برد؛. اساس��اَ اقتصاد نوین 
برای خیلی ها تداعی کننده نخستین هاست؛ نخستین بانک خصوصی 
کشور، نخستین ارائه دهنده خدمات بانکداری اختصاصی و نخستین 

شرکت تأمین سرمایه. 
 بان��ک اقتصاد نوین، توس��ط ش��رکت توس��عه صنایع بهش��هر 
پایه گذاری ش��د و در 15 بهمن م��اه 1382، به عنوان دومین بانک 
کشور، بعد از بانک کارآفرین، روی تابلوی بورس رفت. سال 1387 
نیز، تأسیس نخستین تأمین س��رمایه کشور با نام »تأمین سرمایه 
نوین« و س��رمایه اولیه 100 میلیارد تومان انجام شد. بانک اقتصاد 
نوین، س��رمایه گذاری غدیر، سرمایه گذاری س��اختمان ایران، گروه 
صنایع بهش��هر و موسسه مالی اعتباری ملل، 5 سهامدار این تأمین 

س��رمایه هستند؛ شرکتی که در سال 1394 به عنوان فعال ترین تأمین سرمایه کشور 
برگزی��ده می ش��ود. تأمین س��رمایه نوی��ن در14 بهمن ماه 1387 نخس��تین صندوق 
سرمایه گذاری خود را با نام »مشترک یکم ایرانیان« به عنوان دومین صندوق با درآمد 

ثابت کشور تأسیس کرد. 

کسب جایگاه های قابل توجه 
 در ح��ال حاضر تأمین س��رمایه نوی��ن، دارای 8 صندوق س��رمایه گذاری با مجموع 
دارایی های 102.317 میلیارد ریال است؛ یک صندوق سهامی، یک صندوق بازارگردانی، 
یک صن��دوق قابل معامله مختلط و پنج صندوق با درآم��د ثابت، و این یعنی مدیریت 
بالاترین تعداد صندوق سرمایه گذاری با درآمد ثابت در بین همه مدیران صندوق ها، در 
اختیار تأمین س��رمایه نوین قرار دارد. همچنی��ن این مجموعه از نظر تعداد صندوق، در 

جایگاه دوم و از نظر حجم دارایی در مرتبه چهارم قرار می گیرد. 

 کسب عنوان فعال ترین صندوق های سرمایه گذاری
بر پایه این گزارش، صندوق با درآمد ثابت »مش��ترک آتیه نوین« 
با 81.447 میلیارد ریال بزرگترین، صندوق با درآمد ثابت »مشترک 
یکم ایرانیان« با بی��ش از 3400 روز عمر، قدیمی ترین، بازارگردانی 
»نوین پیش��رو« ب��ا 1336 روز عمر، جوان تری��ن و صندوق با درآمد 
ثابت »ارمغ��ان ایرانیان« با بازده 22.7درص��د پربازده ترین صندوق 
سرمایه گذاری این تأمین سرمایه هستند. البته صندوق قابل معامله 
مختلط این ش��رکت در س��ال 1394 و صندوق بازارگردان در سال 
1395، به عنوان فعال ترین صندوق های س��رمایه گذاری به انتخاب 

بازار بورس اوراق بهادار انتخاب شدند.

سرمایه گذاری برخط
 همچنین صندوق ه��ای میعاد ایرانیان، مش��ترک یکم ایرانیان، 
مش��ترک آتیه نوی��ن و ارمغان ایرانیان توس��ط بانک اقتصاد نوین و صندوق مش��ترک 
فرازاندیش )با نام قبل »نوین س��امان«( توس��ط خود تأمین س��رمایه ضمانت نقدینگی 
شدند و سپهر اندیشه و نهال سرمایه ایرانیان فاقد ضامن نقدینگی هستند. البته تأمین 
سرمایه نوین، سرمایه گذاری برخط را هم در دستور کار خود قرار داده که در حال حاضر 
س��رمایه گذاری در صندوق های این تأمین سرمایه به صورت حضوری و اینترنتی انجام 

می شود. 
اگرچ��ه دارایی کنونی تأمین س��رمایه نوین ب��ه 700 میلیارد تومان رس��یده که به 
عنوان بزرگترین تأمین س��رمایه از حیث س��رمایه به شمار می آید، اما تأسیس صندوق 
س��رمایه گذاری جسورانه »صدر آوین« پای این شرکت را به حمایت از کسب و کارهای 

نوپا و استارت آپ ها باز کرده است. 
برگرفته ازسامانه »رسام« ؛ 
صفر تا صد صندوق های سرمایه  گذاری(

 متغیرهای کلان اقتصادی 
و شاخص بازده نقدی سهام 

سیدحسین سجادی - حسن فرازمند - هاشم علی صوفی

تحقی��ق حاضر با هدف تعیی��ن رابطه بلندمدت بین 
نرخ رش��د شاخص بازده نقدی س��هام و مجموعه ای 
از متغیره��ای کلان اقتصادی از قبیل نرخ تورم، نرخ 
رش��د نقدینگی، نرخ ارز و درآمد نفتی، انجام ش��ده 
اس��ت. در این تحقیق داده ها به صورت فصلی و برای 
دوره زمانی 1377-1386 و با اس��تفاده از روش خود 
رگرسیون برداری با وقفه های توزیعی، مورد تجزیه و 

تحلیل قرار گرفته است.
آزمون ریش��ه  واحد دیکی فولر تعمیم یافته نشان 
داد که متغیر نرخ رش��د نقدینگی در س��طح و سایر 
متغیره��ا در تفاض��ل مرتبه  اول پایا هس��تند. نتایج 
آزمون هم جمعی نیز حاکی از وجود رابطه بلندمدت 
میان متغیرهای اقتصادی مزبور و نرخ رش��د شاخص 
ب��ازده نقدی اس��ت. رابطه بلندمدت بین نرخ رش��د 
ش��اخص بازده نقدی و درآمد نفتی و نرخ ارز منفی و 
با نرخ تورم، رابطه مثبت است. ضمن این که معناداری 
ضریب نرخ رش��د نقدینگی، در س��طح اطمینان نود 

درصد رد شد.

روی خط صندوق ها
مدیریت بالاترین تعداد صندوق سرمایه گذاری با درآمد ثابت همچنان حفظ شده است 

نبرد »نوین« برای افزایش بازدهی
رضا پهلوان

تحلیل گر سامانه رسام

حقوق بازارسرمایه
کتاب »حقوق بازارسرمایه« 
دانشگاه شهید  با مشارکت 
بهشتی و س��ازمان مطالعه 
و تدوین کتب علوم انسانی 
دانش��گاه ها )سمت( به قلم 
محمد سلطانی چاپ و روانه 
بازار ش��د. این کتاب که در 

401 صفح��ه و به قیمت 180 هزار ریال تهیه ش��ده 
اس��ت، برای دانشجویان رشته حقوق، گرایش حقوق 
اقتصادی در مقطع کارشناس��ی ارشد به عنوان یکی 
از مناب��ع قابل اس��تفاده دروس حقوق بورس و اوراق 
بهادار، حقوق تج��ارت، حقوق بازار و اوراق بهادار هر 
یک به ارزش 2 واحد قابل استفاده خواهد بود. حقوق 

بازارسرمایه، حقوق فعالان و خدمات مالی است. 
کتاب حاض��ر ضمن تاکید بر مفه��وم محوری اوراق 
به��ادار، به بیان قواعد حاکم بر فعالان بازارس��رمایه، 
یعنی ناشران اوراق بهادار، نهادهای مالی و تشکل های 
خودانتظ��ام و نیز فعالیت های این بازار می پردازد. در 
بخش��ی از مقدمه این کتاب و پس از شرح و تفسیر 
مختص��ری از فص��ول مختلف کتاب آمده اس��ت که 
»انتخاب عنوان مناس��ب ب��رای مجموعه مباحث در 
خصوص بازار مالی نیازمند بررسی است. گرچه عموما 
بازارسرمایه یا بورس شناخته می شود و بورس اوراق 
بهادار نماد اصلی بازارس��رمایه است، اما بازارسرمایه 
مفهومی بسیار وسیع تر از بورس اوراق بهادار است. بر 
این اساس، به نظر می رسد برای انتخاب عنوانی جامع 
بهتر است از حقوق بورس دست کشید؛ هرچند نباید 
از قابلیت درک س��اده این مفهوم برای مخاطبان به 

سادگی عبور کرد.

معاملات به سبک حرفه ای 
وقت��ی نش��انه هایی از یک طرفه 
شدن بازار شکل گرفت به دلیل 
احتم��ال ابتدای روند بودن در این ناحیه معامله کردن با 
ریسک بالا همراه است. بنابراین در صورت معامله، با حجم 
کم وارد می ش��ویم. در این مواقع اصولا حد زیان بزرگی 
ش��کل می گیرد و ما برای اینکه حد زیان بزرگ را خنثی 
کنی��م، حجم را کاهش می دهیم. وقتی قیمت به وس��ط 
روند رسید ریس��ک معامله کردن کاهش می یابد. چون 
در این نواحی حد زیان های کوچکی شکل می گیرد و ما 
می توانیم با بیشترین حجمی که سیستم اجازه می دهد؛ 
معامله کنیم. با ادامه روند، وقتی در قیمت نشانه هایی از 
پایان روند ش��کل گرفت دوباره ریسک معاملات افزایش 
می یابد و در این نواحی هم حد زیان های بزرگی ش��کل 
می گی��رد که ب��رای خنثی کردن حد زی��ان بزرگ، باید 

حجم معاملات را کاهش دهیم.

مفهوم سیستم
سیس��تم، از روش معاملات��ی، مدیری��ت ریس��ک و 

س��رمایه، روانشناسی و ش��ناخت بازیگران بازار تشکیل 
ش��ده است. معامله گر باید روی این چهار عامل به طور 
مج��زا کار کند و این چهار عامل را به س��طح مطلوبی 
برس��اند. معامله گر حرفه ای سیستم سودآور خود را در 
قالب بن��د و تبصره  ثبت می کند که این بندها ش��امل 
تشخیص س��اختار بازار، شناس��ایی موقعیت روند، قرار 
دادن حد زیان بس��ته به نوس��انات ب��ازار، نقطه ورود، 
هدف های قیمتی متناس��ب با هر ب��ازار، مدیریت فعال 
معامل��ه، نقاط افزای��ش حجم و خروج ه��ای اضطراری 
اس��ت. وقتی این سیس��تم پایه ریزی شد معامله گر باید 
این سیس��تم را حداقل در دو س��ال گذشته بازار مورد 
نظر، بارها از طریق فورواردتست گرفتن، چک کند تا در 
جریان سطح سودآوری این سیستم قرار گیرد و به این 
سیستم ایمان بیاورد. پس از این مرحله حداقل سه  ماه 
در بازار واقعی، این سیس��تم را روی کاغذ چک کند به 
طوری که هر وقت طبق سیستم، شرایط مهیا بود نقطه 
ورود و خروج و س��ود و زیان معامله را روی کاغذ ثبت 
و کارنامه س��ه ماهه خود را بررس��ی کند سپس وقتی 
ظرف اعتماد به نفس معامله گر پر شد، او برای معاملات 

واقعی در بازار آماده است.

وفاداری به سیستم
همواره به شاگردانم این موضوع را گوشزد می کنم که 
وقتی سیس��تم شخصی خود را ساختند دیگر باید مانند 
یک ربات با آرامش مطلق به دس��تورات آن عمل کنند. 
اگ��ر در حین معاملات ترس یا تش��ویش دارند و ضربان 
قلبشان بالا می رود حتما مشکلی در سیستم وجود دارد 
که باید آن را پیدا کنند و این مش��کل را حل کنند. زیرا 
اگر این مش��کل مرتفع نش��ود معامله گ��ر دائم در حین 
معامله، رفتاری خارج از بندهای سیس��تم انجام می دهد 
و در نهایت زیان های س��نگینی متحمل می شود. وقتی 
سیستم دستور ورود یا خروج را صادر می کند، باید بدون 
تامل و تعلل، از دستورات آن اطاعت کرد. زیرا معامله گر 
باید تفکراتش را هنگام س��اخت سیستم معاملاتی خود، 
طرح ری��زی می کرد و ح��الا فقط زمان عم��ل کردن به 
سیستم است. همچنین به شما قول می دهم مادامی که 
فرد برای خود سیس��تم معاملاتی مدونی نسازد و از آن 
ب��ه طور صددرصد تمکین نکن��د هرگز به معامله گری با 
سوددهی مستمر تبدیل نخواهد شد. »اگر قاعده سیستم 
معاملاتی را یک ب��ار نادیده بگیرید بار دیگر تخلف از آن 

آسان تر خواهد بود مانند شکستن رژیم غذایی«.

پیشخوان

پایان نامه

عاقبت سرمایه گذاری ایرانیان 
در اروپا و آمریکا

از س��ال 2001 تا 2008 پروس��ه جهانی ش��دن 
اتف��اق افتاد و صنایع آمریکای��ی باید با صنایع چینی 
و شرق آس��یا رقابت می کردند، مج��ددا اتفاق دیگری 
افتاد ارزش س��هام ش��رکت هایی که با جهانی شدن 
نمی توانس��تند رقابت کنند، به ش��دت گران ش��د و 
خانواده ها اینگونه س��هام را خریدند و مجددا اقتصاد 
آمریکا، در س��ال 2008 دچار فروپاش��ی شد، ارزش 
سهامی که با جهانی ش��دن به شدت در سال 2008 
سقوط کرد قبلا به خانواده ها به دو برابر قیمت فروخته 
ش��د، شاخص سهام از 14000 به 6500 سقوط کرد؛ 
خانواده ه��ا ه��ر چه را ک��ه از س��ال 2001 تا 2008 
بدس��ت آورده بودند، در س��ال 2008 از دست دادند. 
از س��ال 2008 تا اکنون، جهانی س��ازی مالی در دنیا 
رشد کرد و اکنون جهانی سازی مالی در جهان مستقر 
شده، اما ریسک آن به اقتصاد منتقل نشده است، طی 
دو س��ال آینده ریسک جهانی س��ازی مالی به اقتصاد 
آمریکا منتقل می شود و س��هامی که با جهانی سازی 
مالی مشکل دارند به شدت سقوط می کند، کمپانی ها 
ریس��ک ها را قبول نمی  کنند و سهام ریسک دار را به 

شدت گران می کنند و به مردم نادان می فروشند. 

جهانی سازی مالی چیست ؟ 
از سال 2008 به بعد به تدریج نظم مالی جدیدی 
در جهان ایجاد ش��د، ابتدا عم��ده پس انداز های مردم 
جهان به بانک های آمریکا و انگلیس منتقل می شود و 
س��پس بانک های آمریکا و انگلیس، این پس اندازها را 
دوباره در جهان توزیع می کنند یا دوباره به جهان وام 
می دهند، به این می گویند جهانی س��ازی مالی، یعنی 
تأمین مالی جهان از حالت ملی به حالت جهانی تبدیل 
شده است. اما بانک های آمریکا و انگلیس در پرداخت 

وام به جهان به 6 نکته توجه دارند: 
 به کش��ور هایی وام می دهند ک��ه مالیات در آن 

کمتر از بقیه دنیا باشد )مثل چین( 
 به کش��ور هایی وام می دهند که دستمزد در آنها 

کمتر از بقیه جهان باشد 
هزین��ه  ک��ه  می دهن��د  وام  کش��ورهایی  ب��ه   

تأمین اجتماعی کمتر از کشورهای دیگر باشد 
 به کش��ورهایی وام می دهند که ارزش پول ملی 
آنها بسیار پایین تعیین ش��ده باشد )در چین، ارزش 
پول ملی بس��یار پایین تعیین ش��ده، در نتیجه همه 
چیز در آن کش��ور مفت تولید شود و آمریکا به اظهار 
صن��دوق بین المللی پ��ول ارزش دلار 20 درصد بالا 

تعیین شده در نتیجه کالا گران تولید می شود( 
 به کش��ورهایی وام می دهن��د که جمعیت آن پیر 
نباش��د )در آمریکا تا 10 س��ال دیگ��ر 80 میلیون نفر 
بازنشس��ته می شوند و اضافه ش��دن 80 میلیون به 60 
میلیون بازنشسته فعلی، بازنشستگان را به 140 میلیون 
می رساند، آمریکا یک کشور در آستانه بازنشستگی است، 

آمریکا به زودی به خانه سالمندان تبدیل می شود( 
 به کش��ورهایی وام می دهند که عمده تولید آن 
در کنار ساحل مستقر باشد که برای صادرات مناسب 
باشد )مثل 12 منطقه ساحلی چین که صادرات از آن 

مناطق صادر می شود( 

بازنده جهانی سازی مالی چه کشورهایی هستند؟ 
آمری��کا همه ن��کات منفی فوق را ب��ا هم دارد هم 
دستمزدش بالاتر از بقیه جهان است، هم مالیات اش، 
هم هزینه تأمین اجتماعی ش��رکت هایش، هم ارزش 
پ��ول ملی آنه��ا بالا تعیین ش��ده، تولی��د در مناطق 
غیرساحلی اش تمرکز بیشتری دارد در نتیجه صادرات 
آن گران تمام می ش��ود، به طرز عجیبی آمریکا، گران 
اداره می شود و بازنده جهانی سازی مالی است. آمریکا 
و اروپا منهای انگلیس، بازنده جهانی س��ازی مالی اند. 
اقتصاد آمریکا و اروپا منهای انگلیس با موج جهانی سازی 
مالی سقوط می کند. ایرانیان در اروپا و آمریکا )منهای 
انگلیس( تا ظاهر شدن، آثار جهانی سازی مالی توصیه 
می شود، وارد خرید دارایی های سرمایه ای نشوند، اما 
پس از سقوط اقتصاد آمریکا و اروپا )منهای انگلیس ( 
که همه چیز مفت می ش��ود فصل خرید است. آمریکا 
که اقتصادش در معرض ریزش سنگین است، پس از 
ریزش به ش��دت درون گرا می شود. ایرانیان در آمریکا 
و اروپا )منهای انگلیس( تا اطلاع ثانوی سرمایه گذاری 
نکنند، یعنی دارایی سرمایه ای نخرند. ارزش سهام 5 
ش��رکت آمریکایی اکنون 3 هزار میلیارد دلار اس��ت، 
اما دور نیست که به 1000 میلیارد دلار سقوط کند. 
آنچه که در آینده عمده می ش��ود، شکس��ته ش��دن 

حباب ها در اقتصاد آمریکاست. 
@adibmh

تاثیر متغیرهای کلان اقتصادی 
بر ساختار سرمایه

کیوان قاصدی دیزجی

پژوهش حاض��ر به بررس��ی تاثی��ر متغیرهای کلان 
اقتصادی بر س��اختار س��رمایه می پردازد. در تحقیق 
جاری نرخ تورم، نرخ برابری ارز، نرخ رش��د اقتصادی، 
ن��رخ بهره بانک��ی و میزان اعتبارات بانک��ی به عنوان 
نماین��ده متغیره��ای کلان اقتصادی و نس��بت کل 
بدهی ه��ا به حقوق صاحبان س��هام به عنوان نماینده 
ساختار س��رمایه در نظر گرفته شدند. داده های مورد 
نظر ب��رای انج��ام این پژوه��ش از طری��ق اطلاعات 
ش��رکت های فعال در بورس اوراق بهادار تهران در بازه 
زمانی س��ال های 1375 ت��ا 1390 گردآوری و از نظر 
آماری با به کارگیری مدل های رگرسیونی چند متغیره 
مبتنی بر داده های ترکیبی، تجزیه و تحلیل شده است. 
با توجه ب��ه نتایج پژوهش، از بی��ن متغیرهای کلان 
اقتصادی س��ه متغیر نرخ تورم، نرخ رشد اقتصادی و 
نرخ بهره بانکی با ساختار سرمایه رابطه معنادار و منفی 
داشته، ولی متغیرهای نرخ برابری ارز و میزان اعتبارات 

بانکی با ساختار سرمایه رابطه معنادار ندارند.

کانال برتر

مفاهیم مالی
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با درآمد ثابت

3.70%50.9%-42.9%-25 از 21.145%81.447 میلیارد ریال2994459334مشترک آتیه نوین

4.20%50.4%-42.4%-16 از 21.645%19.610 میلیارد ریال3402854380مشترک یکم ایرانیان

5.20%49.4%-41.4%-11 از 22.645%288 میلیارد ریال2421054451نهال سرمایه ایرانیان

12 از 22.645%241 میلیارد ریال3059536590مشترک فرازاندیش نوین

5.30%49.3%-41.3%-10 از 22.745%147 میلیارد ریال2420576181ارمغان ایرانیان

0.10%54.5%-46.5%-30 از 17.586%135 میلیارد ریال135795005مشترک میعاد ایرانیانسهامی

22.50%-77.1%-69.1%-18 از 5.129%-379 میلیارد ریال1336812170بازارگردانی نوین پیشروبازارگردانی

7.20%-61.8%-53.8%-3 از 10.23%251 میلیارد ریال1584424684سپهر اندیشه نوینقابل معامله مختلط

صندوق های تأمین سرمایه نوین

سجاد بوربور
مدیر میداس سرمایه

سرقفلی، مبلغی است که موجر در ابتدای مدت اجاره از مستاجر دریافت می کند. موجر طبق قانون درانتهای مدت، مبلغ مزبور را متناسب با قیمت روز محاسبه 
و به مستاجر بر می گرداند. 

نکته: این حق مربوط به اجاره اماکن تجاری اس��ت و در خصوص اماکن مس��کونی مورد ندارد. منظور از اماکن تجاری اماکنی اس��ت که اشخاص برای فعالیت های 
تجاری، کسب،کار و پیشه مورد استفاده قرار می دهند.

در حال حاضر به افرادی که ملکی تجاری اعم از مغازه یا دکانی را در اختیار دارند و دنبال اجاره آن هستند، توصیه می شود، اگر می خواهند قرارداد اجاره خود 
را طبق قانون روابط موجر و مستاجر سال 76 تنظیم کنند، به طور حتم به مساله سرقفلی و شرایط آن در قانون جدید توجه کنند.

خیابان سهروردی شمالی، بالاتر از مطهری، خیابان میرزایی زینالی غربی پلاک 98، طبقه 4، واحد 19

مؤسسه حقوقی لعـلسرقفلی در قوانین 
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