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روياي از دست رفته بازار برتر
پديده صف نش��يني يکي از بارزترين تفاوت هايي اس��ت که بورس 
تهران با بورس هاي پيشرفته دارد؛ پديده اي که گاهي اوقات نشان از 
عدم برابري بازيگران در دسترسي به اطلاعات دارد. اين پديده در حالي 
در بورس تهران مشاهده مي شود که براي همگام شدن با بورس هاي 
بين المللي و برقراري تعادل هر چه س��ريع تر در روند معاملات، نياز 
به ايجاد تغييرات در برخي از ساختارها احساس مي شد که مي توان 
گفت با راه اندازي بازار برتر اين مهم برآورده خواهد شد. به ويژه آنکه 
در ص��ورت حصول توافق نهايي در مذاکرات هس��ته اي ايران با گروه 
1+5 و باز شدن در هاي کشور به روي سرمايه گذاران خارجي، لازم به 
نظر مي رسد بازارهاي مختلف به ويژه بورس خود را براي حضور آنها 
آماده کنند. اما محدوديت هاي فعلي در بحث دامنه نوسان قيمت سهام  
در نظر گرفتن حجم مبنا و زمان طولاني توقف نمادهاي معاملاتي از 
جذابيت هاي سرمايه گذاري در بازار سرمايه ايران مي کاهد. ضمن اينکه 
بايد ديد بازار برتر چه زماني راه اندازي مي ش��ود و مراحل پيش نياز 
آن تا چه اندازه اجرايي شده است؟ در همين ارتباط معاون نظارت بر 
بورس ها و ناشران سازمان بورس در گفت وگو با بورس نيوز اظهار داشت: 
راه اندازي بازار برتر در مرحله مطالعاتي به سر مي برد و هنوز به مرحله 
عمليات خود نرسيده است. البته اقدامات مطالعاتي لازم انجام شده و 
در انتهاي مرحله بررس��ي ها هستيم  به طوري که تمامي موارد آماده 
تصميم گيري اس��ت. حسن اميري پيرامون شرايط لازم جهت حضور 
در اين بازار افزود: در خصوص حضور شرکت ها در اين بازار دو بحث 
وجود دارد  اول اينکه چه شرکت هايي و با چه ويژگي هايي مي توانند به 
عنوان ناشر در آن حضور داشته باشند  دوم اينکه خود اين بازار از چه 
ويژگي هايي بايد برخوردار باشند. وي تاکيد کرد: شاخص هاي اصلي 
بازار برتر شامل رتبه نقد شوندگي، ميزان سهام شناور آزاد، مکانيسم 
اطلاع رساني شرکت ها و درجه شفافيت آن از جمله مواردي است که 
در مرحله مطالعاتي اصلاح شده  اما پارامترهاي ديگري نيز مد نظر است. 
اين مقام مسوول پيرامون زمان راه اندازي اين بازار با توجه به روند رو به 
جلوي مذاکرات هسته اي ايران و لزوم اصلاح ساختارهاي بازار سرمايه 
با توجه به احتمال ورود سرمايه گذاران خارجي  اظهار داشت: کارهاي 
معاملاتي مربوط به اين بازار نهايتا طي دو جلسه آتي نهايي مي شود  
اما اينکه چه زماني به مرحله عمليات برسد، مدت زمان طولاني تري 
را نياز دارد. از اين رو در حال حاضر نمي توان زمان دقيق آن را اعلام 
کرد. در خاتمه، اميري در پاس��خ به اينکه آيا س��امانه فعلي معاملات 
مي تواند نيازهاي لازم جهت معاملات بازار برتر را فراهم سازد، گفت: 
بله، اين سامانه مي تواند نيازهاي بازاري و زير ساخت هاي فني لازم را 
پوشش دهد. گرچه تغييراتي بايد در آن اعمال شود  اما بررسي ها براي 
زير ساخت هاي فني انجام شده و تنها به برنامه ريزي جهت اجرا نياز 
دارد. در پايان اين گزارش مي افزايد، طبق تصميمات قبلي س��ازمان 
بورس افزون بر کاهش حجم مبنا و افزايش دامنه نوسان، کاهش مدت 
زمان توقف نمادها و اقدام س��ريع براي از بين بردن صف ها و اصلاح 
قيمت ها در حداقل زمان در چار چوب ساختارهاي معاملاتي  در حوزه 
افشاي اطلاعات و ارايه تسهيلات به شرکت هاي موجود در بازار برتر 
نيز مواردي لحاظ ش��ده است. به طوري که به دليل افشاي اطلاعات 
دقيق تر و ساختار پاس��خگويي بهتر در شرکت هايي که در بازار برتر 
وارد مي شوند، تسهيلاتي در نظر گرفته خواهد شد که مي توان به اخذ 
وام ها و احتساب اين سهم ها در حساب تضمين ياد کرد. همچنين اين 
امکان وجود دارد که براي سهام آنها تخفيف کارمزد معاملاتي لحاظ 
ش��ود که مي تواند رقابت بيشتري را براي برخورداري از جذابيت هاي 

ويژه اين بازار در ميان شرکت ها ايجاد کند.

تمديد مهلت ثبت نام کنکور بورس
براب��ر اعلام اداره آم��وزش و امور گواهينامه ه��اي حرفه اي، ثبت نام 
بيست و پنجمين دوره آزمون هاي حرفه اي بازار سرمايه که از بامداد 13 
تيرماه آغاز شده تا بيستم و يکم تيرماه تمديد شد. به گزارش سنا، رييس 
اداره آموزش و امور گواهينامه هاي حرفه اي در خصوص شرايط شرکت 
در اين آزمون ها اعلام کرد: فارغ التحصيلان رش��ته هاي دانشگاهي مورد 
تاييد وزارت علوم، تحقيقات و فناوري و همچنين افرادي که حداکثر تا 
پايان اسفندماه سال جاري فارغ التحصيل مي شوند، مي توانند در اين دوره 
از آزمون ها شرکت کنند. بديهي است در صورتي که فردي بدون داشتن 
ش��رايط فوق اقدام به ثبت نام و ش��رکت در آزمون کند، پاسخنامه وي 
تصحيح نخواهد شد. حيدر فروغ نژاد با اعلام اينکه اين دوره از آزمون ها 
به طور هم زمان در روز جمعه شش��م شهريورماه سال جاري  در تهران، 
مشهد، تبريز، اصفهان، شيراز، کرمانشاه، يزد و ساري برگزار خواهد شد، 
تاکيد کرد: با توجه به اينکه آزمون اصول بازار س��رمايه  پيش نياز آزمون 
تحليلگري بازار سرمايه است، متقاضيان در صورت نداشتن مدرک اصول 
بازار سرمايه  به هيچ عنوان در آزمون تحليلگري بازار سرمايه ثبت نام نکنند. 
وي خاطرنش��ان کرد: در اين دوره  فقط آزمون هاي اصول بازار س��رمايه، 
تحليلگري بازار سرمايه و معامله گري بازار سرمايه به صورت قلم و کاغذي 
برگزار مي شود. داوطلبين براي آشنايي با سرفصل آزمون ها و شرايط شرکت 
 در آزمون به سايت اداره آموزش و امور گواهينامه هاي حرفه اي به آدرس

 http://reg.seo.ir  مراجعه کنند.
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صنع��ت خ��ودرو در تالار شيش��ه اي طي 
سال هاي اخير با نوس��انات غيرقابل اطمينان 
س��وددهي همراه بوده به طوري که از افزايش 
ميزان انباش��ت ضرر مال��ي، پايين و بالا رفتن 
قيم��ت پاياني معامله و صع��ود ناموفق به قله 
رتبه اي مناس��ب در نسبت س��ود به درآمد تا 
ماجراي پيش قدمي شرکت هاي خودروسازي 
براي خريد دو باش��گاه پرطرفدار س��رخابي و 
چش��م به راهي نتايج مذاکرات هس��ته اي و ... 
هميش��ه در اين س��ال ها مطرح بوده است. به 
گزارش ايسنا، با نگاهي به روند بازدهي صنعت 
خودرو در پنج س��ال گذشته در بازار سهام به 
اين نتيجه مي رس��يم که با وجود کاهش سود 
ناخالص، اين ش��رکت ها همچنان در فهرست 
پربيننده ترين نمادهاي بورس اوراق بهادارند تا 
جايي که در بازار امروز دو شرکت خودروسازي 
پارس و ايران خ��ودرو به ترتيب در رتبه هاي 
چهارم و ششم اين فهرست قرار دارند. سال هاي 
کم اقبال و بازار رکودي 1388 تا 1392 در پي 
فشار تحريم ها که منجر به پرداخت هزينه هاي 
مضاعف مالي براي توليدکنندگان و قطعه سازان 
داخلي شد، افزايش واردات خودروهاي خارجي 
و ع��دم تواناي��ي رقابت محص��ولات داخلي با 
توليدات بين المللي، عدم تمايل سرمايه گذاران 
خارجي براي معامله با شرکت هاي توليد خودرو 
ايراني، وابس��تگي به واردات قطعات از چين و 
هند و مهم تر از آن ناتواني در ايجاد حساب هاي 
 )LC( بين الملل��ي و اخ��ذ اعتبار نام��ه بانکي
سال هاي بي رونقي براي صنعت خودرويي که به 
گفته مسوولان از شانس هاي رقابتي در منطقه 
اس��ت را رقم زد. نگاهي به روند س��ود و زيان 
شرکت هاي خودروسازي در بازار عرضه عمومي 
آن سال ها نشان دهنده کاهش نسبت درآمد به 

سود در مقايسه با صنايع ديگر است.
بازدهي گروه � 

بازدهي صنعت خودرو از سال 1388 تا 1392، 
597 درصد بوده که در مقايسه با صنايع پيشرو 
بورس سودآوري کمتري را نصيب سرمايه گذاران 
کرده است. ش��اخص اين صنعت و P/E در آن 
س��ال ها نسبت به پيش بيني P/E معادل شش 
مرتبه اي سال 1390، رقم کمتري بود  تا اينکه در 
سال 1391 وضعيت صنعت خودرو به رنگ قرمز 
درآمد و پرطرفدارترين صنعت بورسي به دليل 
زيان انباشته و کاهش توليد به حاشيه رفت. در 
سال 1392 ارزش جاري صنعت خودرو در بورس 
معادل 73 هزار و 400 ميليارد ريال محاسبه شد 
که اين ارزش با نرخي معادل 14 درصد و ارزش 
جاري معادل 2/1 درصد از کل بازار سرمايه کشور 
بود و به طور ميانگين پنج درصد معاملات روزانه 

بورس را در بر مي گرفت. همراه با از س��ر گرفته 
شدن مذاکرات و رفع برخي از تحريم ها صف هاي 
خريد ميليوني براي صنعت خودرو در سال 1393 
کشيده شد. رشد شديد قيمت سهام شرکت هاي 
خودرو سازي در سال گذشته با وجود وضعيت بازار 
بورس تهران رخ داد و 14 درصد از کل معاملات 
بازار به گروه خودروسازي اختصاص داشت که به 
عبارتي يکي از پرمعامله ترين سهم هاي رده بالاي 
بورس به ش��مار آمد. همچنين در همان س��ال 
ب��ا وجود افت ارزش اکثر صنايع و ش��رکت هاي 
بورس��ي اين صنعت بازدهي 20/86 درصدي را 
براي سهامداران خود به وجود آورد و رتبه هفتم 
پر بازده ترين صنايع را کسب کرد که دليل اصلي 
آن را مي توان خوشبيني س��هامداران به آينده 

مذاکرات هسته اي و افزايش توليد دانست.
نمادهاي جذاب � 

صنعت خودرو با وجود زياندهي در سال هاي 
اخير همچنان جزو پربيننده ترين نمادهاي بازار 
بورس اوراق بهادار است. پارس خودرو و ايران 
خودرو به ترتيب در رتبه چهارم و ششم، هفت 
نماد پربيننده بورسي هستند. طبق اطلاعات 

تحليلي انتشار يافته از چهار شرکت خودرويي، 
شرکت پارس خودرو با کاهش سود ناخالص از 
2/3 درص��د در س��ال 1392 به 72 درصد در 
سال گذش��ته مواجه بوده است. دلايل اصلي 
کاهش حاش��يه س��ود ناخالص اين ش��رکت 
کاهش 1/4 درصدي فروش نس��بت به س��ال 
1392 و همين ط��ور افزاي��ش 1/2 درص��دي 
بهاي تمام ش��ده توليدات اين ش��رکت اعلام 
ش��ده است. براساس اطلاعات حسابرسي شده 
شرکت پارس خودرو، زيان هر سهم سال مالي 
1393 به مبلغ 528 ريال محقق ش��ده و اين 
زيان در حالي ثبت شده که آخرين پيش بيني 
اين شرکت زياني به مبلغ 472 ريال بابت هر 
سهم اعلام شده بود. در آخرين معامله، هر سهم 
از اين شرکت با قيمت پاياني 937 ريال کمتر 
از قيمت به فروش رس��يده روز قبل به فروش 
رسيد و جدول رشد قيمتي 20 روزه اين نماد 
نشان دهنده نوسانات نزولي است. روند بازدهي 
پنج سال گذشته اين نماد باز در تالار شيشه اي 
طبق جدول DPS با کاهش سود سهامداران 
همراه بوده است. با نگاه به سود اين صنعت در 

سال مالي 1388مي توان دريافت که هر سهم 
آن بالاترين ميزان بازدهي را براي سهامدارانش 
به ارمغان آورده است. »خپارس« هم اکنون در 
تارنم��اي بازار بورس اوراق بهادار تهران با 21 
درصد س��ود در هر سهم و نس��بت درآمد به 
سود 19/45 درصدي همچنان نمادي مجاز و 
فعال است و هم اکنون در صدر پربيننده ترين 
نمادهاي بورسي با رتبه چهارم قرار دارد. زيان 
انباشته ش��رکت مبلغ 6/924 ميليارد ريال و 
حدود 1/022 ريال به ازاي هر سهم، که بيش 

از سرمايه شرکت مي باشد است.
سهم 3/6 � درصدي از ارزش بازار

در حال حاضر با احتس��اب ش��ش شرکت 
خودروسازي، در مجموع 32 شرکت خودروساز 
و قطعه ساز در بورس حضور دارند و 3/6 درصد 
از ارزش کل بازار سهام را به خود اختصاص داده 
که از اين بابت در ميان همه صنايع مهم بورسي 
رتبه 9 را داراس��ت. اين در حالي است که اين 
گروه به دليل برخورداري 508 هزار سهامدار 
حقيق��ي و حقوق��ي يک��ي از پرجمعيت ترين 
گروه هاي بورس به شمار مي رود. گروه بهمن 

از ديگر شرکت هاي خودرويي است که پس از 
پنج روز آغاز به کار رسمي تدان يا همان کدال 
پلاس در گزارش 12 ماهه خود کاهش 1393 
درصدي نسبت به دوره قبل در فروش خود را 
اعلام کرد. کالاي به فروش رفته اين ش��رکت 
معادل مبلغ فروش معامله ش��د که در نتيجه 
س��ود ناخالص آن به صفر رسيد. سود خالص 
ش��رکت مبلغ 2،053،365 ميليون ريال بوده 
که هفت درصد نس��بت به سود 2،203،771 
ميليون ريالي کاهش داشته است. سود هر سهم 
براي ش��رکت نيز با کاهشي مشابه براي سال 
1393رخ داده است. همچنين شرکت زامياد، 
جزو چهار شرکتي که اطلاعات تحليلي اش در 
س��امانه يافت مي شود، با افزايش سود سهمي 
س��هامداران که در سال گذشته به 127 هزار 
و 176 ريال رس��يده، همراه بوده اس��ت. اين 
درحالي است که در سال 1392، اين شرکت 
با کاهش DPS و صفر ش��دن سود نقدي هر 
س��هم مواجه بود. »خزاميا1« هم اکنون جزو 
گ��روه خودروه��اي با بيش��ترين متقاضي در 
بازار اوراق بهادار اس��ت و در آخرين معامله با 
کاه��ش قيمت پاياني يک هزار و 648 ريال با 
افزايش نسبت به روز گذشته به فروش رسيد. 
حاشيه سود ناخالص شرکت 14 درصد است 
و پيش بيني ش��ده در فصل پاياني سال جاري 
و با خارج ش��دن رکود بازار در پي رفع شدن 
تحريم ها شرايط فروش بهتري را تجربه کند. 
هم اکنون ارزش بازار گروه خودرويي در بورس 
بال��غ بر 11 هزار و 200 ميليارد تومان اس��ت 
ک��ه اين يعني اختصاص چهار درصد از ارزش 
کل بازار س��رمايه ايران که رقم کمي نيست. 
صنعت خودرو هم اکنون با 12/5 درصد تغيير 
در ش��اخص، با حجم 74 ميليون و 878 هزار 
سهم به ارزش معاملاتي 109 ميليارد و 613 
ه��زار ريال با نس��بت قيمت ب��ه درآمد 14/8 
درصدي اس��ت. پيش بيني س��ود سال 1394 
ب��راي صنايع زير مجموعه اي��ن گروه به گفته 
کارشناس��ان اقتصادي اميدوار کننده است به 
ط��وري که از ميان 26 ش��رکت اين گروه که 
اقدام به پيش بيني اوليه س��ود هر سهم براي 
سال مالي 1394 کرده اند 15 شرکت پيش بيني 

خود را با تعديل مثبت ارايه دادند.

بررسي تحولات 5 سال اخیر يک گروه جذاب تالار شیشه ای ؛

موتورخودروييهاروشنميشود؟

تجديدآگهيمناقصـهعمومي
شهرداري گرگان در نظر دارد نسبت به احداث پل سواره روبروي رودخانه زيارت در محدوده ايستگاه پست فشار قوي برق واقع در مسير بلوار 
ناهارخوران با مبلغ برآورد اوليه 13/326/880/489 ريال بدون تعديل بر مبناي فهرست بهاء پايه رشته راه، راه آهن و باند فرودگاه سال 1394، 
برآورد نقشه و مشخصات فني پيوست آگهي مناقصه اقدام نمايد. لذا شرکت هاي پيمانکاري داراي گريد 4 ساجات راه و ترابري و يا آب و يا گريد 
5 ساجات راه و ترابري و آب با حداقل سابقه انجام 1 پروژه مشابه از نظرفني مي توانند از تاريخ 94/4/20 لغايت ساعت 13 مورخ 94/5/6 به 
واحد امور قراردادهاي ش��هرداري به آدرس گرگان- ميدان ش��هرداري- ش��هرداري گرگان- طبقه سوم و يا به سايت شهرداري گرگان به آدرس 
اينترنتي WWW.GORGAN.IR  مراجعه و ضمن دريافت اسناد مناقصه نسبت به تکميل و ارائه اسناد در پاکت الف )تضمين شرکت در 
مناقصه( پاکت ب )اساسنامه، آگهي تاسيس و آخرين تغييرات شرکت، رزومه، صلاحيت پيمانکاري، اسناد و مدارک شرکت در مناقصه( و پاکت 
ج )پيش��نهاد قيمت( به ش��رح ذيل در مدت زمان تعيين ش��ده در متن آگهي در پاکت لاک و مهر شده به واحد دبيرخانه شهرداري به آدرس: 

گرگان- ميدان شهرداري- شهرداري گرگان اقدام نمايند.
حسين صادقلو- شهردار گرگانتلفن تماس: 32240752- 017

فرم اشتراك روزنامه

    شرايط اشتراك :
ساعات تحويل روزنامه از 6 الى 11 صبح

شروع اشتراك ( متقاضيانى كه درخواست خود را به طور كامل تحويل نمايند ) اول و شانزدهم هر ماه مى باشد. 
مبلغ مندرج در جدول فوق بابت روزانه يك نسخه اشتراك مى باشد .

لطفاً كپى فيش بانكى را تا پايان اشتراك نزد خود نگهدارى فرمائيد .
در صورت عدم تحويل روزنامه حداكثر تا ساعت 14 همان روز مراتب را با تلفن   88731981  اعلام فرمائيد .

 نام و نام خانوادگى : ..................................... شركت / موسسه : ................................... كدپستى : ........................ تلفن :.......................

فاكس : ................................  تعداد درخواستى :......................................  مدت اشتراك:  6 ماهه                   يك ساله

آدرس : ...........................................................................................................................................................................................

شماره فيش بانكى : ........................................ بانك : .........................................   تاريخ واريز فيش : ....................................................

 « فقط تهران بزرگ »
يكساله6 ماههدوره اشتراك

750/0001/500/000هزينه اشتراك (ريال)

كليه متقاضيان محترم مى توانند هزينه اشتراك خود را بر اساس مبلغ مندرج در جدول ذيل : 
 به حساب جام بانك ملت به شماره 78/ 463983  به نام روزنامه جهان صنعت 

 واريز و اصل سند بانكى مربوطه را به همراه فرم تكميل شده به دفتر امور مشتركين روزنامه جهان صنعت ارسال نمائيد . 
آدرس : ميدان آرژانتين- بلوار بيهقى- خيابان  دهم غربى- پلاك 10- واحد 2 و يا ارسال از طريق نمابر : 88731431

با توجه به اينكه توزيع روزنامه جهان صنعت توسط موسسه اطلاعات انجام مى شود از مشتركان شهرستانى تقاضا مى شود جهت دريافت اشتراك به دفاتر نمايندگى روزنامه اطلاعات در سراسر كشور مراجعه نمايند.

 شهرداري
 گرگــان

آمار
فهرس��ت 50 شرکت فعال تر بورس تهران براي سه 
ماهه اول س��ال 94 اعلام ش��د. علاوه بر اين، از ليست 
سه شرکت خارج و سه شرکت جديد نيز اضافه شدند. 
به گزارش روابط عمومي بورس تهران، در دوره جاري 
نمادهاي حفاري، فاراک، شس��پا از 50 شرکت فعال تر 
بورس ته��ران خارج  و نمادهاي وکار، وس��ينا، مبين 
به اين فهرس��ت اضافه ش��د. اين در حالي اس��ت که 
صنايع پتروش��يمي خليج فارس، سرمايه گذاري غدير، 
ف��ولاد مبارک��ه اصفهان، س��رمايه گذاري نفت و گاز و 
پتروش��يمي تامين )تاپيکو( و ش��رکت ارتباطات سيار 
پنج ش��رکت فعال تر بورس اوراق بهادار در بهار سال 
94 بودند. همچنين بانک ملت، مخابرات ايران، پالايش 
نفت بندرعباس، گس��ترش نفت و گاز پارسيان، بانک 

ص��ادرات، گروه مپن��ا، ملي صنايع مس اي��ران، ايران 
خ��ودرو، گل گهر و پالاي��ش نفت اصفهان در رتبه هاي 
ششم تا پانزدهم جدول فعال ترين شرکت هاي بورسي 
در سه ماهه نخست سال 94 قرار دارند. از سويي ديگر 
رتبه هاي 16 تا 30 نيز براي شرکت هاي بانک پاسارگاد، 
بانک تجارت، کشتيراني جمهوري اسلامي ايران، گروه 
مديريت س��رمايه گذاري اميد، چادر ملو، پتروش��يمي 
مبين، گروه بهمن، سرمايه گذاري صندوق بازنشستگي، 
سايپا، توسعه معادن و فلزات، پتروشيمي پرديس، فولاد 
خوزس��تان، س��رمايه گذاري گروه توس��عه ملي، بانک 
پارس��يان و پتروش��يمي خارک به ثبت رسيده است. 

براس��اس اين گزارش سرمايه گذاري خوارزمي، صنايع 
آذرآب، فولاد خراس��ان، پارس خ��ودرو، خدمات انفور 
ماتيک، نفت بهران، سرمايه گذاري صنعت نفت، بانک 
اقتصاد نوين، پتروشيمي فن آوران، بانک انصار، پالايش 
نفت تبريز، زامياد، پتروش��يمي ش��ازند، تراکتورسازي 
ايران، بانک سينا، بانک کارآفرين، سرمايه گذاري دارويي 
تامين، ليزينگ رايان س��ايپا و س��رمايه گذاري س��ايپا 
رتبه هاي 31 تا 50 را به خود اختصاص داده اند. افزون 
ب��ر اين  با توجه به تجربيات بورس هاي اوراق بهادار در 
سطح بين الملل، شناسايي شرکت هاي ممتاز يا داراي 
موقعيت برتر اغلب بر پايه معيارهاي نقدشوندگي سهام، 

ميزان تاثير گذاري شرکت بر بازار و برتري نسبت هاي 
مالي انجام مي ش��ود. اين در حالي است که  شناسايي 
شرکت هاي فعال تر در بورس اوراق بهادار تهران بر پايه 
ترکيبي از قدرت نقدشوندگي سهام و ميزان دادوستد 
سهام در تالار معاملات )تعداد و ارزش سهام دادوستد 
شده(، تناوب دادوستد سهام در تالار معاملات )تعداد 
روزهاي دادوس��تد ش��ده و دفعات دادوس��تد شده( و 
معيار تاثيرگذاري شرکت بر بازار )ميانگين تعداد سهام 
منتش��ر شده و ميانگين ارزش جاري سهام شرکت در 
دوره بررسي( است. همچنين،50  نماد فعال تر بورس 
براي يک دوره يک س��اله محاس��به شده و هر سه ماه 

به روز مي شود. 

اعلام 50 شرکت فعال تر بورس در بهار 94

نگاه

شوراي پول و اعتبار در جلسه اخير خود 
کاهش نرخ سپرده ها را در دستور کار خود 
قرار داد که اين موضوع مي تواند بيش از هر 
چيز بر بازار تاثير گذارد. شاهين چراغي در 
گفت وگو با ايلنا اظهار داشت: وضعيت بازار 
در بلاتکليفي است اما به نظر مي رسد پس 

از مذاکرات چشم انداز براي بورس روشن تر 
شود . وي افزود: مذاکرات اخير چه مثبت 
باشد و چه منفي بازار ازبلاتکليفي فعلي 
خارج خواهد ش��د. اين فعال بازار سرمايه 
تصريح کرد: البته پس از مذاکرات هم نبايد 
خيلي انتظار داشت که کار خارق العاده اي 

در ش��اخص هاي بورس صورت گيرد. وي 
خاطر نشان کرد:  اما ممکن است شاخص ها 
افزاي��ش پيدا کند و حج��م عرضه ها نيز 
بيشتر شود. چراغي تصريح کرد: صندوق ها 
و صنايع بالادس��تي هم اکنون با مشکل 
مواجه اند و حتي در حال حاضر درآمدي 

براي پرداخت حقوق کارمندان شرکت هاي 
خود را ندارند. چراغي خاطرنشان کرد: اين 
در حالي اس��ت که اگر به تفاهم هسته اي 
دست پيدا نکنيم قطعا با افزايش نرخ دلار 
مواجه خواهيم شد که اين موضوع بر بورس 
تاثير مستقيم دارد و چند روزي بازار ملتهب 

خواهد شد. 

بلاتکلیفي عمیق در تالار 
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ذره بین بازار در هفته گذشته

گروه بورس- مح��دوده قانوني و اختيارات 
سازمان بورس براساس چارچوب هاي تعيين شده 
از س��وي شوراي عالي بورس كه در راس آن وزير 
اقتصاد قرار دارد، شفاف و مشخص شده است بر 
همين اساس برنامه هاي حمايتي و توسعه اي در 
قالب هاي تعيين شده قدرت مانور و تغيير دارند و 
فراتر از آن تبعات ناخواسته اي را شكل مي دهند. 
حال اگر در اين وضعيت نهاد ناظر يا حتي بازيگران 
بازار س��هام انتظار اج��راي تصميم هايي بزرگ و 
كلان تر از چارچوب هاي تعريف شده را داشته باشند 
و اين انتظار نابجا به بدنه بازار سرمايه تزريق شود 
چون قابليت اجرايي شدن ندارد به شكست منتهي 
مي شود و همين اتفاق مي تواند احتمال به وجود 
آمدن يك انحراف را شكل دهد به همين منظور 
همه انتظارها در همه سطوح از مديريت تا جامعه 
سهامداري بايد در همان چارچوب هاي مشخص 
ش��ده حركت كند. درباره اين موضوع مديرعامل 
يك كارگزاري هشدارهايي را بيان كرده است كه 

در ادامه به آن مي پردازيم.
3 � اصل مهم

انتظارها از اركان بازار سرمايه بايد در چارچوب 
وظايفي باشد كه به آنها محول شده در غير اين 
صورت با برداشت اشتباه مجري و قانون گذار امكان 
خارج شدن از مس��ير اصلي وجود دارد و در اين 
صورت ظرفيت هاي بازار سرمايه نه براي سرمايه گذار 
داخلي بلكه براي س��رمايه گذار خارجي هم آزاد 
نمي شود. مديرعامل كارگزاري بانك اقتصاد نوين 
با بيان مطلب فوق گفت: تعريفي كه از بورس ها در 
دنيا هست ايجاد بستري مناسب براي سرمايه گذاري 

و معامله به صورت روان و بدون مانع دست وپاگير 
براي بازيگران بازار اس��ت. به گزارش سنا، نصرالله 
برزني اظهار داشت: بجز نظارت نقش ديگري براي 
سازمان بورس تعريف نمي شود چون اين نهاد به 
عنوان يك ركن اصلي نظارتي بايد در حسن اجراي 
برنامه هاي دولت دقت كند و نقش اصلي اش ارايه 
و پيشنهاد آيين نامه ها و مقررات و طرح به شوراي 
بورس و قوه مقننه است تا فعاليت هاي بازارهاي مالي 
تسهيل شود. وي افزود: اينكه برخي اوقات انتظارات 
بيش از حد از بورس ها پيش مي آيد به عنوان مثال 
انتظاراتي مبني بر پاس��خگويي سازمان در زمان 
كاهش قيمت و شاخص نادرست است و تحميل 
مسووليت اين گونه افت وخيزها و نوسانات به اركان 
بازار سرمايه يا سازمان بورس اشتباه است و حتي 
قوه مقننه ما هم بعضي وقت ها اين انتظار را دارد 
و مبنا را بر اين مي گذارد كه رييس سازمان بورس 
يا هيات مديره سازمان يا شوراي بورس براي عادي 
شدن معاملات و روند رو به رشد بازار سرمايه بايد 
اقدامي كنند كه نمي كنند. برزني با بيان اينكه بعضا 
انتظار بيش از حد از متوليان و اركان بازار سرمايه 
مي رود، گفت: بورس ها در راستاي نقش نظارتي 
خود س��ه نقش كليدي و اساسي كشف قيمت 
درست، شفاف سازي اطلاعات و عادلانه انجام گرفتن 
معاملات را به عهده دارند و بايد سازمان بورس و 
اركان اصلي بازار اجراي درست اين سه اصل را بر 
دوش بگيرند. وي افزود: اگر بورس ها اين سه نقشي 
كه برايشان تعريف شده را اجرا كنند، همه انتظاراتي 
كه از يك بورس در هر برنامه اي اعم از بودجه، برنامه 
پنج ساله و چشم انداز 20 ساله تعريف مي شود به 

درستي ايفا مي شود. اين كارشناس بازار سرمايه 
خاطرنش��ان كرد: رعايت اين سه اصل، احساس 
امنيت و اطمينان را به سرمايه گذار و دست اندركاران 
بازار سرمايه مي دهد و نه تنها رشد بازار را به ارمغان 
مي آورد بلكه زمينه را براي بين المللي شدن بازار و 
نقش برون مرزي بازار تقويت مي كند بنابراين براي 
توس��عه بازار انتظار بيش از اين سه مورد معني 
ندارد. مديرعامل كارگزاري بانك اقتصاد نوين درباره 
شرايط بعد از تحريم گفت: چنانچه توافق صورت 
بگيرد رعايت همين سه مطلب مي تواند انتظارات 
اصلي سرمايه گذاران خارجي را پوشش دهد. وي 
تاكيد كرد: مهم ترين نكته براي جذب سرمايه گذار 
خارجي ايجاد احساس امنيت كامل است به طوري 
كه سرمايه گذار خارجي مطمئن باشد مي تواند هر 

وقت اراده كند از بازار سرمايه ايران خارج شود در 
نتيجه امنيت اين سرمايه گذاري و جريان عادي ورود 
و خروج سرمايه به ايران تضمين شده است. برزني 
با بيان اينكه قانون حمايت از سرمايه گذار خارجي 
وجود دارد، تصريح كرد: مشكل قانوني وجود ندارد 
اما اينكه اين قانون درس��ت اجرا مي شود يا خير 
موضوعي است كه بايد براي جلب اطمينان و اعتماد 

سرمايه گذار خارجي تضمين شود.
انتظار سرمايه گذار خارجي � 

وي با پر اهميت خواندن اصل ش��فافيت در 
جذب س��رمايه گذار خارجي گفت: سرمايه گذار 
خارج��ي انتظار دارد به طور كامل و ش��فاف از 
شرايط شركت هايي كه قصد سرمايه گذاري در 
آن را دارد، مطلع ش��ود بنابراين لازم است تمام 

اقلام صورت هاي مالي شفاف باشد و قيمت هاي 
واقعي را نمايندگي كند. به عنوان مثال حسابداري، 
حسابداري جاري باشد نه قيمت هاي تاريخي. به 
عبارتي اگر شركتي 40 سال پيش زميني را متري 
10 ريال خريداري كرده يا سوله هاي ساخته شده 
متري 100 تومان براي شركت تمام شده نه تنها 
سرمايه گذار خارجي بلكه سرمايه گذار داخلي به 
دنبال اين است اعداد و ارقام دفاتر و صورت هاي 
مالي قيمت هاي واقعي را نمايندگي كند كه در 
چارچوب اين اطلاعات احساس امنيت كند كه 
سرمايه اش حمايت شده و حفاظت شده است. 
برزني با اشاره به علاقه سرمايه گذاران خارجي براي 
ورود به بازار ايران گفت: خيلي از سرمايه گذاران 
اروپاي��ي موافقتنامه هاي اصول��ي را با گروه هاي 
مختل��ف در ايران امضا كردند تا بعد از توافق در 
سريع ترين زمان ممكن شروع سرمايه گذاري ها 
آغاز شود و س��ريعا وارد ايران شوند. مديرعامل 
كارگزاري بان��ك اقتصاد نوين با تاكيد بر توجه 
سرمايه گذاران خارجي براي ورود به بازار سرمايه 
ايران خاطرنشان كرد: براي تداوم اين علاقه نياز 
به آيين نامه ها و دستورالعمل هاي اجرايي است 
كه اين اعتماد و اطمينان براي درازمدت وجود 
داشته و هميشه قابل تغيير و اصلاح و متناسب 
با ش��رايط روز است. وي گفت: بازار سرمايه يك 
موجود زنده است و موجود زنده به سرپرستي و 
نگهداري نياز دارد و متناسب با شرايط لازم است 
كه بايد مقررات اصلاح شود و اين اصل نه فقط 
در بازاره��اي نوظهور بلكه در بازارهاي اروپايي و 

آمريكايي وجود دارد.

يك مدير كارگزاري هشدار داد؛

احتمال شكل گيري انحراف در بورس

درصد تغييرهفته گذشتهشرح
831326/5ارزش کل معاملات سهام و حق تقدم- میلیارد ريال

432341/8حجم سهام و حق تقدم معامله شده- میلیون سهم
36116159/1دفعات معامله

711025/8ارزش معاملات نرمال- میلیارد ريال
389238/9حجم معاملات نرمال- میلیون سهم

36054858/9دفعات معامله- نرمال
7405622/8تعداد خريداران
20/0-4روزهاي فعالیت

معاملات سهام و حق تقدم

رشد آمار معاملات در هفته سوم تيرماه
در پايان معاملات هفته منتهي به 16 تيرماه 1394، شاخص كل با 
2/93 درصد افزايش روبه رو شد. به گزارش روابط عمومي بورس تهران، 
در پايان معاملات هفته منتهي به 16 تيرماه 1394، شاخص كل با 1900 
واحد افزايش نس��بت به هفته قبل به رقم 66 هزار و 761 واحد رسيد. 
شاخص بازار اول با يك هزار و 504 واحد افزايش به رقم 48 هزار و 207 
واحد بالغ شد و شاخص بازار دوم با 3091 واحد افزايش عدد 137 هزار 
و 515 واحد را تجربه كرد و با 3/22 درصد و 2/30 درصد افزايش نسبت 
به هفته قبل مواجه شدند. در چهار روز كاري هفته گذشته ارزش كل 
معاملات سهام و حق تقدم به هشت هزار و 313 ميليارد ريال بالغ شد 
كه نسبت به هفته قبل 26/5 درصد افزايش يافته است. در ضمن تعداد 
چهار هزار و 323 ميليون سهم و حق تقدم در 361 هزار دفعه مورد معامله 
قرار گرفت و به ترتيب 42 درصد و 59 درصد افزايش را نسبت به هفته 
گذشته تجربه كرد. همچنين ارزش معاملات نرمال به 7110 ميليارد ريال 
و حجم معاملات نرمال به سه هزار و 892 ميليون سهم و حق تقدم رسيد 
و به ترتيب 25/8 درصد و 39 درصد افزايش را نسبت به هفته گذشته 
ثبت كردند. براين اساس تعداد 647 هزار و 799 برگه اوراق مشاركت به 
ارزش 648 ميليارد ريال معامله شد كه به ترتيب 109/7 درصد و 110/7 
درصد كاهش نسبت به هفته گذشته را نشان مي دهد. طي هفته گذشته 
ساخت دستگاه ها و وسايل ارتباطي با 16/14 درصد، حمل ونقل، انبارداري 
و ارتباطات با 10/68 درصد، ابزار پزشكي، اپتيكي و اندازه گيري با 10/11 
درصد، محصولات كاغذي با 9/73 درصد بيشترين تغيير مثبت در شاخص 

صنايع را نسبت به ساير گروه ها به خود اختصاص دادند.

رشد 7/1 درصدي آيفكس
گروه بورس- طي چهار روز معاملاتي هفته گذشته، حجم معاملات 
فرابورس 46 درصد افزايش يافت و آيفكس رشد 7/1 درصدي را تجربه 
كرد. علاوه بر اين در هفته معاملاتي منتهي به 16 تيرماه 1394 حجم 
معاملات در مقايسه با هفته قبل از آن سه درصد كاهش يافت اما ارزش 
معاملات 46 درصد افزايش نشان داد و در مجموع 848 ميليون ورقه بهادار 
در يكصد هزار نوبت به ارزش چهار هزار و 13 ميليارد ريال در بازارهاي 
فرابورس ايران خريد و فروش ش��د. در حالي كه آيفكس در روز پاياني 
هفته با افزايش 7/1 درصدي و 52/5 واحدي نسبت به چهارشنبه قبل، 
عدد 789 را نشان داد، ارزش بازار فرابورس هم با رشد 4/6 درصدي به 

رقم 925 هزار و 146 ميليارد ريال رسيد.

بین الملل

واکنش

دولت چين مجموع��ه اقدامات 
جديدي را براي متوقف كردن فروش 
سهام اعلام كرده و كارشناسان بازار 
مالي هش��دار مي دهند كه »حالت 
نگران��ي« در س��رمايه گذاران چين 
كه دومي��ن اقتصاد جهان اس��ت، 
تشديد شده است. به گزارش رويترز، 
تح��ت تاثير تنزل بهاي س��هام در 
بازار مالي چين و ت��داوم مذاكرات 
و بح��ران مرب��وط ب��ه بدهي هاي 
خارجي يونان، ب��ازار بورس آمريكا 
هم روز چهارش��نبه شاهد كاهش 
قاب��ل ملاحظه قيمت س��هام بود و 
براي اولين بار در س��ال جاري بهاي 
س��هام وارد محدوده منفي ش��د. از 
اواسط ماه ژوئن تاكنون بهاي سهام 
اكثر ش��ركت هاي چيني حدود 30 
درصد كاهش يافته و از نگاه بسياري 
از سرمايه گذاران بين المللي خطرهاي 
ناش��ي از تلاطم در بازار مالي چين، 
جدي تر از بحران يونان اس��ت. آرت 
هوگان يك كارش��ناس ارشد بازار 
مالي در نيويورك مي گويد: »تفكيك 
كردن كاهش رشد اقتصادي چين 

از موض��وع تلاطم در بازار مالي اين 
كشور براي سرمايه گذاران بين المللي 
نكته بسيار مهمي است. شكي نيست 
كه بازار بورس چين ش��اهد تلاطم 
اس��ت ولي بايد به خاطر داشت كه 
فقط ح��دود 15 درصد از جمعيت 
چين در بازار بورس سرمايه گذاري 
مي كنند«. افزايش نگراني در مورد 
كاهش رشد اقتصادي چين به خوبي 
خود را در ب��ازار مواد خام منعكس 
كرده اس��ت. اوايل روز چهارش��نبه 
بهاي مس ب��ه نازل ترين قيمت در 
شش سال گذشته تنزل پيدا كرد. اما 
همزمان با بي نتيجه ماندن مذاكرات 
هسته اي با ايران، بهاي نفت كه طي 
سه ماهه اخير در پايين ترين ميزان 
بود، افزايش يافته است. بهاي سهام 
شركت هاي چيني ثبت شده در بازار 
بورس آمريكا كاهش چش��مگيري 
داشت. بهاي س��هام شركت »علي 
بابا« حدود 7/1 درصد، سهام شركت 
»بايدو« حدود 4/2 درصد، س��هام 
شركت »ويبو« حدود 3/3 درصد و 
»موبايل چيتاه« حدود 5/9 درصد 

كاهش يافت. نيك لاوس��ون يكي 
از مدي��ران دويچه بان��ك در لندن 
مي گوي��د: »دولت چي��ن مي تواند 
منتظر شود تا اين روند كاهش قيمت 
سهام ادامه يافته و در پايان اين دوره 
با نتايج آن برخورد كند، يا اينكه از 
هم اكنون وارد عمل ش��ده و شرايط 
بازار را دستكاري كرده و تغيير دهد. 
ولي اگر مداخله كنند ممكن است 
براي بازار آزاد محدوديت هاي زيادي 
ايجاد كند و اين باعث خواهد شد كه 
سرمايه گذاران بين المللي براي يك 
مدت طولاني از ب��ازار چين دوري 
كنند«. بهاي سهام شركت ها در هر 
10 رشته ثبت شده در بازار بورس 
آمريكا روز چهارشنبه كاهش قابل 
ملاحظه اي پيدا كرد و شركت هاي 
ارتباطات ب��ا 7/1 درصد كاهش در 
بهاي س��هام خود بيش��ترين ضرر 
را متحمل ش��دند. در همين حال 
ارزش شاخص سهام در معاملات روز 
گذش��ته بازار آسيا براي دومين روز 
پياپي افزايش يافت. ارزش شاخص 
سهام در معاملات روز گذشته بازار 

بورس شانگهاي 3/30 درصد افزايش 
يافت اين در حالي اس��ت كه در پي 
اق��دام چين در جلوگي��ري فروش 
س��هام توسط س��هامداران بزرگ - 
سهامداراني كه دست كم پنج درصد 
سهام دارند- و تلاش هاي ديگر براي 
تثبيت بازار، ارزش شاخص سهام در 
معاملات ديروز بازار ش��انگهاي نيز 
حدود ش��ش درص��د افزايش يافته 
بود. ارزش شاخص سهام در معاملات  
روز گذشته بازار بورس هنگ كنگ 
ني��ز 2/10 درصد افزايش يافت اين 
در حالي اس��ت كه ارزش شاخص 
سهام در اين بازار ديروز چهار درصد 
افزاي��ش يافته بود. همچنين ارزش 
شاخص س��هام در بازارهاي بورس 
توكيو، س��يدني، و سئول به ترتيب 
0/45، 0/81 و 0/28 درصد افزايش 
يافت. به گزارش خبرگزاري فرانسه از 
هنگ كنگ، ارزش شاخص سهام در 
بازارهاي بورس آسيا پس از آن براي 
دومين روز پياپي افزايش يافت كه 
يونان طرح جديد اصلاحات براي حل 
بحران بدهي خود را به وام دهندگان 

منطقه يورو ارايه كرد.

رييس س��ازمان بورس و اوراق 
بهادار ضمن مهم برش��مردن نامه 
رياس��ت جمهوري به   جهانگيري 
درب��اره »ض��رورت رونق بخش��ي 
به اقتص��اد در چارچ��وب اقتصاد 
مقاومت��ي و تدوي��ن برنامه جامع 
اصلاح نظام بانكي و توس��عه بازار 
س��رمايه« از تلاش اين س��ازمان 
براي ارتقاي بازار سرمايه در قالب 
وظاي��ف اين س��ازمان خب��ر داد. 
محم��د فطانت، رييس س��ازمان 
ب��ورس اوراق به��ادار در گفت وگو 
با سنا ضمن تش��كر و قدرداني از 
رييس جمهور بابت اين نامه گفت: 
نام��ه رييس جمهور  در اين مقطع 
مهم تاريخي و توجه و اهتمام ويژه 
ايش��ان به بازار سرمايه و نقش آن 
در اقتص��اد مقاومت��ي واقعا قابل 
تقدي��ر بوده و مراتب تش��كر خود 
و تمامي فعالان بازار سرمايه را به 
ايشان ابلاغ مي دارم. وي با اشاره به 

اهميت سرفصل هاي ابلاغ شده به 
بازار سرمايه توسط رييس جمهور 
افزود: تش��كيل كميته هايي علمي 
و اجراي��ي ب��راي عملياتي كردن 
دس��تور رييس جمه��ور در حوزه 
بازار س��رمايه به منظ��ور هدايت 
تامي��ن مالي نيازهاي بلندمدت به 
سمت بازار سرمايه، هدايت تامين 
مال��ي نيازهاي بنگاه ه��اي بزرگ 
اقتصادي از طريق بازار س��رمايه و 
بازنگري در قوانين و مقررات بازار 
سرمايه در جهت تعميق و افزايش 
س��هم آن در تامي��ن مالي اقتصاد 
در دستور كار سازمان بورس قرار 
گرفته است. رييس سازمان بورس 
در ادام��ه بيان داش��ت: س��ازمان 
بورس و اوراق بهادار برنامه كاملي 
براي جذب سرمايه گذاري خارجي 
تدوي��ن كرده اس��ت تا ب��ا پايش 
شرايط كشور و روابط بين المللي، 
زيرساخت هاي لازم را براي حضور 

سرمايه گذاري خارجي فراهم سازد. 
فطانت يادآور شد: امروز ريل گذاري 
مناس��ب در اقتصاد كشور صورت 
گرفته اس��ت به ويژه در شرايطي 
كه براس��اس سياست هاي ابلاغي 
مقام معظم رهبري و تدابير دولت 
محترم، تحقق اقتصاد مقاومتي و 
نيز خ��روج غيرتورمي از ركود در 
اولويت برنامه هاي اقتصادي كشور 
قرار دارد. وي تحقق اين مهم را با 
هدف نگاهي برابر به بازارهاي مالي 
و پولي نيازمند عواملي دانس��ت و 
گف��ت: ايفاي نقش مح��وري بازار 
سرماي�ه در تامين مالي بنگاه هاي 
اقتص��ادي ب��ا تقويت ب��ازار اوليه، 
همراست�ا با افزايش جذابيت بازار 
ثانوي���ه از طريق ارتق�اي س��طح 
ش��فافيت و نقدش��وندگي در اين 
ب�ازار، توس��عه و تنوع بخش��ي به 
ابزارها و نهادهاي مال�ي، بهره گيري 
حداكث���ري از ظرفي��ت اركان و 

نهادهاي مالي فعال بازار سرماي�ه، 
تس��هيل فرآيندهاي كاري، تعامل 
مستمر و دوسويه با ذينفعان بازار 
س��رمايه، ارتقا سطح س��واد مالي 
در كش���ور و پاسداشت سرماي�ه 
انساني به عنوان مهم ترين دارايي 
بازار سرمايه، مهم ترين رويكردهايي 
است كه در مسي�ر ارتقا نقش بازار 
سرماي�ه در نظام مال�ي، پيگي�ري 
مي ش��ود. رييس س��ازمان بورس 
و اوراق به��ادار خاطر نش��ان كرد: 
بي ترديد س��ازمان بورس و اوراق 
به��ادار در راس��تاي ايفاي وظايف 
قانون��ي و دس��تور رييس جمهور   
ب��ه ارتق��اي ش��فافيت و كاراي��ي 
پيگي��ري حق�وق  بازار س��رمايه، 
و مطالبات س��هامداران ، توس��عه 
فرهن��گ س��هامداري و در نهايت 
به توس��عه بازار سرمايه پايبن�د و 
متعهد خواهد ب�ود و در اين مسي�ر 
با برنامه ريزي علمي، نهايت اهتمام 

را خواهد داشت.

روزهاي سياه سهامداران در بورس چين

پايبندي سازمان بورس بر حفظ حقوق سهامداران
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یادداشت

انتظ��ارات از ارکان بازار س��رمایه باید در چارچوب 
وظایفی باشد که به آنها محول شده است، در غیراین 
صورت با برداش��ت اش��تباه مجری و قانونگذار، امکان 
خارج شدن از مسیر اصلی وجود دارد و در این صورت 
ظرفیت های بازار سرمایه، نه برای سرمایه گذار داخلی 
بلک��ه برای س��رمایه گذار خارجی هم آزاد نمی ش��ود. 
تعریف��ی که از بورس ها در دنیا وجود دارد، آن اس��ت 
که بس��تری مناسب برای س��رمایه گذاری و معامله به 
ش��کل روان و بدون مانع دست و پاگیر برای بازیگران 

بازار ایجاد کنند. 
به جز نظ��ارت، نقش دیگری برای س��ازمان بورس 
تعریف نمی ش��ود، چون این نه��اد به عنوان یک رکن 
اصلی نظارتی باید در حس��ن اجرای برنامه های دولت 
دقت کند و نقش اصلی اش ارائه و پیشنهاد آیین نامه ها 
و مقررات و طرح به شورای بورس و قوه مقننه است تا 

فعالیت های بازارهای مالی تسهیل شود.
اینکه برخی اوقات انتظارات بیش از حد از بورس ها 
پی��ش می آید، به عن��وان مث��ال انتظارات��ی مبنی بر 
پاس��خگویی سازمان در زمان کاهش قیمت و شاخص 
نادرست است، در حالی که تحمیل مسئولیت این گونه 
افت و خیزها و نوس��انات ب��ه ارکان بازار س��رمایه یا 
سازمان بورس اش��تباه است و حتی قوه مقننه ما هم 
بعضی مواقع این انتظار را دارد و مبنا را بر این اساس 
می گ��ذارد که رییس س��ازمان بورس ی��ا هیات مدیره 
سازمان یا ش��ورای بورس برای عادی شدن معاملات 
و روند رو به رش��د بازار سرمایه باید اقدامی کنند که 

نمی کنند.
بورس ه��ا در زمینه نق��ش نظارتی خ��ود، 3 نقش 
کلیدی و اساسی کش��ف قیمت درست، شفاف سازی 
اطلاع��ات و عادلانه انجام ش��دن معاملات را به عهده 
دارند و باید س��ازمان بورس و ارکان اصلی بازار اجرای 
درس��ت این 3 اصل را ب��ر دوش بگیرند. اگر بورس ها 
این 3 نقش��ی که برای شان تعریف شده را اجرا کنند، 
همه انتظاراتی که از یک بورس در هر برنامه ای اعم از 
بودجه، برنامه ۵ ساله و چشم انداز ۲۰ساله تعریف شده، 
به درستی ایفا می ش��ود. رعایت این 3 اصل، احساس 
امنیت و اطمینان را به سرمایه گذار و دست اندرکاران 
بازار س��رمایه می دهد و نه تنها رشد بازار را به ارمغان 
م��ی آورد بلکه زمینه را برای بین المللی ش��دن بازار و 
نق��ش برون مرزی بازار تقویت می کن��د بنابراین برای 
توس��عه بازار انتظار بیش از ای��ن 3 مورد معنی ندارد. 
چنانچ��ه توافق انجام ش��ود، رعای��ت همین 3 مطلب 
می تواند انتظ��ارات اصلی س��رمایه گذاران خارجی را 
پوش��ش دهد. مهم ترین نکته برای جذب سرمایه گذار 
خارجی ایجاد احساس امنیت کامل است، به طوری که 
سرمایه گذار خارجی مطمئن باشد که می تواند در هر 
زمانی که اراده کند، از بازار س��رمایه ایران خارج شود 
و در نتیجه، امنیت این سرمایه گذاری و جریان عادی 

ورود و خروج سرمایه به ایران تضمین شده است.
قانون حمایت از س��رمایه گذار خارجی وجود دارد و 
مشکل قانونی در این زمینه وجود ندارد اما اینکه این 
قانون درست اجرا می شود یا خیر، موضوعی است که 
باید برای جلب اطمینان و اعتماد سرمایه گذار خارجی 

تضمین شود. 
س��رمایه گذار خارج��ی انتظار دارد ب��ه طور کامل و 
ش��فاف از شرایط شرکت هایی که قصد سرمایه گذاری 
در آن  را دارد، مطلع ش��ود، بنابراین لازم اس��ت تمام 
اق��لام صورت های مالی ش��فاف باش��د و قیمت های 
واقعی را نمایندگی کند. به عنوان مثال حس��ابداری، 
حس��ابداری جاری باش��د نه قیمت ه��ای تاریخی. به 
عبارتی اگر ش��رکتی ۴۰ س��ال پیش زمینی را متری 
۱۰ ریال خریداری کرده یا س��وله های س��اخته شده 
متری ۱۰۰ تومان برای ش��رکت تمام ش��ده، نه تنها 
س��رمایه گذار خارجی بلک��ه س��رمایه گذار داخلی به 
دنبال این است اعداد و ارقام دفاتر و صورت های مالی 
قیمت های واقع��ی را نمایندگی کند که در چارچوب 
ای��ن اطلاعات احس��اس امنیت کند که س��رمایه اش 

حمایت و حفاظت شده است.
بس��یاری از س��رمایه گذاران اروپایی موافقتنامه های 
اصولی را با گروه های مختلف ایرانی امضا کردند تا بعد 
از توافق در س��ریع ترین زمان ممکن سرمایه گذاری ها 

آغاز شود و سریع وارد ایران شوند.
ب��رای ت��داوم ای��ن علاق��ه نی��از ب��ه آیین نامه ها و 
دس��تورالعمل های اجرای��ی اس��ت که ای��ن اعتماد و 
اطمینان برای درازمدت وجود داش��ته و همیشه قابل 

تغییر و اصلاح و متناسب با شرایط روز است.
بازار س��رمایه موجودی زنده است و موجود زنده به 
سرپرس��تی و نگهداری نیاز دارد و متناسب با شرایط 
لازم اس��ت مقررات اصلاح شود و این اصل نه فقط در 
بازارهای نوظهور بلکه در بازارهای اروپایی و امریکایی 

وجود دارد.

شفافیت بازار محصولات کشاورزی در بستر بورس کالا
کارشناسان در گفت وگو با  مطرح کردند

بازار متشکل و سازمان یافته �
کالای��ی  معام��لات  مدی��ر  این ب��اره  در 
کارگ��زاری نهایت نگر معتقد اس��ت، بحث 
واردات محص��ولات از طری��ق ب��ورس کالا 
بیشتر روی محصولات کشاورزی و خوراک 
دام و طی��ور مانن��د ذرت و کنجاله مطرح 

است.
احم��د بی��ات در گفت وگ��و ب��ا  با 
اش��اره به اینک��ه محدودیتی ب��رای عرضه 
محص��ولات در ب��ورس کالا وج��ود ندارد، 
اظه��ار ک��رد: واردکنندگان ای��ن امکان را 
دارند تا محصولات خ��ود را در بورس کالا 
به عنوان بازاری متش��کل، س��ازمان یافته و 

مطمئن عرضه کنند.
وی به مزایای عرضه محصولات کشاورزی 
در بورس کالا اشاره کرد و گفت: محصولاتی 
ک��ه در ب��ورس کالا عرض��ه می ش��وند، از 
شفافیت بس��یاری برخوردار هستند و برای 
همه روش��ن است که از چه نوع کالایی، به 
چه می��زان کالا و با چه حجم��ی در حال 

معامله است. 
بی��ات ش��فافیت قیمتی را مزی��ت دیگر 
معام��لات در بورس کالا دانس��ت و اظهار 
کرد: میزان تقاضا در سیس��تم معاملات به 
طور کامل مشخص اس��ت، در نتیجه همه 
اینها منجر به آن می شود تا معامله گران در 

بازار با شفافیت کامل به معامله بپردازند. 
وی کش��ف نرخ دقیق ت��ر و عادلانه را از 
دیگ��ر ویژگی ه��ای محص��ولات در بورس 
کالا دانس��ت و گف��ت: از آنجایی که عرضه 
و تقاض��ای کالاه��ا به صورت ش��فاف روی 
تابلوی معاملات درج می شود، درنتیجه هر 
دو طرف خریدار و فروشنده با دیدی کامل 
و انتخاب آگاهان��ه می توانند وارد معاملات 

شوند و خریدهای خود را انجام دهند.
ابزارهای جدید معاملاتی �

بیات در ادام��ه بیان کرد: صنایع مختلف 
بای��د از ظرفیت های بورس کالا برای ایجاد 
تع��ادل ب��ازار داخلی و ص��ادرات و واردات 
استفاده کنند و با توجه به آنکه استاندارد و 

کیفیت کالاهای عرضه شده در بورس مورد 
توجه ق��رار می گیرد، ب��ورس کالا می تواند 
یکی از گزینه های مناس��ب برای جلوگیری 
 از واردات کالاه��ای بی کیفی��ت نی��ز تلقی 

شود.
بیات با اش��اره به اینک��ه واردات به طور 
مس��تقیم با بورس کالا مرتبط نیس��ت و از 
طریق مبادی تجاری انجام می شود، اظهار 
ک��رد: واردکنن��دگان می توانند محصولات 
کشاورزی خود را از طریق بورس کالا عرضه 
کنند زی��را این بورس ب��رای واردکنندگان 
می توان��د مزیت هایی ازجمل��ه تامین مالی 

داشته باشد.
وی به ابزار سلف در بورس کالا اشاره کرد 
و گف��ت: واردکنندگانی که از طریق بورس 
کالا محصولات خود را به فروش می رسانند 
می توانند از ابزارهای مختلف موجود در این 
بورس استفاده کنند. برای نمونه می توانند 
کالاهایی را که قرار اس��ت به داخل کشور 
وارد شود با استفاده از ابزار سلف در بورس 
کالا پیش فروش کرده و پول آن را در زمان 

حال دریافت کنند. 

شفافیت قیمتی �
در این ب��اره مدیرعامل کارگزاری اقتصاد 
بیدار معتقد اس��ت، نمی توان واردکنندگان 
را مجبور کرد ت��ا کالاها و محصولات خود 

را از طریق بورس کالا به فروش برسانند.
حسن رضایی پور در گفت وگو با  با 
اش��اره به اینک��ه ورود محصولات به بورس 
کالا می توان��د ش��فافیت قیمت��ی به وجود 
آورد، بیان کرد: وارد شدن کالاهای وارداتی 
ب��ه بورس کالا صددرصد موجب ش��فافیت 
قیمت��ی خواهد ش��د و در نتیج��ه یکی از 
اهداف دولت که شفافیت درآمدی و سپس 
اخ��ذ مالیات از بنگاه های اقتصادی اس��ت، 
تحق��ق می یاب��د و به این ترتی��ب می توان 
درآمد س��ازمان امور مالیاتی را نیز افزایش 
داد. دنیا نش��ان داده که بورس های کالایی 
در ابتدا با حمایت دولت ها ش��کل گرفته اند 
و حتی در کشور ما نیز برخی از رینگ های 
موجود در بورس کالا با حمایت های دولت 

رونق یافتند.
رضایی پ��ور در ادام��ه بیان ک��رد: بورس 
فل��زات نیز در بدو تاس��یس با اق��دام وزیر 

صنایع وقت مورد حمایت دولت قرار گرفت. 
بر این اس��اس تولیدکنندگان ملزم ش��دند 
محصولات خ��ود را در بورس فلزات عرضه 
کنند و همین موضوع موجب ش��کل گیری 
و فعالیت منظم ب��ورس فلزات در آن زمان 
ش��د، به طوری که در مدت یکی، دو سال 

تبدیل به مرجع قیمتی شد و به این ترتیب 
بورس فلزات جای بازار س��نتی در کش��ف 

قیمت را گرفت.
ورود  ب��رای  دول��ت  حمای��ت  ب��ه  وی 
پتروش��یمی ها در س��ال 87 به بورس کالا 
نیز اش��اره کرد و گفت: در آن س��ال دولت 
پتروشیمی ها را ملزم کرد کالاهای شان را از 
طریق بورس عرضه کنند اما سیاس��ت های 
حمایت��ی ادامه پیدا نکرد و کم کم ش��اهد 

خروج عرضه کننده ها از بورس کالا بودیم.
نظام مند کردن واردات �

رضایی پ��ور ب��ه س��اختار س��نتی ب��ازار 
محصولات کش��اورزی و آشنا نبودن عمده 
فعالان این بخش با نحوه معاملات و مزایای 
بورس کالای ایران اشاره کرد و گفت: یکی 
از راهکارهای رونق بورس کش��اورزی آغاز 
عرضه محص��ولات وارداتی کش��اورزی در 
بورس اس��ت؛ به طوری ک��ه واردکنندگان 
ابت��دا محص��ولات را روی تابلوی معاملات 
بورس کالا ببرند تا علاوه بر واقعی تر شدن 
آمارهای بخش کش��اورزی، قیمت کالاهای 
وارداتی نی��ز در مکانی قانونمند و ش��فاف 

کشف شود.
وی با اشاره به اینکه بورس کالا می تواند 
یک��ی از راه ه��ای نظام مند ک��ردن واردات 
تلقی ش��ود، بیان کرد: هر اندازه ش��فافیت 
در بازاری بیشتر و آمار تولید دقیق تر شود، 
تولیدکنن��دگان راحت ت��ر می توانن��د روی 

قیمت آن کالا تصمیم گیری کند. 
رضایی پور در ادام��ه بیان کرد: از آنجایی 
ک��ه تولیدکنندگان همواره نگران هس��تند 
که با کمب��ود کالا در ماه های آینده روبه رو 
ش��وند، اگر مرجعی وجود داش��ته باشد که 
واردات ش��ان را ثبت کند تا تولیدکنندگان 
از آین��ده موجودی کالاه��ا اطمینان یابند، 
به جای آنک��ه همه نقدینگی خود را صرف 
خری��داری کالا و س��پس آن را انبار کنند، 
می توانند به س��مت مدل های جدید خرید 
کالا حرکت کنند و از روش های تامین مالی 

از طریق بورس کالا نیز استفاده کنند.
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بیات: محصولاتی که 
در بورس کالا عرضه 
می شوند، از شفافیت 
بسیاری برخوردار 

هستند و برای همه روشن 
است که از چه نوع کالایی، 
به چه میزان کالا و با چه 
حجمی در حال معامله 

است

نصرالله برزنی
 مدیرعامل کارگزاری 
بانک اقتصاد نوین

خروج بورس از ریل  
با انتظارات بیش از 
حد از بازار سرمایه

کیمی�ا بامدادی�ان- گ�روه اقتص�اد: کارشناس�ان و مس�ئولان در 
حوزه های مختلف ازجمله حوزه کش�اورزی بر ض�رورت راه اندازی 
ابزارهای معاملاتی جدید برای ایجاد بازار ش�فاف کش�اورزی اتفاق 
نظ�ر دارند.بنابراین اگر دولت زمینه عرضه محص�ولات وارداتی از 
جمله کش�اورزی را در بورس کالا فراهم کند، بسیاری از مشکلات 

کنونی در قیمت گذاری و حجم عرضه و تقاضا برطرف می شود.

ب�ه ای�ن ترتیب ه�ر ان�دازه که ب�ورس محص�ولات کش�اورزی 
گس�ترش یاب�د، میزان تعاملات منفی که ناش�ی از نبود ش�فافیت 
در دادوستدهاس�ت، کاهش می یابد و بخش کش�اورزی کشور نیز 
سروسامان می گیرد.  از سوی دیگر با راه اندازی ابزارهای معاملاتی 
جدی�د در بورس کالا می توان واردکنندگان را ترغیب کرد تا به این 
بورس وارد ش�وند، چراکه ساختار س�نتی این بخش دیگر جوابگو 

نیس�ت و بای�د زمینه عرض�ه گس�ترده محصولات کش�اورزی در 
ب�ورس کالای ای�ران و همچنین طراحی ابزاره�ای معاملاتی جدید 
در ای�ن بورس فراهم ش�ود.  به هر روی اگر دولت ش�رایط را برای 
عرض�ه محصولات در بورس کالا ایجاد کن�د، میزان عرضه و تقاضا 
و تغییرات قیمت ش�فاف می ش�ود و برخی از انحصار ه�ا نیز پایان 

می یابد. موضعی که کارشناسان بر آن تاکید دارند.

اج��اره،  اوراق  انتش��ار  دس��تورالعمل های 
مرابحه، سفارش ساخت و رویه اجرایی انتشار 

اوراق مشارکت اصلاح شد.

سرپرس��ت مدیریت نظارت بر بازار اولیه با 
بیان مطلب بالا گفت: در راس��تای تس��هیل 
ضوابط و مقررات مندرج در دستورالعمل های 
انتش��ار اوراق بهادار، افزایش ظرفیت انتشار 
اوراق  بهادار با رویکرد توسعه تامین مالی در 
بازار اولیه و با در نظر گرفتن پیش��نهاد های 
ارائه شده توسط ش��رکت های مشاور عرضه، 
بر اساس مصوبات شورای عالی بورس و اوراق 
بهادار و هیات مدیره س��ازمان بورس و اوراق  
بهادار اصلاحاتی در دستورالعمل های انتشار 
اوراق اجاره، مرابحه، س��فارش ساخت و رویه 

اجرایی انتشار اوراق مشارکت اعمال شد.
به گ��زارش مهر، غلامرضا ش��اکری  درباره 
اصلاحات دس��تورالعمل های یاد شده گفت: 
در انتش��ار اوراق اج��اره، مرابحه و س��فارش 

س��اخت  در صورت��ی ک��ه پرداخ��ت مبال��غ 
مرب��وط به اوراق ش��امل اصل و س��ود و نیز 
س��ایر وجوهی که بانی ملزم به پرداخت آن 
به ناش��ر است، توس��ط بانک ها یا موسسات 
مالی اعتباری دارای مج��وز از بانک مرکزی 
جمهوری اسلامی ایران تعهد و تضمین و به 
شرط آنکه تایید بانک مرکزی درباره ضمانت 
بانک یا موسس��ه مالی اعتباری دارای مجوز 
پی��ش از انجام تعهد و تضمین گرفته ش��ده 
باش��د، رعایت نس��بت های مالی تعیین شده 
در دس��تورالعمل ها برای احراز ش��رایط بانی 
به منظور تامین مالی )حداکثر نسبت مجموع 
بدهی ها به دارایی های آن ۹۰ درصد باشد و 
مجموع جریان نق��دی حاصل از عملیات آن 
در دو س��ال مالی اخیر مثبت باش��د( الزامی 
نخواهد بود. وی در ادامه بیان کرد: در صورت 
احراز شرایط توسط بانی، وجود ضامن الزامی 
نخواهد بود و پذیره نویسی اوراق تنها باید به 

روش ثبت سفارش انجام شود.
شاکری با اش��اره به اینکه نخستین شرط 
این اس��ت که بانی جزو شرکت های پذیرفته 
شده در بورس اوراق بهادار تهران یا فرابورس 
ایران باشد، بیان کرد: دومین شرط این است 
که امتیاز نهایی اطلاع رس��انی بانی براساس 
آخری��ن گ��زارش واح��د نظارت بر ناش��ران 

س��ازمان بورس و اوراق بهادار مس��اوی و یا 
بیشتر از 7۵ باشد.

وی درب��اره دیگر ش��روط بانی گفت: دیگر 
ش��روطی که بای��د بانی به آن توجه داش��ته 
باشد، این است که با تایید سازمان و با رعایت 
دس��تورالعمل توثیق اوراق  بهادار نزد شرکت 
س��پرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه 
وجوه، اوراق  بهادار با ش��رایط تعیین شده در 
دس��تورالعمل های انتش��ار اوراق به نفع نهاد 
واسط برای پشتیبانی از تعهدات ناشر وثیقه 
شده باشد. سرپرست مدیریت نظارت بر بازار 
اولی��ه در ادامه بیان کرد: امکان تبدیل اوراق 
اجاره به سهام برای شرکت های سهامی عام 
فراهم شده است. ش��رایط و ترتیبات تبدیل 
ورقه اجاره به سهام باید در مستندات انتشار 
اوراق اجاره قید ش��ود و تبدیل ورقه اجاره به 
س��هم منوط به  درخواست دارنده ورقه اجاره 
است. شاکری در ادامه تصریح کرد: در اوراق 
اجاره قابل تبدیل به س��هام بانی، حق  تقدم 
س��هامداران بانی در خرید س��هام ناش��ی از 
افزایش س��رمایه  با تصوی��ب مجمع عمومی 

فوق العاده شرکت منتفی خواهد بود.
وی ادام��ه داد: مجمع عموم��ی فوق العاده 
بنا به پیشنهاد هیات مدیره و  گزارش خاص 
بازرس یا بازرس��ان بانی اجازه تامین مالی از 

طریق انتشار اوراق اجاره را می دهد و شرایط 
و مهلتی را که در آن دارندگان این گونه اوراق 
خواهند توانس��ت اوراق خود را  به سهام بانی 
تبدیل کنند تعیین ش��ده و اج��ازه افزایش 

سرمایه را به هیات مدیره خواهد داد.
این مقام مس��ئول افزود: هیات مدیره بانی 
بر اس��اس تصمیم مجمع عموم��ی در پایان 
مهلت مقرر معادل مبلغ اس��می بازپرداخت 
نشده اوراق  اجاره ای که برای تبدیل به سهام 
ش��رکت عرضه شده است، س��رمایه شرکت 
را افزای��ش داده و پس از ثب��ت این افزایش 
در مرجع ثبت ش��رکت ها سهام جدید صادر  

خواهد کرد. 
ش��اکری بیان ک��رد: با توجه ب��ه ماده ۲۶ 
قانون ب��ازار اوراق بهادار جمهوری اس��لامی 

ایران و تفویض وظایف و اختیارات به سازمان 
بورس و اوراق به��ادار درباره موضوع ماده ۴ 
قانون نحوه انتشار اوراق مشارکت مصوب 3۰ 
شهریورماه ۱37۶ حداکثر مبلغ مجاز انتشار 
اوراق مش��ارکت توس��ط هر ناشر به این گونه 
اس��ت که حداکثر مبلغ مجاز انتش��ار اوراق 
مشارکت توسط هر ناشر به میزانی است که 
بدهی های ناشر به علاوه مبلغ اوراق مشارکت 
حداکثر 3 برابر جمع حقوق صاحبان س��هام 
ش��رکت ش��ود. درصورتی ک��ه اصل و س��ود 
علی الحس��اب اوراق مشارکت توسط بانک ها 
و موسس��ات مالی و اعتباری زیر نظارت بانک 
مرک��زی جمهوری اس��لامی ای��ران تعهد و 
تضمین ش��ده باشد، رعایت نسبت های گفته 

شده برای ناشر الزامی نخواهد بود.

امکان انتشار اوراق بهادار بدون معرفی ضامن و با ارائه وثیقه
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لتىمان سهام دود تو ميليار٢١٥ى اگذارو
هديازم و سروبارف ،سروب قيرط زا هتشذگ مين و هام هس رد ىتلود مهس ناموت درايليم ٢١٥ رب غلاب

.تسا هدش راذگاو
ىتلود مهس ناموت نـويليم ٤٠٠ و درايليم ٢١٥ رب ـغلاب نونكات لاسما ىادـتبا زا ؛انس شرازگ هب

سروب قـرط زا نآ نامـوت نوـيلـيم ٤٠٠ و دراـيليم ١٥٦ ـهك راذگاو ىزـاس ىصـوصخ نـامزاس ـطسوت
.تسا هدش هتخورف راداهب قاروا 

و سروبارف قيرط زا ناموت نويليم ٧٠٠ و درايليم ٢١ ،ماهس نازيم نيا زا و تدم نيا رد نينچمه
.تسا هديسر شورف هب و هضرع هديازم قيرط زا ناموت نويليم ٣٠٠ و درايليم ٣٧

فى شدندس معركت فعال بورشر٥٠
تفن ىراذگ هيامرس ،ناهفصا هكرابم دلاوف ،ريدغ ىراذگ هيامرس ،سراف جيلخ ىميشورتپ عيانص

رد رادـاهب قاروا سروب رت لاعف ـتكرش ٥ رايس تاطاـبترا تكرش و )وكيپـات(نيمات ىمـيشورتپ و زاگ و
.دندوب لاسما راهب

طسوت ٩٤ لاس لوا ههام هس ىاـرب نارهت سروب رت لاعف ـتكرش ٥٠ تسرهف ؛ميـنست شرازگ هب
تكرش ٥٠ زا اپسش ،كاراف ،ىرافح ىاهدامن ساسا نيا رب هك دش رشتنم راداهب قاروا سروب تكرش
.دندش هفاضا تسرهف نيا هب نيبم ،انيسو ،راكو ىاهدامن و جراخ نارهت سروب رت لاعف

ـهكراـبم دلاوف ،ريـدغ ىراذگ هيـامرس ،سراف ـجيلخ ـىميشوـرتپ ـعيانص ـهك تسا ىلـاح رد نيا
تكرش جنپ رايس تاطابترا تكرش و )وكيپات( نيمات ىميشورتپ و زاگ و تفن ىراذگ هيامرس ،ناهفصا
.دندوب ٩٤ لاس راهب رد راداهب قاروا سروب رت لاعف

،نايسراپ زاگ و تفن شرتسگ ،سـابعردنب تفن شيلااپ ،ناريا تارباخم ،تلم كناب نينچمه
ناهفصا تفن شيلااپ و رهگ لگ ،وردوخ ناريا ،ناريا سم ـعيانص ىلم ،انپم هورگ ،تارداص كناب
رارق ٩٤ لاس لوا ههـام هس رد ىسروب ىـاه تكرش نيرت لـاعف لودج مهدزنـاپ ات مشش ىـاه هبتر رد
.دنراد

ىناريتشك ،تراجت كناب ،داگراساپ كناب ىاه تكرش ىارب زين ٣٠ ات ١٦ ىاه هبتر رگيد ىيوس زا
،نمهب هورگ ،نيبم ىميشورتپ ،ولم رداچ ،ديما ىراذگ هيامرس تيريدم هورگ ،ناريا ىملاسا ىروهمج
دلاـوف ،سيدرپ ـىميشورـتپ ،تازلف و ندـاعم هعسـوت ،اپيـاس ،ىگتـسشنزاب قوـدنص ىراذگ هيـامرس
.تسا هديسر تبث هب كراخ ىميشورتپ و نايسراپ كناب ،ىلم هعسوت هورگ ىراذگ هيامرس ،ناتسزوخ

،وردوخ سراپ ،ناسارخ دلاوف ،بآرذآ عيانص ،ىمزراوخ ىراذگ هيامرس ؛شرازگ نيا ساسارب
ىميشورتپ ،نيـون داصتقا كناب ،تـفن تعنص ىراذگ هيامرس ،ناـرهب تفن ،كيتام رـوفنا تامدخ
كناب ،ناريا ىزاسروـتكارت ،دنزاش ىمـيشورتپ ،دايماز ،زيرـبت تفن شيلااپ ،راصنا ـكناب ،ناروانف

اپياس ىراـذگ هيامرس و ـاپياس نايار گـنيزيل ،نـيمات ىيوراد ىراذگ ـهيامرس ،نيـرفآراك كناب ،ـانيس
.دنا هداد صاصتخا دوخ هب ار ٥٠ ات ٣١ ىاه هبتر

ىياسانش ،للملا نيب حطس رد راداهب قاروا ىاه سروب تايبرجت هب هجوت اب :ديازفا ىم شرازگ نيا
ىراذگ ريثات نازيم ،ماهس ىگدنوشدقن ىاهرايعم هياپ رب بلغا رترب تيعقوم ىاراد اي زاتمم ىاه تكرش
.دوش ىم ماجنا ىلام ىاه تبسن ىرترب و رازاب رب تكرش

زا ىـبيكرت هيـاپ رب نارـهت راداهب قاروا سروب رد ـرت لاعف ىاه ـتكرش ىيـاسانش ،ساسا ـنيا رب
دتسوداد ماهس شزرا و دادـعت( تلاماعم رلاات رد ماهس ـدتسوداد نازيم و ماهس ىگدنـوشدقن تردق

دتسوداد تاـعفد و هدش دتسوداد ىاهزور داـدعت( تلاماعم رلاـات رد ماهس دتسوداد بوـانت ،)هدش
ىراج شزرا نيگنايم و هدش رـشتنم ماهس دادعت نيـگنايم( رازاب رب تكرش ىراذگريثـات رايعم و )هدش
.دشاب ىم )ىسررب هرود رد تكرش ماهس

زور هب هام هس ره و هدش هبساحم هلاس كي  هرود كي ىارب سروب رت لاعف دامن  ٥٠ ؛تسا ىنتفگ
.دوش ىم

صدى شاخص در هفته گذشته در٢/٩٣ايش افز
وربور شيازفا دصرد ٢ / ٩٣ اب لك صخاش ،١٣٩٤ هامريت ١٦ هب ىهتنم هتفه تلاماعم ناياپ رد

.دش
،١٣٩٤ هامريت ١٦ ـهب ىهتـنم هتفه تـلاماعم نايـاپ رد ،نارهت سروب ـىمومع طباور شراـزگ هب

.ديسر دحاو ٦٦٧٦١ مقر هب ،لبق هتفه هب تبسن شيازفا دحاو ١٩٠٠ اب لك صخاش
اب مود رازاب صخاش و ديدرگ غلاب دحاو ٤٨٢٠٧ مقر هب شيازفا دحاو ١٥٠٤ اب لوا رازاب صخاش
شيازفا دصرد ٢ / ٣٠ و دصرد ٣ / ٢٢  اب  و درك هبرجت ار دحاو ١٣٧٥١٥ ددع شيازفا دحاو ٣٠٩١

.دندش هجاوم لبق هتفه هب تبسن
هك دش غلاب لاير درايليم ٨٣١٣ هب مدقت قح و ماهس تلاماعم لك شزرا هتفه نيا ىراك زور ٤ رد

.تسا هتفاي شيازفا دصرد ٢٦  / ٥ لبق هتفه هب تبسن
هب و تفرگ رارق هلماعم دروم هعفد رازه ٣٦١ رد مدقت قح و مهس نويليم ٤٣٢٣ دادعت نمض رد

.درك هبرجت هتشذگ هتفه هب تبسن ار شيازفا دصرد ٥٩ و دصرد  ٤٢ بيترت
نويليم ٣٨٩٢ هب لامرن تلاماعم مجح و لاير درايليم ٧١١٠ هب لامرن تلاماعم شزرا نينچمه

تبث هتشذگ هتفه هب تبسن ار شياـزفا دصرد  ٣٩ و دصرد ٢٥ / ٨ بيترت هب و ديسر مدقت قح و مهس
.دندرك

هب هك دش هلماعم لاير درايليم ٦٤٨ شزرا هب تكراشم قاروا هگرب ٦٤٧٧٩٩ دادعت ساسا نيارب 
.دهد ىم ناشن ار هتشذگ هتفه هب تبسن شهاك دصرد  ١١٠ / ٧ و دصرد  ١٠٩ / ٧ بيترت

ىرادرابنا ،لقنو لمح ،دصرد ١٦ / ١٤ اب ىطابترا لياسو و اه هاگتسد تخاس  هتشذگ هتفه ىط
تلاوصحم ،دصرد ١٠ / ١١ اب ىريگ هزادنا و ىكيتپا ،ىكشزپ رازبا،دصرد ١٠ / ٦٨ اب تاطابترا و
دوخ هب اه هورگ ـرياس هب تبسن ار عيانص صخاش رد ـتبثم رييغت نيرتـشيب دصرد ٩ / ٧٣  اب ىذغاك
.دنداد صاصتخا

صدى آيفكس در٧/١شد ر
تبسن ىدحاو ٥٢/٥ و ىدصرد ٧/١ شيازفا اب هتفه ىناياپ زور رد سكفيآ هك ىلاح رد

هب ىدصرد ٤/٦ دشر اب مه سروبارف رازاب شزرا ،داد ناشن ار ٧٨٩ ددع ،لبق هبنشراهچ هب
.ديسر لاير درايليم ١٤٦ و رازه ٩٢٥ مقر

ناريا سروبارف رد تلاماعم مجح ،هتشذگ هتفه ىتلاماعم زور ٤ ىط ، انريا شرازگ هب
.درك هبرجت ار ىدصرد ٧/١ دشر سكفيآ و تفاي شيازفا دصرد ٤٦

نآ زا لبق هتفه اب هسياقم رد تلاماعم مجح ١٣٩٤ ريت ١٦ هب ىهتنم ىتلاماعم هتفه رد
٨٤٨ عومجم رد و داد ناشن شيازفا دصرد ٤٦ تلاماعم شزرا اما تفاي شهاك دصرد ٣
ىـاهرازاب رد لاير درايـليم ١٣ و رازه ٤ شزرا هب تبون راـزه ١٠٠ رد راداهب هقرو نوـيليم
.دش شورف و ديرخ ناريا سروبارف

تبسن ىدحاو ٥٢/٥ و ىدصرد ٧/١ شيازفا اب هتفه ىناياپ زور رد سكفيآ هك ىلاح رد
هب ىدصرد ٤/٦ دشر اب مه سروبارف رازاب شزرا ،داد ناشن ار ٧٨٩ ددع ،لبق هبنشراهچ هب
.ديسر لاير درايليم ١٤٦ و رازه ٩٢٥ مقر

درايليم ٤٨٤ شزرا هب هقرو نويليم ١٧٦ هلماعم دهاش ،تشذگ هك ىا هتفه رد لوا رازاب
لاير درايليم ٢٥٩ و رازه كي شزرا هب راداهب هقرو نويليم ٤٠٩ مه مود رازاب رد و دوب لاير

شياـزفا زا تياـكح ،نآ زا لـبق هـتفه ـاب ساـيق رد تـيعضو ـنيا هك ـدش شورف و ـديرخ
و ـمجح ىدصرد ٣ ـشهاك و لوا رازاب رد شزرا ىـدصرد ٢٥٣ و مـجح ىدصرد ٣١٨ 
.دراد مود رازاب رد شزرا ىدصرد ٣٣ 

لاير درايليم ١٧٢ شزرا هب راداهب هقرو نويليم ٢٥٤ هياپ رازاب رد ،شرازگ نيا ساسارب
رد لاير درايليم ٩٧ و رازه ٢ شزرا هب راداهب هقرو رازه ٤٠٠ و نويليم ٨ و دش دتس و داد
.تفرگ رارق هلماعم دروم ناريا سروبارف ىلام نيون ىاهرازبا رازاب

ناونع ـهب تفن ناگـربخ رهپس ـطلتخم ETF ـىسيون هريـذپ ،تشذگ هك ىا ـهتفه رد
دهاوخ همادا زين هامريت ٢٠ ات و دش زاغآ ناريا سروبارف موس رازاب رد سروبارف ETF نيمتشه
.تفاي

هب مهس دصرد ٢٠ اب اه كناب ،ىراج لاس مهدزناش هتفه ىتلاماعم زور ٤ رد نينچمه
و ىيايميش تلاوصحم و دنديسر سروبارف ىگتفه تلاماعم رد ورشيپ عيانص لودج ردص
.دنتفرگ ىاج موس و مود هدر رد ىدصرد ١١ و ١٥ مهس اب بيترت هب لقن و لمح

راداهب قاروا راشتنا ناكما
هقيثو هئارا اب نماض ىفرعم نودب
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هرداص ىاه شرافس رييغت اي فذح
دوش ىم بوسحم �لخت تلاماعم ناياپ زا سپ

نيا هچنانچ :داد همادا ىو
هچ  زورما تلاماعم ىط اهردرا
تميق شهاك ،فذح تهج رد
ىمادقا ره و شرافس مجح اي و
ىرهاظ اب نآ لدم هك ليبق نيا زا
هدافتسا نوناق زا رارف ىارب ىنوناق

ـدناـوت ـىم دبـاي ـرـيـيـغت ،دـوش
سروب هك ىروطب .دشاب tلخت
رد ىريگ ميمصت رد ار نآ ىوتحم
مهم نآ لكش اما ،دريگ ىم رظن
رب ىوتحم ناحجر هكلب ،تسين

.تسا مهم لكش
:درك ديكأت لوئسم ماقم نيا

ناـوت ىمن ـرضاح لاح رد هـتبلا
رـظن رـاهظا ماـدقا نيا نـومارـيپ
زياس دياب هكارچ ؛تشاد ىقيقد
ـهكـنيا زا معا رـاك نيا ـمجح و
روضح رما نيا رد درخ رادماهس
و هدـمع ناراـدماـهس ـاي هـتشاد
ـهچ هب نآ دـاعبا و ـمجح ـهكـنيا
ىسرـرب دروم ديـاب ،هدوب ناـزيم
قيرط زا نآ زا ـسپ .درـيگ رارق
رگا هك دش دهاوخ ملاعا ىماغيپ
ـهـبـنش زور ـىط ـاهروـتسد ـنيا

هك ىتامادقا هكنيا اي دوش فذح
تروص ،دش هراشا نآ هب رتلااب

ىـاهدرـوخـرب لوـمـشم ،دـرـيگ
ـــىطـــاـــبـــضنا و ـــىنـــونـــاق

.دوب دهاوخ
قبط :درك ديكـأت ىيارحص

هارـمگ هك ـىمادقا ـره تاررـقم
ـاي دشاب ـهناوتـشپ نودب و هدـننك
هيامرس هب ار هدننك هارمگ ىرهاظ
ــtـلـخت ،ــدـنك ـاــقلا ناراـذگ
تاررـقم قبط و هدش بـوسحم
دروخـرب نافـلختم ـاب ىطاـبضنا

.دش دهاوخ

س مسكناى بورمديريت قيمت مسكن با اجر
شقن ـشهاك اب هطبار رد دناوتيم هيامـرس رازاب :تفگ ىداصتقا نويسـيمك سيئر بئان

.دشاب هتشاد ىيازسب ريثات نادرگرس ىگنيدقن ىروآعمج هزوح و ىلوپ كناب و رازاب
، ناراگنربخ هاگشاب اب وگو تفگ رد ىداصتقا نويسيمك لوا سيئر بئان ىميدن رذوبا

ببس سروب :تشاد راـهظا هدنيآ رد نكسم سروب دـاجيا تبثم ىاهدمـايپ صوصخ رد
ناعفنيذ زا جراخ تراظن ى هدمع ثحب ببس و تورث زكرمت ،اه هنيزه اهدمآرد تيفافش
.دش دهاوخ

لاغتشا ،تعنص رب هك ىهجو دنچ هديدپ ،نكسم ىفرط زا :داد همادا هراب نيا رد ىو
تـهج زا مدـرم لـكـشم لح ـتـهج رد ىرما ـنـينچ ـهك ـتسا راذگ ـرثا مدـرم ىگـدنز و

.دراد ىيازسب شقن هدوزفا شزرا و ىراذگ هيامرس
و دمآرد هاگديد زا :تفگ سروب دـاجيا اب نكسم تميق تيريدم ـحيضوت رد ىميدن

ماجنا و تميق tشك ساسا رب هك تسا تيريدم و ىحارط لباق، لوقعم دوس ،اه هنيزه
ناراـديرخ ىـاه هـنيزه ـشهاك و نراـدماـهس ىارب ـىهددوس ـببس ىراـذگ تـميق رـوما

.دش دهاوخ
اب هطبار رد دناوت ىم هيامرس رازاب :درك ناونع ناياپ رد ىداصتقا نويسيمك سيئر بئان

هتشاد ىيازس هب ريثات نادرگرس ىگنيدقن ىروآعمج هزوح و ىلوپ كناب و رازاب شقن شهاك
.دشاب

هك مادقا نيا دسر ىم رظن هب
تروص تـلامـاعم نـاياپ زا ـسپ

ـره ـهك تسا ـليلد ـنيا هب ـهتفـرگ
ىفنم اي و تبثم تهج رد ىقافتا

هـتـسب رازاب ـهك ـىتآ زور هس ـىط
ـدهد ىور تاـركاـذم رد ،ـتسا
ناراـــذگ ـــهيــامـــرس زا هوـــرگ ـــنيا
ىــاه ـcص ىاــدـتبا رد ــدـنناــوـتب
لاح .دنشاب هبنش زور ىلامتحا
ـىم ـاـهـنت هن ـىماـدقا ـنـينچ ـهـكنآ

دننك هارمگ ىرهاظ رازاب هب دناوت
ترـــوص رد ــهــكــلب ،ــدـــنك ــاــقلا

ــدناــوت ــىم حـــلاصا ــاي و فــذح
.دوش بوسحم زين cلخت

ـرـظن هب ،ـاـنس شراـزگ ـهب
زا ـسپ هك ماـدقا ـنيا دسر ـىم
هب هتفرگ تروص تلاماعم ناياپ
رد ىقافتا ره هك تسا ليلد نيا

هس ىط ىفنم اي و تبثم تهج
،تسا ـهتسب رازاب ـهك ىتآ زور

هورگ نيا دهد ىور تاركاذم رد
رد ـدـنناـوتب ناراـذگ ـهيامـرس زا
ـىلـاـمتحا ىـاه ـtص ىادـتبا
نينچ هكنآ لاح .دنشاب  زورما
رازاب هب دناوت ىم اهنت هن ىمادقا

،دنك ـاقلا دـننك هارمگ ىـرهاظ
ـاي و فـذح ترـوص رد ـهـكـلب
ـزين ـtلـخت دناـوت ىم حـلاصا
.دوش بوسحم

ـىـلع طــاـبترا ـنــيـمه رد

سرـوب رازاب ـرظـان ،ـىيارـحص
رضاح لاح رد :ـتشاد راهظا
ىاه روتسد نيا ىسررب ددص رد

ىتح هك ميـتسه شورف و ديرخ
ـهب ـىتـلامـاـعم ىاهـدك ـىخـرب

و ديرخ روتسد نامزمه تروص
هدـرك رداص ار مهس ـكي شورف
ىـكي رد ىتسياب هرخلاـاب هك دنا
ـاي ـديـرخ ىـاهرــوـتسد ـنيا زا
.دنشاب دهعتم دوخ شورف

ىراـذگ هدـرپس ـتكـرش دـزن راداـهب قاروا
،هـوجو ـىيـوـست و رادـاهب قاروا ىـزكـرم
رد  هـدش ـنيـيـعت طياـرش ـاب راداـهب قاروا
داهن عفن هب قاروا راشتنا ىاهلمعلاروتسد
ـرشان تاـدهعت زا ـىناـبيـتشپ ىاـرب طساو
.دشاب هدش هقيثو

ـرب ترــاـظن ـتيــريـدم ـتســرپـرس
ناكما :درك ناشنرطاخ همادا رد هيلوا رازاب 
ىاهتكرش ىارب ماهس هب هراجا قاروا ليدبت

و طياـرش .تسا هدش مهارف ماع ـىماهس
رد دياب ماهس هب هراجا هقرو ليدبت تابيترت
و دوش ديق هرـاجا قاروا راشتنا تادـنتسم
ـهب طـوـنم ـمـهس ـهب هرـاجا ـىقرو ـليـدـبت
.تسا هراجا ىقرو  هدنراد تساوخرد

رد :تشاد حيرصت همادا رد ىركاش
قح ،ىناب ماهس هب ليدبت لباق هراجا قاروا
ىشان ماهس ديرخ رد ىناب نارادماهس مدقت
ــبيــوــصت ــاب ،ــهيــامــرس ــشياــزفا زا
ىفتـنم تكرش هداعلـاقوف ىمومع ـعمجم 

ىمومع عمجم :داد همادا ىو.دوب دهاوخ
و هريدم تاـيه داهنشـيپ هب انب هدـاعلا قوف

،هراجا قاروا راشتنا ىاهلمعلاروتسد
ـىيارجا ـهيور و تخـاس شراـفس ،هـحبارم
.دش حلاصا تكراشم قاروا راشتنا

تيريدم تسرپـرس  ،رهم شرازگ هب
ىـاتسار رد :تفگ  ـهيلوا رازاب رب ترـاظن
رد جرـدـنم تارـرـقم و ـطباوض ـلـيـهـست
،راداـهب قاروا راـشتنا ىاـهلـمعلارـوتسد
اب رادـاهب قاروا رـاشـتنا ـتيفـرظ شياـزفا

و هيلوا رازاب رد ىلام نيمأت هعسوت دركيور
هدش ـهئارا تاداـهنـشيپ ـنتفـرگ رـظن رد اب
ساسا رب ،هضرع رواشم ىاهتكرش طسوت
و سرــوب ــىلـــاع ىارــوش تــابــوــصم
سروب نامزاس هريدم تئيه و راداهب قاروا 

رد ــــىتــــاحـــلاصا رادــــاــــهب قاروا و
،هراجا قاروا رـاشـتنا ىاـهـلمـعلاروـتسد
ـىيارجا هيور و تخاس شراـفس ،هحبارم
.دش لامعا تكراشم قاروا راشتنا

صـوـصخ رد ،ىـركـاش ـاضـرمـلاغ
هدش دـاي ىاه ـلمـعلاروـتسد تاحـلاصا

و هحبارم  ،هراجا قاروا راشتنا رد :تفگ
تخادرپ هك ىتروص رد ،تخاس شرافس
دوس و لصا ـلماش قاروا هب طوبرم غلابم
تخادرپ هب مزلم ىناب هك ىهوجو رياس زين و
ـاي ـاـهـكنــاب ـطسـوت ،ـتسا ـرشـان ـهب نآ
زا زـوجم ىاراد ىرابـتعا ىلام تاـسسؤم
و دشاب هدش نيمضت و دهعت ىزكرم كناب
رد ىـزكـرم ـكنـاب ـدـييـات ـهـكنآ طـرش ـهب

ىلام هـسسوم اي كناب تنـامض صوصخ
دهعت مـاجنا زا شيپ زوجم ىاراد ىرابتعا

ـتياعر ،ـدشـاب هـدش هـتفـرگ ـنيـمـضت و
رد هــدش ـنــيــيـعت ــىلــام ىـاــهــتـبــسن
ىنـاب طياـرش زارحا ىاـرب اـهلـمعلارـوتسد

عومجم تبسن رثكادح( ىلام نيمات تهج
دشاب دصرد٩٠ نآ ىاهيياراد ـهب اه ىهدب

تايلمع زا لصاح ىدقن نايرج عومجم و
ىمازلا )دشاب تبثم ريخا ىلام لاس ٢رد نآ
.دوب دهاوخن

تروص رد :تشاد نايب همادا رد ىو
نماض دـوجو ،ىناب ـطسوت طياـرش زارحا
قاروا ىسيـون هريذپ و دوب دهاوـخن ىمازلا

تروص شرـافس تبث شور هب ديـابً افرص
.دريگ

ـطياـرش ـنيا صـوــصخ رد ىـركـاش
،هك تسا نيا طرش نيتسخن :داد حيضوت
سروب رد هدش هتفريذپ ىاهتكرش وزج ىناب
،دشاب ناريا سروبارف اي نارهت راداهب قاروا
ىياـهن زايتما  ،هك تسا ـنيا طرش نيمود
شرازگ نيرخآ ساسارب ىناب ىناسر علاطا

و سروب نامزـاس نارشان رب ترـاظن دحاو
ـرــتــشــيب ــاي و ىوــاـسم رادــاــهب قاروا
.دشاب٧٥ زا

ىنـاب طورش ـرگيد صـوصخ رد ىو
نآ هب ىناب ديـاب هك ىطورش رـگيد :تفگ
ـدييأت اب ،هك ـتسا نيا دشاب هـتشاد هجوت

قيثـوت لمـعلاروتسد ـتياعر اب و نـامزاس

ـىنـاب نـاسرزاب ـاي سرزـاب صاخ شراـزگ
رـاـشـتنا ــقيـرط زا ـىلـام ـنــيمـأت هزـاجا
ار ىتلهم و طيارش و دهديم ار هراجا قاروا

قاروا ــهنـوگ ـنيا نــاگـدنراد نآ ــىط ـهك
ىناب ماهس هب ار دوخ قاروا تسناوت دنهاوخ
هيامرس شيازفا ىزاجا و نييعت دننك ليدبت
.داد دهاوخ هريدم تايه هب ار

ىريدم تايه :دوزفا لوئسم ماقم نيا
رد ىمومع عمجم مـيمصت ساسا رب ىناب
ىـمسا غـلبم لدـاعم رـرقم ـتلـهم نايـاپ
تهج هك ىا هراجا قاروا هدشن تخادرپزاب
،تسا هدش هضرع تكرش ماهس هب ليدبت

تبث زا سپ و هداد شيازفا ار تكرش هيامرس
ماـهس اهتكـرش تبث عجرم رد ـشيازفا نيا

.درك دهاوخ رداص ديدج
هجوت اب :تخاس ناشن رطاخ ىركاش

ناريا  راداهب قاروا رازاب نـوناق٢٦ هدام هب
نامزاس هب تارـايتخا و tياظو ضيوفت و
عوضوم صوصخ رد راداهب قاروا و سروب
تكراشم قاروا راشـتنا هوحن نوناق٤ هدام
ـرثكادح١٣٧٦ هـام رويـرهش٣٠ بـوصم
طسوت تكراشم قاروا راشـتنا زاجم غلبم
رثكادح ،ـهك تسا هنـوگ نيا هب رشـان ره
طسوت تكراشم قاروا راشـتنا زاجم غلبم
ىاه ـىهدب هك ـتسا ىنازـيم هب رشـان ره
رثكادح تكراشم قاروا غلبم هولاعب رشان

ماـهس نـاـبحاص قـوـقح عـمج ـربارب ـهس
.ددرگ تكرش

ـىـلع دــوس و ـلصا ــهـكــيترـوصرد
و اهـكناب طسوت تكراشم قاروا باسحلا
تراظن تـحت ىرابتعا و ىلام تـاسسؤم
،دشاب هدش نيمضت و دهعت  ىزكرم كناب

ـرشـان ىارب رـوكذم ىـاه ـتبـسن تيـاعر
.دوب دهاوخن ىمازلا

١٤٣٦Saturday, 11 july 2015مضان ر١٣٢٤ -٩٤ تير ٢٠شنبه 






























