
بازار سهام دومين روز كاري هفته را با سبزپوشي آغاز كرد؛ 
اما در ادامه مسير بازهم رخت سرخ بر تن كرد و نتوانست 
شرايط چندان قابل توجهي براي سرمايه‌گذاران خود رقم 
بزند؛ اين موضوع درحالي است كه بازارهاي موازي شرايط 
نسبتاً قابل‌توجه‌تري نس��بت به بورس دارند.در مقابل 
بازار س��رمايه همچنان ارزندگي كافي براي سودسازي 
را دارد و مي‌تواند در صورت تحقق ش��رايط سود خوبي 
براي سرمايه‌گذاران در پي داش��ته باشد.  نكته اساسي 
اينجاست كه ش��اخص كل بورس طي روزهاي گذشته 
در محدوده ۸ ميليوني نوسان مي‌كند. تا چند هفته پيش 
شاهد صعود پي‌درپي شاخص بورس بوديم و اين صعود 
به‌اندازه‌اي معتبر بود كه در نهايت ش��اخص كل بورس 
در محدوده ۸.۵ ميليون واحدي ايس��تاد؛ اما اين روزها 
افزايش ريسك‌ها و افزايش خروج نقدينگي باعث شده 
كه اين شاخص عقب‌گرد  و درنهايت شاهد آن باشيم كه 
بورس تهران روند اصلاح��ي را تجربه مي‌كند. هر چند 
كه بسياري از كارشناس��ان عقيده دارند اين عقب‌گرد و 
اصلاح موقتي است و به‌زودي بازار روند صعودي خود را 
آغازخواهد كرد؛ چراكه گزارش‌هاي مالي بس��يار خوبي 
منتشر شده و شركت‌ها ارزندگي قابل توجهي دارند.  در 
اصل بازار سهام توان سودس��ازي قابل توجهي دارد، اما 
مساله اصلي ريسك‌هاست. تا زماني كه ريسك‌ها به‌صورت 
سنگين و قابل توجهي روي بورس سايه انداخته باشند 
شاهد هجوم نقدينگي به س��مت بورس نخواهيم بود و 
بازار سرمايه نيز مسيري مشخص نخواهد داشت. به بيان 
ساده‌تر تا زماني كه تكليف ريسك‌ها مشخص نشود بازار 
سهام روندي نوساني و گاهي متعادل خواهد داشت و پس 
از مشخص‌شدن شرايط، آن زمان مي‌توان روند معاملات 
را مش��خص كرد و به‌نوعي گفت كه بازار چه مسيري را 
وچگونه طي مي‌كند و حتي در ميان‌مدت كدام س��هام 
شرايط بهتري دارد؛ در حال حاضر شرايط موجود حتي 
پيش‌بيني‌ها را تحت‌تأثير قرار داده و به‌نوعي مسير اين 
بازار را مبهم ساخته است.  به واسطه همين شرايط بازار 
س��هام در دومين روز كاري هفته روندي نوساني داشت 
و نتوانست در محدوده ۸ ميليوني روند صعودي داشته 
باشد و در پايين‌ترين نقطه اين محدوده ايستاد. شاخص 
كل ب��ورس در معاملات دومي��ن روز كاري هفته يعني 
يكش��نبه ۳ آبان‌ماه ابتدا با افت بيش از ۵۰ هزارواحدي 
مواجه ش��د و حتي براي دقايقي به زير كانال ۸ ميليون 
واحد سقوط كرد، اما با افزايش تقاضا بخشي از افت خود 
را جبران كرد. اين روند در ادامه دوام نياورد و شاخص كل 
در نهايت با كاهش بي��ش از ۲۹ هزارواحدي به كار خود 
پايان داد. حتي در اين روز صندوق‌هاي درآمد ثابت نيز 
با خروج نقدينگي مواجه ش��دند. طي روز اخير شاخص 
كل بورس با افتي بيش از ۵۰ هزارواحدي روبه‌رو ش��د. 
ش��دت عرضه‌ها به‌اندازه‌اي بود كه شاخص كل در ادامه 
روند نزولي خود تا محدوده ۷ ميليون و ۹۹۴ هزار واحد 
عقب‌نشيني كرد و براي مدتي كانال ۸ ميليون واحدي را 
از دست داد. بااين‌حال، افت اوليه شاخص كل پايان ماجرا 
نبود و بازار در ادامه معاملات نشانه‌هايي از تغيير وضعيت 
را به نمايش گذاشت. با بهبود نسبي تقاضا، شاخص كل 
توانست بخش قابل توجهي از كاهش خود را جبران كند 
و حتي در مقطعي تا حدود ۲۰ هزار واحد رشد نيز پيش 
برود. اين تغيير مسير نشان داد كه در بخشي از معاملات، 

خريداران توانسته‌اند در برابر فشار فروش مقاومت كنند و 
شاخص را از محدوده منفي به سمت سطوح بالاتر حركت 
دهند. باوجوداين بازگش��ت، روند مثبت بازار ادامه پيدا 
نكرد و افزايش دوباره عرضه‌ها مانع از تثبيت شاخص كل 
در محدوده مثبت شد. در شرايطي كه پس از جبران افت 
اوليه، ميزان كاهش شاخص محدود شده بود، بازگشايي 
نمادهاي شتران، شپنا و شستا و اثرگذاري منفي اين سه 
نماد بر شاخص كل، بار ديگر فشار نزولي را افزايش داد. 
در نهايت، ش��اخص كل بورس با كاهش ۲۹ هزار و ۱۲۹ 
واحدي، معادل ۰.۳۶ درصد، در س��طح ۸ ميليون و ۱۵ 
هزار واحد قرار گرفت. به‌اين‌ترتيب، اگرچه بازار در جريان 
معاملات توانست افت شديد ابتدايي را جبران كند، اما در 
پايان نتوانست اين تغيير مسير را حفظ كند و معاملات با 
ثبت بازدهي منفي به پايان رسيد. بررسي عملكرد شاخص 
كل هم‌وزن نشان مي‌دهد كه اين شاخص نيز معاملات 
اين روز را با كاهش به پايان رس��اند. شاخص هم‌وزن در 
پايان ب��ازار با افت ۲ هزار و ۸۵۵ واح��دي، معادل ۰.۱۳ 
درصد، به س��طح ۲ ميليون و ۲۳۳ هزار واحد رسيد. در 
پايان معام�الت، ۳۸۰ نماد در محدوده مثبت و ۴۷۰ 
نماد در محدوده منفي قرار گرفتند. بيشتر بودن تعداد 
نمادهاي منفي نسبت به نمادهاي مثبت نشان مي‌دهد 
كه فشار فروش همچنان در بخش قابل توجهي از بازار 
وجود داشته است؛ بنابراين، بهبود موقت شاخص كل 
را نمي‌توان به معناي بازگشت يكپارچه تقاضا در ميان 
نمادهاي بورس��ي در نظر گرفت. در پايان معاملات، 
تعداد صف‌هاي خريد به ۲۰۰ مورد رس��يد، درحالي 
كه ۲۴۵ صف فروش در بازار شكل‌گرفته بود. برتري 
تعداد صف‌هاي فروش نس��بت به صف‌هاي خريد، از 

تداوم فشار عرضه در بخشي از نمادها حكايت دارد.

    خروج نقدينگي از بازار سهام
يك��ي از مهم‌ترين ن��كات معاملات روز يكش��نبه، 
منف��ي بودن خالص ورود پول به س��هام، حق‌تقدم و 
صندوق‌هاي سهامي بود. بر اس��اس آمار ثبت‌شده، 
خال��ص ورود پول به اين گروه به منفي ۲ هزار و ۶۵۷ 
ميليارد تومان رس��يد؛ رقمي كه نش��ان مي‌دهد در 
مجموع معاملات، خروج نقدينگي از اين بخش بازار 
ادامه داشته اس��ت. اين اتفاق در شرايطي رخ داد كه 
ش��اخص كل پس از افت س��نگين ابتدايي توانست 
بخش زيادي از كاهش خود را جبران كند. بااين‌حال، 
بهبود مقطعي شاخص نتوانست جريان كلي پول را به 
سمت ورود نقدينگي تغيير دهد و در نهايت، برآيند 
معاملات س��هام همچنان با خروج پ��ول همراه بود. 
صندوق‌هاي درآمد ثابت ني��ز در معاملات روز اخير 
با خروج نقدينگي مواجه شدند. ميزان خروج پول از 
اين صندوق‌ها يك ه��زار و ۷۲۸ ميليارد تومان ثبت 
شد. هم‌زماني خروج نقدينگي از سهام و صندوق‌هاي 
درآمد ثابت نشان مي‌دهد كه در جريان معاملات روز 
اخير، هر دو گروه با خروج پول روبه‌رو بوده‌اند. از سوي 
ديگر، بررسي سرانه خريدوفروش حقيقي‌ها نيز برتري 
فروشندگان را نشان مي‌دهد. سرانه خريد حقيقي‌ها 
۸۷ ميليون تومان و س��رانه فروش آنها ۱۲۸ ميليون 
تومان ب��ود. همچنين قدرت خريد منفي ۱.۴۷ ثبت 
ش��د. بالاتر بودن سرانه فروش نسبت به سرانه خريد 
و منفي بودن قدرت خريد، بيانگر آن است كه در اين 
بخش از معاملات، كفه فروش سنگين‌تر بوده است. در 
جريان معاملات روز گذشته، حجم معاملات سهام، 
حق‌تقدم و صندوق‌هاي سهامي به ۸۴ ميليارد سهم 
رس��يد. ارزش معاملات اين گروه نيز ۴۵ هزار و ۷۸۶ 

ميليارد تومان ثبت ش��د؛ رقمي كه حجم قابل‌توجه 
مب��ادلات انجام‌ش��ده در اين بخش از بازار را نش��ان 
مي‌ده��د. در بخش س��فارش‌هاي خريدوفروش نيز 
ارزش س��فارش‌هاي خريد به ۷ هزار و ۳۳۹ ميليارد 
تومان رسيد، درحالي كه ارزش سفارش‌هاي فروش 
۷ هزار و ۱۱۹ ميليارد تومان بود. براين‌اساس، ارزش 
سفارش‌هاي خريد حدود ۲۲۰ ميليارد تومان بيشتر 
از سفارش‌هاي فروش ثبت شد. باوجود برتري محدود 
ارزش سفارش‌هاي خريد، ساير شاخص‌هاي معاملاتي 
تصوير متفاوتي از وضعيت بازار ارايه مي‌كنند. خروج 
پ��ول حقيقي از س��هام، منفي بودن ق��درت خريد، 
بيشتر بودن تعداد نمادهاي منفي و همچنين برتري 
صف‌هاي فروش نس��بت به صف‌هاي خريد، همگي 
نشان مي‌دهند كه تقاضاي موجود نتوانسته است به 
بهبود فراگير معاملات منجر شود. معاملات روز اخير 
بورس باوجود يك بازگشت قابل‌توجه در ميانه بازار، 
در نهايت با افت شاخص‌هاي اصلي و خروج نقدينگي 
از س��هام و صندوق‌هاي درآمد ثابت به پايان رسيد. 
عقب‌نشيني شاخص كل از محدوده مثبت، اثر منفي 
نمادهاي شتران، شپنا و شستا و برتري تعداد نمادهاي 
نزولي، از مهم‌ترين اتفاقات بازار در جريان معاملات 
بود. روند منف��ي را مي‌توان طبيعت بازار دانس��ت و 
يك بازار سرمايه‌گذاري براي هميشه مثبت يا منفي 
نيس��ت. در اصل يك بازار سرمايه‌گذاري در برخي از 
روزها مثبت و در برخي ديگر از روزها منفي اس��ت بر 
همين اساس نمي‌توان گفت كه روند منفي روزهاي 
اخير ناش��ي از اصلاح بازار است و به نظر مي‌رسد كه 
تنها شاخص استراحت كرده است و احتمالًا به‌زودي 

اين روند منفي نوساني متوقف شود.
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 تمدید ثبت‌نام رایگان
 در سجام تا پایان آبان 

س��پرده‌گذاری مرکزی اع�الم ک��رد: ثبت‌نام در 
سامانه جامع اطلاعات مشتریان »سجام« تا پایان 
آبان رایگان خواهد بود. پیش‌تر، بر اس��اس مصوبه 
هیأت‌مدیره س��پرده‌گذاری مرکزی اوراق بهادار 
ثبت‌نام در سامانه جامع اطلاعات مشتریان »سجام« 
در مهر امسال رایگان اعلام شده بود.بر اساس این 
تصمیم، همه افرادی که تاکنون در س��امانه جامع 
اطلاعات مش��تریان »س��جام« ثبت‌نام نکرده‌اند، 
می‌توانند در این بازه زمانی بدون پرداخت کارمزد 
ثبت‌نام، فرآیند سجامی‌ش��دن خود را آغاز کنند و 
پس از تکمی��ل مراحل مربوط، از خدمات مختلف 
بازار س��رمایه از جمله دریافت س��ودهای جاری و 
سنواتی، حضور الکترونیک در مجامع شرکت‌هایی 
که سهام‌دار آن‌ها هستند، پذیره‌نویسی الکترونیک 
حق‌تق��دم و انج��ام فرآیندهای مرتبط ب��ا انتقال 
دارایی متوفیان به وراث بهره‌مند ش��وند. بر اساس 
این مصوبه، صرفاً )کارمزد ثبت‌نام اولیه در سامانه 
»سجام«( رایگان شده است و هزینه‌های مربوط به 
مراحل احراز هویت مشمول این معافیت نمی‌شود. 
سپرده‌گذاری مرکزی با اش��اره به ضرورت حفظ 
امنی��ت دارایی‌های س��هام‌داران و پیش��گیری از 
فیش��ینگ، تأکید کرده است: س��امانه »سجام« 
برای ثبت‌نام یا واریز سود، هیچ‌گونه پیامکی حاوی 
»لینک پرداخت« یا »درخواست اطلاعات حساس 
بانکی« ارسال نمی‌کند. هرگونه پیامک دارای لینک 
در این زمینه کلاه‌برداری اس��ت و سهام‌داران باید 
اطلاعیه‌های رس��می را صرفاً از وب‌سایت شرکت 
سپرده‌گذاری مرکزی به نش��انی: csdiran.ir و 
خبرگزاری‌های معتبر پیگیری کنند. بر اس��اس 
آخرین آمار منتشر شده، در مهر امسال، ۱۲۳ هزار 
و ۱۶۸ س��هام‌دار جدید در سامانه جامع اطلاعات 
مشتریان »س��جام« ثبت‌نام و در مقابل ۱۱۴ هزار 
و ۴۷۰ س��رمایه گذار نیز احراز هویت کرده‌اند که 
در مقایسه با شهریور امس��ال که ۱۱۰ هزار و ۱۴۰ 
ثبت ن��ام و ۱۱۸ هزار و ۲۲۵ اح��راز هویت به ثبت 
رسیده بود رش��د ۱۲ درصدی در بخش ثبت نام را 
شاهد هستیم. بر اس��اس این گزارش، آخرین آمار 
تجمیعی ثبت نام و احراز هویت در س��امانه جامع 
اطلاعات مشتریان »سجام« حاکی از آن است که 
با ثبت نام ۱۲۳ هزار و ۱۶۸ سهام‌دار جدید در این 
س��امانه و احراز هویت ۱۱۴ هزار و ۴۷۰ سهام‌دار 
دیگر در هفتمین ماه سال جاری، در مجموع تعداد 
ثبت‌نام سرمایه‌گذاران بازار سهام در این سامانه به 
۴۸ میلی��ون و ۶۸۶ هزار و ۱۲۴ نف��ر و تعداد احراز 
هویت ها نیز به ۴۱ میلیون و ۱۲۸ هزار و ۸۰۷ نفر 
رس��یده اس��ت. جزییات ثبت‌نام و احراز هویت در 
۶ ماه سال جاری نیز نش��ان می‌دهد در فروردین 
۲۸ هزار و ۷۲ نفر، اردیبهشت ۶۰ هزار و ۱۸۹ نفر، 
خرداد ۷۲ هزار و ۴۰۲ نفر، تیر ۷۵ هزار و ۲۵۱ نفر، 
مرداد ۶۱ هزار و ۱۳۴ نفر، شهریور ۱۱۰ هزار و ۱۴۰ 
نفر و مهر ۱۲۳ هزار و ۱۶۸ نفر در سامانه »سجام« 
ثبت‌نام کردند. افزون بر این در فروردین ۲۹ هزار و 
۳۳۸ نفر، اردیبهشت ۶۵ هزار و ۴۵۴ نفر، خرداد ۵۶ 
ه��زار و ۷۱۸ نفر، تیر ۶۴ هزار و ۱۰۱ نفر، مرداد ۶۴ 
هزار و ۴۸۱ نفر، شهریور ۱۱۸ هزار و ۲۲۵ نفر و مهر 
۱۱۴ هزار و ۴۷۰ نفر در این سامانه احراز هویت خود 
را انجام دادند. تعداد نفرات ثبت نام شده در سامانه 
»سجام« به تفکیک هر استان حاکی از آن است که 
۱۰ اس��تان »تهران با ۳۴ هزار و ۷۴۱، اصفهان با ۸ 
هزار و ۳۸۹، خراسان رضوی با ۷ هزار و ۶۱۲، البرز 
با ۵ هزار و ۴۷۲، خوزستان با ۴ هزار و ۷۹۴، فارس 
با ۴ هزار و ۳۵۴، آذربایجان شرقی با ۴ هزار و ۲۴۵، 
مازندران با ۳ ه��زار و ۴۹۷، گیلان با ۲ هزار و ۵۲۹ 
و آذربایج��ان غربی با ۲ ه��زار و ۱۲۸ نفر« در صدر 

بیش‌ترین ثبت نام شده‌ها در کل ایران قرار دارند.

تعداد خرید سیمان از بورس کالا
در هفته گذشته، ۵ هزار و ۲۴۳ خریدار از ۳۰ استان 
کشور، یک میلیون و ۴۱۹ هزار و ۷۳ تن سیمان را از 
طریق بورس کالای ای��ران تأمین کردند. طبق آمار 
در هفته منتهی به اول آبان ماه، اس��تان های تهران 
با ۱۲۱هزار و ۷۰۰ ت��ن، اصفهان با ۱۱۱هزار و ۳۰۰ 
تن و خراس��ان رضوی با ۹۴هزار و ۳۸۰ تن در صدر 
جدول حجم خرید سیمان از بورس کالا قرار گرفتند. 
همچنین بالاترین تعداد مش��تریان ب��ه ترتیب به 
استان های آذربایجان غربی با ۵۱۲ خریدار، استان 
خوزس��تان با ۴۴۳ خریدار و اس��تان فارس با ۴۳۳ 
خریدار اختصاص داشت. ورود سیمان به بورس کالا، 
ساختار توزیع این محصول را متحول کرده و دسترسی 
عادلانه و شفاف‌تری را برای مصرف‌کنندگان فراهم 
آورده اس��ت. این تحول نه‌تنها موجب ش��ده است 
که مصرف‌کنندگان به صورت عادلانه‌تر به سیمان 
دسترسی پیدا کنند، بلکه باعث افزایش شفافیت و 
رقابت سالم در این بازار نیز شده است.این روند موجب 
شده است که عرضه و تقاضا به‌طور بهینه‌تری تنظیم 
شود و دسترس��ی به این کالای اساسی برای تمامی 
مصرف‌کنندگان، چ��ه در مناطق دورافتاده و چه در 

مناطق صنعتی، تسهیل شود.

واریز ۲۵ همت سود
 برای ۱۰ میلیون سهام‌دار

س��پرده‌گذاری مرکزی اعلام کرد: ۱۳۶ ناش��ر در 
مهر امسال ۲۵ هزار و ۳۷۵ میلیارد و ۸۶۹ میلیون 
تومان سود جاری، سنواتی و حق تقدم را به حساب 
۱۰ میلیون و ۳۵۸ هزار و ۵۰۱ س��هام‌دار از طریق 
اطلاعات س��امانه‌ »س��جام« واریز کردند. در مهر 
سال جاری، ۱۱۸ ش��رکت، سود جاری ۹ میلیون 
و ۸۱۸ هزار و ۱۵۴ س��هام‌دار را که شامل ۲۳ هزار 
و ۷۶۲ میلیارد و ۹۵۹ میلیون تومان می‌ش��ود، با 
»سجام« به حساب بانکی آن‌ها واریز کردند. در این 
بازه زمان ۱۸ ناشر هم، س��ود سنواتی ۵۴۰ هزار و 
۳۴۷ سهام‌دار را که شامل یک هزار و ۶۱۲ میلیارد 
و ۹۱۰ میلیون تومان می‌شود، توسط سپرده‌گذاری 
مرکزی پرداخت کردند. سامانه »سجام« به عنوان 
یک بستر ملی و یکپارچه، فرایندهای حضور در بازار 
سرمایه را برای تمام فعالان )اعم از حقیقی و حقوقی( 
آسان کرده است. هر فرد تنها یک‌بار با ثبت اطلاعات 
خود در این سامانه و انجام احراز هویت، می‌تواند از 
خدمات متنوعی شامل »دریافت سودهای جاری، 
سنواتی و س��ود سهام عدالت، صدور کد معاملاتی 
و ورود رس��می به بازار سرمایه، دسترسی به درگاه 
ذی‌نفعان بازار سرمایه، مشاهده دارایی‌ها، دریافت 
گواهی س��هام، فهرس��ت مجامع، و سایر خدمات 

الکترونیک« بهره‌مند شود.

گواهي سپرده اسلب
 و بيلت مس در مسير بورس كالا

باشگاه خبرنگاران| احسان نمازي‌زاده، مديرعامل 
مس شهيد باهنر با نماد »فباهنر« در بازار سرمايه، در 
نشست خبري يك ناشر بورس تهران كه روز يكشنبه 
برگزار شد، با تشريح مهم‌ترين چالش‌هاي اين شركت 
و صنعت مس در حوزه تأمين م��واد اوليه، نقدينگي، 
فناوري، نيروي انساني و صادرات، گفت: با توجه به ميزان 
تقاضاي موجود براي مس و بيشتر بودن تقاضا نسبت به 
عرضه، معمولاً در بورس كالا با محدوديت عرضه، افزايش 
قيمت‌ها و دشواري تأمين مواد اوليه مواجه هستيم. اين 
مقام مسوول در نهايت هم خبر داد گواهي سپرده اسلب 
و بيلت مس را تا ي��ك ماه آينده در بورس كالا خواهيم 
داشت. او با اشاره به اينكه منابع تأمين مواد اوليه خارج 
از شركت بسيار محدود است، افزود: شركت‌هايي كه 
منبع جايگزين ديگري براي تأمين مواد اوليه ندارند، 
با محدوديت‌ه��اي خاصي مواجه هس��تند. ازاين‌رو، 
بزرگ‌ترين چالش احتمالي شركت، تأمين مواد اوليه 
است. تأمين مواد اوليه از خارج از كشور نيز دشوار است 
و در برخي موارد، به دلايل مختلف، اجازه واردات داده 
نمي‌شود. او با اشاره به دومين چالش اين مجموعه، يعني 
نقدينگي و قيمت مواد اوليه، اظهار كرد: همانطور كه 
مستحضريد، قيمت جهاني مس و نرخ دلار بر قيمت 
مواد اوليه تأثير مي‌گذارند. به دليل رقابتي كه در بورس 
كالا شكل مي‌گيرد، مواد اوليه گاهي با ۱۰، ۱۵ و حتي ۲۰ 
درصد بالاتر از قيمت پايه معامله مي‌شود و اين موضوع، 
فش��ار قابل‌توجهي بر هزينه تأمين مواد اوليه در حوزه 
مس وارد مي‌كند. اگر شرايط اقتصادي را با سال گذشته 
مقايسه كنيم، مي‌توانيم ابعاد اين مساله را بهتر بررسي 
كنيم. او با اشاره به چالش سوم شركت، يعني فناوري 
و نيروي انساني، گفت: صنعت كشور با كمبود نيروي 
انساني متخصص مواجه اس��ت. بخشي از اين مشكل 
به سياس��ت‌گذاري‌ها و تصميم‌گيري‌هاي انجام‌شده 
در حوزه آموزش عالي كشور بازمي‌گردد؛ موضوعي كه 
بخشي از آن نيازمند تدابير و اقدامات حاكميتي است. او 
با اشاره به وضعيت بازار صادراتي اين شركت تصريح كرد: 
همانطور كه در گزارش مشاهده كرديد، عملًا صادرات 
قابل‌توجهي نداريم و صادرات انجام‌ش��ده نيز عمدتاً با 
هدف تأمين ارز براي واردات كالا‌ها و قطعات موردنياز 
مجموعه صورت مي‌گيرد. او با طرح اين پرس��ش كه 
آيا محدوديت صادرات ناش��ي از نب��ود بازار يا كيفيت 
محصولات اس��ت، افزود: ما در مقاطع��ي نيز صادرات 
داشته‌ايم صادرات غيرمستقيم انجام داديم و از طريق 
فروش محصولات به مجموعه‌هايي كه به ارز نياز داشتند، 
به تأمين ارز موردنياز كمك كرديم. نمازي‌زاده مهم‌ترين 
دليل محدوديت صادرات را نظام قيمت‌گذاري مواد اوليه 
در كشور دانست و گفت: حدود ۹۳ درصد بهاي تمام‌شده 
محصولات به مواد اوليه مربوط است و معمولًا قيمت 
بالاتر مواد اوليه نسبت به قيمت‌هاي جهاني، دست ما 
را مي‌بندد و مزيت رقابتي را از ما مي‌گيرد. او ادامه داد: 
همانطور كه اشاره كردم، ميزان تقاضا براي مس در كشور 
بالاست و عرضه و تقاضا در بورس كالا بر قيمت‌ها تأثير 
مي‌گذارد. در حال حاضر، حدود س��ه هزار تن در هفته 
عرضه مي‌شود و رقابت ش��كل‌گرفته براي خريد مواد 
اوليه، مزيت صادراتي شركت را كاهش مي‌دهد. البته 
بايد بررسي كنيم چه ميزان از اين تقاضاي موجود واقعي 
است و چه سهمي از آن به نياز توليدكنندگان داخلي 
مربوط مي‌شود؛ موضوعي كه در ادامه توضيح خواهم داد.

نمازي‌زاده در ادامه به وضعيت رقابت در بازار محصولات 
مسي اشاره كرد و گفت: در برخي محصولات با شرايط 
انحصاري و در برخي ديگر با رقابت مواجه هستيم. براي 
مثال، در حوزه لوله مسي، ظرفيت توليد برخي رقبا در 
داخل كشور تقريباً ۱۰ برابر توليد ماست. ساير رقبا نيز 
زنجيره توليد خود را تكميل كرده‌اند؛ به اين معنا كه يا به 
صنايع بالادستي متصل هستند يا در حوزه‌هايي مانند 
توليد چيلر و لوازم و تجهيزات صنعتي فعاليت مي‌كنند.

او با اشاره به تفاوت مبناي قيمت‌گذاري در بازار اظهار 
كرد: در بخش خصوصي، مبناي قيمت‌گذاري برخي 
محصولات، ضايعات و س��فاله مس اس��ت، اما مبناي 
قيمت‌گذاري ما متفاوت است. همين عامل نيز امكان 
رقابت را براي ش��ركت دش��وار مي‌كند. او همچنين با 
اشاره به موضوع انرژي، تأكيد كرد كه محدوديت‌هاي 
اين حوزه نيز از جمله مسائل پيش‌روي صنعت به شمار 
مي‌رود. او ادامه داد: توسعه بازار محصولات، حفظ حاشيه 
سود، تجميع فعاليت‌ها و كاهش هزينه‌ها نيز در دستور 
كار قرار گرفته است. البته پروژه‌هاي توسعه‌اي زيادي 
نداريم كه دلايل آن مفصل است و به تركيب سهامداران 
و مسائل مربوط به تأمين مالي و بازدهي سرمايه‌گذاري 
ارتباط دارد. او افزود: با توجه به اينكه بخشي از محصولات 
شركت از ويژگي‌هاي انحصاري برخوردار است، برنامه 
ما اين است كه ضمن حفظ حاشيه سود، توليد را افزايش 
دهيم، بومي‌سازي را توسعه دهيم و محصولات با ارزش 
افزوده بالاتر توليد كنيم تا بتوانيم به سودآوري بيشتري 
دست پيدا كنيم و منافع سهامداران را افزايش دهيم. 
نمازي‌زاده در پاسخ درباره روند صادرات شركت و تأثير 
ش��رايط موجود بر آن گفت: كاهش صادرات ما ارتباط 
چنداني با شرايط فعلي ندارد؛ چراكه اين روند در سال 
۱۴۰۳ و سال‌هاي قبل نيز وجود داشته است دليل عمده 
اين مساله، همانطور كه توضيح دادم، از بين رفتن مزيت 
رقابتي ماست. مواد اوليه‌اي كه در اختيار شركت قرار 
مي‌گيرد، با قيمت بالا و حتي بالاتر از قيمت‌هاي جهاني 
به دست ما مي‌رسد. نمازي‌زاده ادامه داد: تا سال گذشته 
تلاش مي‌كرديم ارز حاصل از صادرات را در چارچوب 
نرخ نيمايي عرضه كنيم. سپس، در دي‌ماه سال گذشته، 
سازوكار تالار دوم مطرح شد و اكنون نيز ظاهراً طي يكي 
دو تا سه هفته اخير، امكان عرضه ارز به‌صورت توافقي 
فراهم شده است. اين تغييرات مي‌تواند زمينه صادرات را 
نيز فراهم كند. او در ادامه اظهار كرد: بايد زنجيره صنعت 
مس را به‌صورت يك مجموعه كامل، از بخش بالادستي 
تا پايين‌دستي، در نظر گرفت. او با اشاره به ظرفيت‌هاي 
موجود در صنعت مس كش��ور گفت: با توجه به ذخاير 
موجود، كشور از ظرفيت مناسبي در اين صنعت برخوردار 
است، اما بايد مراقب باشيم كه توسعه به‌صورت متوازن 
انجام شود و با توسعه نامتوازن مواجه نشويم؛ به اين معنا 
كه در يك حوزه سرمايه‌گذاري و توسعه زيادي صورت 
بگيرد، اما بخش‌هاي ديگر از اين روند عقب بمانند. در 
حال حاضر، برخي محصولات پايين‌دستي مس كه در 
داخل كشور توليد مي‌شوند، حاشيه سود بالايي ندارند؛ 
به‌گونه‌اي كه در بعضي موارد، خام‌فروشي سود بيشتري 
نسبت به توليد محصولات پايين‌دستي دارد. در حوزه 
كنسانتره و ساير بخش‌هاي صنعت نيز بايد به همين 
مساله توجه كرد. برخي طرح‌ها از حاشيه سود بالايي 
برخوردارند، اما تاكنون س��رمايه‌گذاري لازم در برخي 
حوزه‌ها و توليد اين محصولات در كش��ور انجام نشده 
است. او تأكيد كرد: اگر سرمايه‌گذاري در اين حوزه‌ها 
انجام شود و توسعه زنجيره صنعت مس به‌صورت متوازن 
پيش برود، مي‌توان در آينده شاهد اتفاقات بسيار خوبي 

در اين صنعت بود.

»تعادل« روند معاملات بازار سهام را بررسي مي‌كند

سايه سنگين ابهام روي بازار سرمايه

كدام نمادهاي فلزي و معدني سودساز هستند؟
گزارش‌هاي ميان‌دوره‌اي شركت‌هاي فعال در گروه 
فلزات اساسي و استخراج كانه‌هاي فلزي در روزهاي 
پاياني هفته مورد بررسي قرار گرفت؛ گزارش‌هايي كه با 
وجود تفاوت در عملكرد شركت‌هاي مختلف، تصويري 
متف��اوت از وضعيت س��ودآوري حلقه‌هاي گوناگون 
زنجيره فولاد و ساير صنايع فلزي ارايه مي‌كنند. بررسي 
عملكرد اين شركت‌ها نش��ان مي‌دهد كه در شرايط 
فعلي، نمي‌توان تمام نمادهاي يك صنعت را در يك 
گروه قرار داد و براي ارزيابي چش��م‌انداز سودسازي، 
توجه به جايگاه هر شركت در زنجيره توليد و تغييرات 

نرخ مواد اوليه و محصولات اهميت ويژه‌اي دارد.
براساس گزارش بورس 24؛ در اين ميان، شركت‌هاي 
توليدكننده آهن اس��فنجي عملكرد مطلوب‌تري از 
خود به نمايش گذاشته‌اند، در حالي كه افزايش بهاي 
تمام‌شده توليد، فشار قابل‌توجهي بر حاشيه سود برخي 
شمش‌سازها وارد كرده است. در بخش توليدكنندگان 
ورق نيز وضعيت مناس��ب‌تري مشاهده مي‌شود، اما 
ش��ركت‌هاي توليدكننده ميلگرد با شرايط چندان 
مطلوبي روبرو نيستند. از س��وي ديگر، شركت‌هاي 
س��نگ‌آهني و زغالي و همچنين فعالان حوزه فلزات 
رنگين نيز هركدام شرايط متفاوتي دارند كه بررسي 
جداگانه آنها مي‌تواند تصوير روش��ن‌تري از وضعيت 

سودسازي اين گروه‌ها ارايه كند.

    آهن اسفنجي
پيشتازي فغدير، فسبزوار و فجهان

در زنجيره فولاد، ش��ركت‌هاي فعال در توليد آهن 
اس��فنجي بهترين عملكرد را در ميان گزارش‌هاي 
مي��ان‌دوره‌اي منتشرش��ده به ثبت رس��انده‌اند. بر 
همين اساس، نمادهايي مانند فغدير و فسبزوار و تا 
حدودي فجهان در زمره شركت‌هايي قرار مي‌گيرند 
كه وضعيت مطلوب‌تري در اين مقطع دارند. عملكرد 
اين ش��ركت‌ها نش��ان مي‌دهد كه حلقه توليد آهن 
اسفنجي در شرايط فعلي توانسته است گزارش‌هاي 
مناسبي ارايه كند و از منظر سودسازي، در موقعيت 
قابل‌توجه��ي قرار گي��رد. در ارزيابي انجام‌ش��ده از 
وضعيت اين گروه، فغدير و فسبزوار به عنوان دو نماد 
برجسته معرفي مي‌ش��وند و فجهان نيز تا حدودي 
در همين دسته قرار مي‌گيرد. نكته مهم درباره اين 
شركت‌ها، تنها عملكرد مطلوب آنها در گزارش‌هاي 
فصلي نيست؛ بلكه انتظار مي‌رود گزارش‌هاي ماهانه 
پيش‌رو نيز وضعيت مناس��بي داشته باشند. بر اين 
اساس، شركت‌هاي يادشده در ميان نمادهاي زنجيره 
فولاد، از جمله گزينه‌هايي هستند كه عملكرد آنها 
در ماه‌هاي آينده نيز مورد توجه قرار خواهد گرفت. 
البته بررسي وضعيت ش��ركت‌هاي فعال در زنجيره 
فولاد بايد با در نظر گرفتن تفاوت عملكرد حلقه‌هاي 
مختلف توليد انجام شود. شرايط توليدكنندگان آهن 
اسفنجي لزوماً به معناي برخورداري تمام شركت‌هاي 
ف��ولادي از وضعيت مش��ابه نيس��ت؛ موضوعي كه 
در گزارش‌ه��اي شمش‌س��ازها و توليدكنن��دگان 

محصولات نهايي نيز به‌خوبي قابل مشاهده است.

    شمش‌سازها
زير فشار افزايش هزينه‌هاي توليد

در گروه شمش‌سازها، نشانه‌هاي فشار بر حاشيه سود 
ش��ركت‌ها در گزارش‌هاي ميان‌دوره‌اي آش��كار بود. 
افزايش بهاي تمام‌ش��ده، به‌ويژه در پي رشد نرخ آهن 
اسفنجي و همچنين افزايش هزينه‌هاي انرژي، شرايط 

سودآوري اين شركت‌ها را تحت تأثير قرار داده است.
در اين ميان، عملكرد نمادها يكسان نبود. هرمز توانست 
گزارش مناس��بي ارايه كند، اما ارفع و فسازان با فشار 
قابل‌توجهي مواجه ش��دند. اين تفاوت عملكرد نشان 
مي‌دهد كه با وجود فعاليت شركت‌ها در يك بخش از 
زنجيره فولاد، شرايط سودسازي آنها مي‌تواند متفاوت 
باشد. افزايش هزينه مواد اوليه و انرژي از جمله عواملي 
است كه در بررسي عملكرد شمش‌سازها بايد مورد توجه 
قرار گيرد. زماني كه بهاي تمام‌شده با سرعت بيشتري 
افزايش پيدا مي‌كند، حاشيه سود شركت‌ها تحت فشار 
قرار مي‌گيرد و اين موضوع مي‌تواند در نتايج مالي آنها 
منعكس ش��ود. با اين حال، ارزيابي وضعيت اين گروه 
تنها به گزارش‌هاي ميان‌دوره‌اي محدود نمي‌ش��ود. 
روند صعودي نرخ شمش و اسلب از جمله نكاتي است 
كه مي‌تواند در بررسي چش��م‌انداز آتي اين شركت‌ها 
اهميت داشته باشد. انتظار مي‌رود با انتشار گزارش‌هاي 
ماهانه جديد، تقاضا در اين گ��روه نيز بار ديگر تقويت 
شود. بنابراين، در كنار فش��ار هزينه‌اي مشاهده‌شده 
در گزارش‌هاي اخير، تحولات مرب��وط به نرخ فروش 
محصولات و وضعيت تقاضا نيز از متغيرهايي هستند 
كه بايد در ارزيابي عملكرد آتي شمش‌سازها مورد توجه 
قرار گيرند. در ش��رايط فعلي، عملكرد مطلوب هرمز 
در مقايسه با فشار واردش��ده بر ارفع و فسازان، تفاوت 

وضعيت شركت‌هاي اين بخش را برجسته مي‌كند.

    توليدكنندگان ورق
فولاد مباركه و فوكا در موقعيت بهتر

در بخش توليدكنن��دگان ورق فولادي، گزارش‌هاي 
فولاد مباركه و فوكا مطلوب ارزيابي ش��ده اس��ت. بر 
اساس اين ارزيابي، هر دو نماد مي‌توانند در ميان‌مدت 
از فضاي مناس��بي برخوردار باشند و عملكرد آنها در 
ادامه مسير مورد توجه قرار گيرد. در اين گروه، علاوه 
بر فولاد مباركه، فوكا نيز در زمره ش��ركت‌هايي قرار 
گرفته است كه گزارش مناسبي ارايه كرده‌اند. با اين 
ح��ال، تفاوت‌هايي ميان اين دو نم��اد وجود دارد كه 
در ارزيابي آنها اهميت پيدا مي‌كند. بر اساس بررسي 
انجام‌شده، فوكا از ابهام كمتري برخوردار است و از نظر 
تحرك قيمتي نيز مي‌توان��د چابك‌تر عمل كند. اين 
ويژگي‌ها س��بب شده است كه در كنار ارزيابي مثبت 
از عملكرد هر دو ش��ركت، فوكا از منظر ابهام كمتر و 
چابكي حركت نيز مورد توجه قرار گيرد. در مجموع، 
وضعيت توليدكنندگان ورق در مقايسه با برخي ديگر 
از بخش‌هاي زنجيره فولاد مناس��ب‌تر ارزيابي شده 
اس��ت. گزارش‌هاي مطلوب فولاد مباركه و فوكا، در 
كنار چش��م‌انداز مثبت ميان‌مدت اين دو نماد، آنها را 

در كانون توجه بررسي‌هاي اين گروه قرار مي‌دهد.

    توليدكنندگان ميلگرد
 گزارش‌هاي ضعيف و فشار بر سودآوري

در نقطه مقابل توليدكنندگان ورق و آهن اسفنجي، 
ش��ركت‌هاي فعال در توليد ميلگرد شرايط چندان 
مطلوبي نداش��ته‌اند. ارزيابي گزارش‌هاي اين گروه 
نشان مي‌دهد كه عملكرد شركت‌ها نتوانسته است 
انتظارات را برآورده كن��د و برخي از آنها همچنان با 
مشكلات جدي در زمينه سودآوري مواجه هستند. 
ذوب يكي از نمادهايي اس��ت كه همچنان در مسير 
زيان‌دهي قرار دارد. تداوم اين وضعيت نشان مي‌دهد 
كه مشكلات سودسازي اين شركت برطرف نشده و 
عملكرد آن همچنان با چالش همراه است. در مورد 
فرود نيز وضعيت عملكرد فصلي متفاوت بوده است. 
اين شركت فصل بهار را با عملكردي بسيار مطلوب 
پشت سر گذاش��ت، اما در تابستان ش��رايط تغيير 
كرد و ش��ركت با ثبت زيان، عملكرد ضعيف‌تري از 
خود به نمايش گذاش��ت. فاصله ميان عملكرد بهار 
و تابس��تان فرود، يكي از نكات قابل‌توجه در بررسي 
گزارش‌هاي اين گروه است. از سوي ديگر، عملكرد 
كوير نيز نتوانس��ت انتظارات را برآورده كند. به اين 
ترتيب، س��ه نماد ذوب، فرود و كوير هركدام با نوعي 
از ضعف عملكرد يا چالش سودآوري مواجه بوده‌اند. 
مجموع اين شرايط باعث ش��ده است كه در ارزيابي 
فعلي، فاصله گرفتن از اين دسته از نمادها مورد تأكيد 
قرار گيرد. عملكرد ضعيف شركت‌هاي توليدكننده 
ميلگرد در گزارش‌هاي ميان‌دوره‌اي، در مقايس��ه با 
وضعيت مطلوب‌تر برخي حلقه‌ه��اي ديگر زنجيره 
فولاد، اهميت بررس��ي جداگانه شركت‌ها را بيش از 

پيش نشان مي‌دهد.

    سنگ‌آهني‌ها
 انتظار براي نمايان شدن اثر رشد نرخ‌ها

شركت‌هاي توليدكننده كنسانتره و گندله سنگ‌آهن 
در ابت��داي زنجيره ف��ولاد قرار دارن��د و عملكرد آنها 
نيز بخش��ي از تصوير كلي وضعيت صنع��ت فولاد را 
شكل مي‌دهد. بررسي گزارش‌هاي ميان‌دوره‌اي اين 
شركت‌ها نشان مي‌دهد كه عملكرد آنها در مجموع در 
محدوده عادي و نرمال قرار داش��ته است. با اين حال، 
براي ارزيابي دقيق‌تر وضعيت سودآوري شركت‌هاي 
اين گروه بايد به زمان آغاز تغييرات نرخ‌ها توجه كرد. 
رشد نرخ‌ها از شهريورماه آغاز شده و به همين دليل، 
انتظار مي‌رود آثار اصلي اين تغييرات در گزارش‌هاي 
سه‌ماهه س��وم بيش��تر نمايان ش��ود. بر اين اساس، 
گزارش‌هاي فعلي لزوماً تمام آثار ناشي از تغييرات نرخ 
را منعكس نمي‌كنند و براي مشاهده تحولات اصلي 
سود و زيان، بايد گزارش‌هاي دوره‌هاي بعدي نيز مورد 
بررس��ي قرار گيرد. در واقع، زمان‌بندي تغيير نرخ‌ها 
يك��ي از نكات مهم در تحليل وضعيت ش��ركت‌هاي 
توليدكننده كنسانتره و گندله اس��ت. در اين گروه، 
همچنان نگهداري يك سهم قوي در سبد مورد تأكيد 
قرار مي‌گي��رد. كگل، واحيا و كنور از جمله نمادهايي 
هستند كه براي حضور در سبد سهام پيشنهاد شده‌اند. 

اين پيشنهاد با توجه به جايگاه شركت‌هاي سنگ‌آهني 
در ابتداي زنجيره توليد و همچنين انتظار براي نمايان 
شدن آثار رشد نرخ‌ها در گزارش‌هاي آتي مطرح شده 
است. بنابراين، اگرچه گزارش‌هاي ميان‌دوره‌اي اين 
گروه در مجموع نرمال ارزيابي شده‌اند، تحولات نرخ‌ها 
از شهريورماه و اثر احتمالي آنها بر گزارش‌هاي سه‌ماهه 
سوم، از جمله موضوعاتي است كه در بررسي‌هاي آينده 

بايد دنبال شود.

    شركت‌هاي زغال‌سنگي
كپرور، كطبس و كزغال زير ذره‌بين

در كنار شركت‌هاي فعال در زنجيره فولاد و سنگ‌آهن، 
نمادهاي زغال‌سنگي نيز گزارش‌هاي قابل‌توجهي ارايه 
كرده‌اند. در اين بخش، هر س��ه نماد كپرور، كطبس 
و كزغال مورد توجه ق��رار گرفته‌اند و عملكرد آنها در 
مجموع جالب ارزيابي ش��ده اس��ت. با وجود ارزيابي 
مثبت از هر س��ه شركت، ش��رايط آنها كاملًا يكسان 
نيست. كزغال در مقايسه با دو نماد ديگر، يعني كپرور 
و كطبس، عملكرد ضعيف‌تري داشته است. بر همين 
اساس، انتظار مي‌رود كزغال در ادامه مسير با مقداري 
وقفه در حركت مواجه شود. اين تفاوت عملكرد نشان 
مي‌دهد كه حت��ي در گروهي ك��ه وضعيت كلي آن 
مطلوب ارزيابي مي‌ش��ود، بررسي جزييات عملكرد 
هر نماد اهمي��ت دارد. در اين ميان، كپرور و كطبس 
در مقايس��ه با كزغال وضعيت بهتري داشته‌اند و اين 
موضوع در ارزيابي جداگانه شركت‌هاي زغال‌سنگي 

مورد توجه قرار مي‌گيرد.

    فلزات رنگين
 فهرست نمادهاي جذاب و پرپتانسيل

در گروه فلزات رنگين ني��ز مجموعه‌اي از نمادها به 
عنوان گزينه‌هاي جذاب و پرپتانس��يل مورد توجه 
قرار گرفته‌اند. در اين بخش، كيميا، فزرين، فتوسا، 
فگستر، فايرا، كاما، فاسمين، كروي و فسوژ از جمله 
نمادهايي هستند كه در ارزيابي انجام‌شده، شرايط 
قابل‌توجهي دارند. قرار گرفتن اين نمادها در فهرست 
گزينه‌هاي جذاب گروه فلزات رنگين، نشان‌دهنده 
توجه ب��ه مجموعه‌اي از ش��ركت‌هاي فعال در اين 
بخش از بازار س��رمايه اس��ت. با اين ح��ال، همانند 
س��اير گروه‌هاي صنعتي، ارزيابي هر شركت بايد با 
در نظر گرفتن ش��رايط اختصاصي آن انجام ش��ود 
و نمي‌ت��وان عملكرد تمام نمادها را يكس��ان فرض 
كرد. در مجموع، بررسي گزارش‌هاي ميان‌دوره‌اي 
گ��روه فلزات اساس��ي و اس��تخراج كانه‌هاي فلزي 
نشان مي‌دهد كه ش��رايط سودسازي شركت‌ها در 
حلقه‌هاي مختل��ف زنجيره توليد متفاوت اس��ت. 
فغدير و فسبزوار و تا حدودي فجهان در بخش آهن 
اسفنجي عملكرد مطلوبي داشته‌اند؛ هرمز در ميان 
شمش‌س��ازها گزارش مناس��بي ارايه كرده و فولاد 
مباركه و فوكا نيز در گروه توليدكنندگان ورق مورد 
توجه قرار گرفته‌اند. در مقابل، ذوب، فرود و كوير با 

گزارش‌هايي ضعيف‌تر روبرو بوده‌اند.


