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با وجود بخشنامه جدید بانک مرکزی:

کارگزاری ها همچنان می توانند به 
مشتریان خود اعتبار بدهند

همان طور که پیش از این توضیح دادیم، 
کــارگــزاری هــا می توانند اعتبار )وام( 
بــرای مشتریان خود در نظر بگیرند تا 
مشتریان با استفاده از آن، به خرید و 
فروش سهام بپردازند و در موعد مقرر 
ــن نکته حائز  مبلغ را بــازگــردانــنــد. ای
اهمیت است که یکی از معیارهای مهم 
برای انتخاب کارگزار در ابتدای ورود به 
بورس، میزان و نحوه اختصاص اعتبار به 

مشتریان است.
ــاره تخصیص اعتبار، به تازگی  امــا دربـ
بانک مرکزی، بخشنامه ای صادرکرده 
که ابهاماتی درباره نحوه تخصیص اعتبار 
و تضمین آن ایجاد کــرده اســت. در این 
خــصــوص، دبیر کــل کــانــون کــارگــزاران 
گفت: کارگزاری ها همچنان می توانند 
اعتباری  تسهیلات  ــود  خ مشتریان  بــه 
ارائه دهند اما اگر مشتریان کارگزاری ها 
بخواهند از بانک تسهیلات دریافت کنند، 

نمی توانند ضامن مشتری شوند.
با  ــو  وگ گفت  در  صانعی  میر  ا...  روح 
فارس با اشــاره به بخشنامه اخیر بانک 
تضامین  بر نپذیرفتن  مبنی  مــرکــزی 
نهادهای مالی فعال در بازار سرمایه از 
جمله شرکت های کارگزاری از سوی 
بانک ها، گفت: این بخشنامه به معنای 
خودداری از تخصیص اعتبار به مشتریان 
شرکت های کارگزاری نیست و همچنان 
این شرکت ها می توانند به مشتریان خود 
تسهیلات اعتباری ارائــه دهند اما اگر 
مشتریان کارگزاری ها بخواهند از بانک 
نمی توانند  کنند،  دریافت  تسهیلات 

ضامن مشتری در بانک شوند.
دبیرکل کانون کارگزاران بورس و اوراق 
بهادار با بیان این که بخشنامه بانک مرکزی 
موضوع جدیدی نیست و در سال 92 نیز 
توسط سازمان بورس و به پیشنهاد کانون 
کارگزاران تصویب و ابلاغ شده بود، یادآور 
شد:بر اســاس ایــن ابلاغیه، تضمین هر 
گونه تعهد مشتریان نزد اشخاص ثالت 
مثل بانک ها و موسسات مالی و اعتباری، 
اشخاص  دیگر  و  کــالا  عرضه کنندگان 
بـــرای متخلفان جرایم  بـــوده و  ممنوع 
سنگینی از جمله محرومیت 60 روزه برای 

انجام معاملات وضع شده است.
به گفته وی، بخشنامه اخیر بانک مرکزی 
ناشی از گسترش و توسعه همکاری ها 
میان این نهاد و سازمان بــورس بــوده که 
باعث ابلاغ دوباره مصوبه ای مشابه آن چه 
که به تازگی از سوی سازمان بورس مبنی 
بر ممنوعیت صــدور واحدهای صندوق 
سرمایه گذاری در شعب بانک ها ابلاغ 

شد، است.

آشنایی با انواع بورس ها و نهادهای 
"seo" مالی بورسی در

بسیاری از فعالان و علاقه مندان به بازار 
سرمایه تمایل دارند قبل از ورود جدی به 
معاملات، با کلیت بورس، انوع بورس ها 
و انواع بازارها آشنا شوند و تفاوت آن ها را 

بدانند.
مثلا در بورس دو بازار اول و دوم وجود دارد. 
در فرابورس هم بازار اول و دوم داریم. بازار 
سوم فرابورس هم برای عرضه یک جاست. 
فرابورس یک بازار پایه هم دارد. بورس و 
فرابورس، هر کدام بازارهایی هم برای 
اوراق مشتقه دارنــد؛ از اوراق مشارکت و 

انواع صکوک گرفته تا اوراق تبعی.
البته شما می توانید با عضویت در بیشتر 
کارگزاری ها و دریافت کد معاملاتی، در 
هر دو بازار بورس و فرابورس فعالیت و انواع 

سهام و اوراق موجود را معامله کنید.
دربــاره  مندند  علاقه  برخی  همچنین 
انواع نهادهای مالی مثل بازارگردان ها، 
ســــبــــدگــــردان هــــا، صـــنـــدوق هـــای 
سرمایه گذاری، شرکت های مشاور و... 

بیشتر بدانند.
چهار بورس در ایران فعال است؛ بورس 
اوراق بهادار تهران، فرابورس ایران، بورس 
کالا و بــورس انــرژی که هرکدام ضوابط 

مخصوص به خود را دارد.
برای آشنایی با تمام این ها و همچنین درک 
تمایزات آن ها، می توانید به پایگاه رسمی 
سازمان بورس و اوراق بهادار ایران مراجعه 

کنید. این پایگاه به آدرس
/https://www.seo.ir

 securities مخفف seo .در دسترس است
and exchange organization است. 
طراحی ساده و مناسب پایگاه، به شما اجازه 
می دهد اطلاعات موردنیاز خود درباره بازار 
سرمایه را به راحتی در یکی از باکس های 
شش گانه وسط صفحه اصلی سایت بیابید. 
بخش "نهادهای تحت نظارت" و "آشنایی با 
بازار سرمایه" برای پاسخ دادن به سوالات 
فوق کفایت خواهد کرد. البته بخش های 
"اطلاعات و آمار" و "قوانین، مقررات و امور 
حقوقی" نیز اطلاعات مفیدی برای آشنایی 
با بازار سرمایه در اختیار شما قرار می دهد.

پایگاه های اطلاعاتی
سوالات و ایده های خود را برای ما ارسال کنید
2000999  09033337010 

 امروز در صفحه سرمایه گذاری، درباره موضوع داغ این روزها یعنی سهام عدالت، جزئیاتی را ارائه می کنیم؛ از این که ارزش 2.5 میلیونی هر 
برگ سهام عدالت از کجا می آید تا چشم انداز آینده این سهام.

با سهام عدالت، مالک چه شرکت هایی 
شده ایم؟

احتمالا شنیده اید هم اکنون 49 شرکت در سبد 
سهام عدالت قرار دارند. از این میان 35 شرکت 
بورسی هستند که وضعیت شفافی از نظر ارزش 
روز و همچنین روندهای مالی و سوددهی دارند. 
این شرکت ها 88 درصــد ارزش روز سبد سهام 
ــد و فقط 12  عدالت را به خود اختصاص داده ان
درصد دیگر، مربوط به 14 شرکت غیربورسی است. 
این شرکت ها از نظر بزرگی )ارزش روز سرمایه( و 
همچنین میزان تخصیص سهام به سهام عدالت 
متفاوتند؛ درباره برخی مثل ایران خودرو و سایپا، 
فقط یک درصد سهام آن ها مربوط به سهام عدالت 
است و در برخی دیگر از شرکت ها تا 55 درصد 

سهام به این موضوع اختصاص داده شده است.

50 درصد ارزش سهام عدالت فقط مربوط 
به 5شرکت

جزئیات سبد سهام عدالت در جدول زیر نمایش 
داده شده اســت. همان طور که مشخص است، 
حدود 50 درصد کل ارزش روز سبد سهام عدالت، 
مربوط به پنج شرکت است؛ هلدینگ پتروشیمی 

خلیج فارس از 50 میلیارد سهمش، 40 درصد آن 
متعلق به سهام عدالت است. مالک هر برگ یک 
میلیون تومانی سهام عدالت، 751 سهم از این 
شرکت را دارد که با احتساب قیمت این روزهای 
سهام این شرکت، حدود 417 هزار تومان ارزش 
دارد. 30 درصد از سهام فولاد مبارکه اصفهان، 
معادل 22.5 میلیارد سهم، هم متعلق به سهام 
عدالت است. به هر سهام دار یک میلیون تومانی 
سهام عدالت، 845 سهم فولاد مبارکه می رسد 
که هم اکنون حدود 255 هزار تومان ارزش دارد. 
همچنین صنایع ملی مس ایران، پالایش نفت تهران 
و پتروشیمی مارون هم به ترتیب 8.6، 7.5 و 7.3 
درصد از ارزش فعلی سبد سهام عدالت شما را به 

خودشان اختصاص می دهند.

این 2.5 میلیون تومان من کجاست؟

این روزهــا حتما زیاد شنیده اید که ارزش سهام 
عدالت هر نفر حدود 2.5 میلیون تومان است. با 
توضیحات فوق، مشخص شد که این 2.5 میلیون 
تومان دقیقا از چه دارایی هایی تشکیل شده است؛ 
حدود یک میلیون و 255 هزار تومان آن سهام شش 
شرکت بزرگ بورسی )پنج شرکت فوق به اضافه 

مخابرات( است که شما مالک بخشی از سهام 
آن ها هستید.946 هزار تومان هم بابت بخشی از 
سهام 29 شرکت دیگر بورسی به شما تعلق یافته 
است.287 هزار تومان هم ارزش بخشی از سهام 
14 شرکت غیربورسی است که شما مالک آن 
هستید. نمودار زیر به خوبی نشان می دهد که شما 
مالک چه میزان دارایی از چه شرکت هایی هستید.

ارزش سهام عدالت کم خواهد شد یا زیاد؟

پاسخ این سوال بستگی به عملکرد شرکت ها دارد؛ 
مخصوصا درباره بورسی ها، چنان چه سودآوری 
آن ها رشد کند و خرید و فروش سهام آن ها در بورس 
با قیمت بالاتری انجام شود، ارزش سهام عدالت 
هم رشد خواهد کرد؛ یعنی ممکن است دارایی 
مالکان سهام عدالت در سال آینده به سه میلیون 
تومان افزایش یابد یا این که کمتر شود. بررسی 
جمعی همه 49 شرکت کار آسانی نیست؛ از این رو 
در این جا صرفا همان پنج شرکت بزرگ را بررسی 
خواهیم کرد که عملا نیمی از ارزش سبد سهام 
عدالت را به خود اختصاص می دهند. البته مطالبه 
ایجاد اخص سهام عدالت را هم از مسئولان سازمان 

خصوصی سازی و سازمان بورس داریم.

برای فرهنگ سازی بــورس، یک شاخص 
سهام عدالت ایجاد شود

یکی از اهداف اولیه واگذاری سهام عدالت، آشنایی 
مردم با سهام داری و فرهنگ سازی این موضوع 
بوده است. تاکنون و با گذشت 12 سال از شروع 
اجرای طرح، مردم هنوز کمترین ارتباطی با این 
موضوع برقرار نکرده اند. ای کاش اکنون که فرایند 
آزادسازی سهام عدالت هم آغاز شده است، در کنار 
شاخص های متعدد بورسی، یک شاخص سهام 
عدالت هم ایجاد شود تا مردم بتوانند روزانه ارزش 
ــی خود و تغییر و تحولات آن را رصد کنند.  دارای
ارزشمند بــودن اصــل سهام عدالت - بر خلاف 
ــرور باعث  ــرای مــردم، می تواند به م ســودش- ب
آشنایی و رغبت مردم به بــازار سرمایه شود. این 
موضوع با توجه به زیرساخت های موجود در پایگاه 
 )tsetmc( شرکت مدیریت فناوری بورس تهران
به راحتی، حتی توسط کاربران آشنا به کدنویسی 
و فیلترنویسی هم ممکن است بنابراین کاری که 
مسئولان باید انجام دهند این است که این شاخص 
را روزانه در پایگاه های عمومی مثل سامانه سهام 

عدالت و سایت سازمان بورس گزارش کنند.

رشد 28 درصدی 5شرکت بزرگ در 4ماه

جدول زیر، گویای پویایی و تحولات ارزش سهام 
عدالت است. پنج شرکت بزرگی که نیمی از ارزش 
سهام عدالت را به خود اختصاص داده انـــد، در 
مجموع از ابتدای مهر تا 26 دی ماه 28 درصد رشد 
کرده اند؛ یعنی یک مشمول سهام عدالت در ابتدای 
مهر از محل این پنج شرکت فقط 861 هزار تومان 
دارایی داشت اما در اواخر دی ماه، این دارایی با 28 
درصد رشد به یک میلیون و 105 هزار تومان رسیده 
است. در این میان، هلدینگ خلیج فارس، فقط 12 

درصد اما فولاد مبارکه خلیج فارس 53 درصد رشد 
کرده است. آیا امکان تداوم این روند وجود دارد؟

چشم انداز مثبت غول های سهام عدالت

برای تحلیل و پیش بینی قیمت های آینده سهام 
این شرکت ها، باید با آن ها بیشتر آشنا شویم. با 
توجه به توضیحات جدول فوق، باید توجه کرد که 
هر پنج شرکت بزرگ سهام عدالت، طی ماه های 
گذشته رشد قابل توجهی داشته اند؛ تداوم این 
رشد، هم وابسته به پایداری شرایط فعلی است. 
مثلا چنان چه قیمت جهانی مس بالای هفت 
هــزار دلار بماند و دلار هم کاهش نیابد، باید 
منتظر افزایش ســودآوری فملی بود. همچنین 
تداوم روند فعلی قیمت نفت هم می تواند از محل 
افزایش نرخ محصولات پتروشیمی، بر سودآوری 
ــارون بیفزاید. فــولاد نیز که یکی از  فــارس و م
ــوده، همچنان به  ــورس ب پدیده های امسال ب
قیمت های مناسبی خرید و فــروش می شود و 
در صورت تداوم عملکرد فعلی در سال آینده، 
ممکن اســت بــاز هم بر قیمت و سوددهی این 
شرکت افــزوده شود. از این رو چشم انــداز پنج 

شرکت بزرگی که نیمی از ارزش سهام عدالت 
شما را به خود اختصاص می دهند، مثبت است 
اما تحولات 44 شرکت دیگر هم می تواند موجب 
افزایش یا کاهش ارزش سهام عدالت شود. 
جدول بالا نشان می دهد ارزش 2.5 میلیونی 
سهام عدالت حاصل تعلق تعدادی از سهام 49 
شرکت به مشمولان اســت؛ حــدود 420 هزار 
تومان از این دارایــی، حاصل سهام متعلق به 
هلدینگ پتروشیمی خلیج فارس است. میزان 
مالکیت شما بر دیگر شرکت ها هم در جدول بالا 
مشخص است؛ مثلا شما مالک 1700 تومان از 
شرکت ایران خودرو و 1400 تومان از سرمایه 

شرکت سایپا هم هستید! 

پی نوشت:

* تمام محاسبات فوق، برای مشمولی است که ارزش 
سهام عدالت خود را به یک میلیون تومان رسانده 
است؛ چنان چه ارزش دارایــی شما کمتر است، به 
همان نسبت تملک شما بر شرکت های مختلف کمتر 

خواهد بود. 
* محاسبات بر اساس قیمت روز انجام شده است. 
برای ملاحظه تغییرات قیمت سهام این شرکت ها، 
می توانید نماد مذکور در جــدول بالا را در سایت 

http://www.tsetmc.com/ ملاحظه کنید.

مروری بر وضعیت شرکت های سبد سهام عدالت از نظر آخرین ارزش و وضعیت سوددهی

کالبدشکافی دارایی 2.5 میلیونی سهام داران عدالت

حتما این روزها، بارها شنیده اید که به عنوان سهام دار شرکت های سهام عدالت، مالک حدود 2.5 میلیون تومان 
دارایی هستید که البته هنوز قابل خرید و فروش نیست. این در حالی است که اوایل پاییز امسال، ارزش این سهام 
حدود دو میلیون تومان اعلام می شد. حالا چه شده است که نیم میلیون تومان بر ارزش آن افزوده شده است؟ آیا این 
احتمال وجود دارد که ارزش آن در آینده هم افزایش یابد؟ امروز ضمن مروری بر وضعیت شرکت هایی که سبد سهام 

عدالت را تشکیل می دهند، چشم اندازی از وضعیت آینده این شرکت ها ارائه خواهیم کرد.

غیاثی

h.habibi@khorasannews.com

سرمایه گذاری
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صنایع پتروشیمی 

خلیج فارس)هلدینگ(
11120.016.8751417.5فارس500004020000556

6795.010.2845255.1فولاد750003022500302فولاد مبارکه اصفهان

5727.68.6833215.0فملی600003722200258ملی صنایع مس ایران

4972.87.5420186.7شتران160007011200444پالایش نفت تهران

4818.07.345180.9مارون40003012004015پتروشیمی مارون

2688.04.1451100.9اخابر600002012000224مخابرات ایران

2312.03.586886.8وبصادر578004023120100بانک صادرات ایران

2057.93.116377.3فخوز14472304341.6474فولاد خوزستان

پالایش نفت بندر 

عباس
2028.63.110476.2شبندر13800202760735

1976.03.015074.2شپنا20000204000494پالایش نفت اصفهان

مدیریت پروژه های 

نیروگاهی ایران- مپنا
2007.23.09875.4رمپنا10000262600772

1755.02.656365.9وبملت500003015000117بانک ملت

1547.72.326458.1کچاد33500217035220چادرملو

کشتیرانی جمهوری 

اسلامی ایران
1495.02.314856.1حکشتی16393243934.32380

1350.72.05450.7جم9600151440938پتروشیمی جم

1096.81.768641.2وتجارت45700401828060بانک تجارت

1155.01.712443.4کگل30000113300350گل گهر

1146.61.77343.0فجر6500301950588پتروشیمی فجر

622.30.92923.4شبریز388420776.8422801پالایش نفت تبریز

341.00.5912.8شاوان114320228.684321491پالایش نفت لاوان

310.30.5811.7شراز102820205.509721510پالایش نفت شیراز

301.60.57311.3فولاژ4990391946.1155فولاد آلیاژی ایران

آلومینیوم ایران- 

ایرالکو
5198301559143223.00.3598.4

158.80.2216.0دانا102055561.2051495283بیمه دانا

137.40.2305.2وپست323325808.36275170پست بانک

88.20.143.3بسویچ25046115767پارس سویچ

118034401.217771.00.1152.7سیمان دشتستان

سرمایه گذاری توسعه 

صنعتی ایران
69.90.1162.6وتوصا190023437160

63.10.162.4بنیرو50031155407نیرو ترانس

44.10.161.7خودرو153001153288ایران خودرو

43.70.1171.6ساراب9005045097سیمان داراب

کارخانجات مخابراتی 

ایران
39.20.1181.5لکما140235490.62380

36.50.1151.4خساپا392671392.6667593سایپا

25.50.0111.0ورنا6000530085سرمایه گذاری رنا

18.30.020.7حپترو2002958315حمل و نقل پتروشیمی

147664.711.6287.8 شرکت غیربورسی

جمع 35 شرکت 

بورسی
58643.988.42201.7

66308.6100.02489.4جمع کل

عوامل موثر بر سودآوریمحصولات

فارس
این شرکت یک هلدینگ بزرگ است که مالک 

چندین شرکت پتروشیمی دیگر است.
رشد قیمت نفت می تواند موجب رشد محصولات پتروشیمی و افزایش سودآوری فارس شود. با توجه به صادراتی بودن برخی زیرمجموعه ها، رشد دلار هم به رشد شرکت کمک می کند.

قیمت جهانی فولاد، عملکرد اقتصاد چین به عنوان یکی از بزرگ ترین مصرف کنندگان و تولیدکنندگان فولاد و همچنین نرخ دلار بر سود آوری شرکت موثر استانواع محصولات فولادی سرد و گرمفولاد

قیمت جهانی مس و نرخ دلار مهم ترین عوامل موثر بر سوددهی فملی است؛ رشد این دو شاخص در ماه های گذشته باعث رشد حدودا 50 درصدی سود شرکت شده است.انواع کنستانتره مس، کاتد، اسلب و مفتولفملی

بنزین و گازوئیل و دیگر فراورده های نفتیشتران
قیمت نفت می تواند بر حاشیه سود پالایشی ها)کرک اسپرد( اثر بگذارد؛ البته قیمت خرید محصولات عمده پالایشی ها بر اساس دستورالعمل وزارت نفت، تعیین می شود؛ دستورالعمل 

اخیر وزارت نفت سوددهی پالایشی ها را با جهش مواجه کرده است!

قیمت نفت و نرخ جهانی محصولات پتروشیمی الفینی که کاربرد گسترده ای در صنایع پلاستیک دارد، اثر مستقیمی بر مارون خواهد داشت.مواد پتروشیمی الفینی مثل پلی اتیلن و ...مارون

 یک مشمول سهام عدالت در ابتدای مهر از محل این پنج شرکت فقط 861 هزار تومان دارایی داشت
اما در اواخر دی ماه، این دارایی با 28 درصد رشد به یک میلیون و 105 هزار تومان رسیده است جدول زیر جزئیات دقیق سبد سهام عدالت را نشان می دهد

تغییرات - درصد26 دیاول مهر

ارزش سهام عدالت هر فردقیمت سهمارزش سهام عدالت هر فردقیمت سهمتعداد سهم هر نفر

75149737324756042056012.7فارس

84520016900030625857053.0فولاد

83320416993227022491032.4فملی

42327137344431860635.5شتران

453004135180405018225034.8مارون

861093110489628.3مجموع 5 شرکت

اجزای دارایی ۲.۵ میلیون 
تومانی سهام عدالت به 

تفکیک ۵ شرکت بزرگ 
بورسی، سایر بورسی ها و 

شرکت های غیر بورسی ارقام به هزار تومان

اخبار بورس


