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افزایش 61 هزار واحدی شاخص کل

چرا استقبال از سهام شرکت‌های ساختمانی در بازار سرمایه زیاد نیست؟
»ایران« بررسی کرد

»ایران« معاملات بازار را در هفته جاری بررسی کرد

بازدهی 5 درصدی بازار برای سهامداران، افزایش 14 درصدی حجم معاملات هادی شعبانی
 تحلیلگر بازارهای مالی

 پنجشنبه 19 اسفند 1400 
 سال بیست و هشتم

 شماره 7869

گروه اقتصادی/ معاملات سهام در هفته جاری 
با رشــد قابل‌توجه شــاخص‌ها روبه‌رو شــد. طی 
معامــات ایــن هفتــه، شــاخص کل بــورس بــا 
افزایــش 61 هــزار و 456 واحــدی در عــدد یــک 
میلیــون و 348 هــزار واحــد ایســتاد همچنیــن 
شاخص کل فرابورس با افزایش 1080 واحد به 
عدد 18 هزار و 270 واحد رسید. افزایش قیمت 
ســهام در هفته جاری منجر به رشــد 2 درصدی 
نســبت )P/E( بــازار از ابتــدای هفتــه شــد. ایــن 

نسبت در روز چهارشنبه به 7،8 رسید. 
بــه  بــورس  بــازار  ارزش  معامــات،  اتمــام  بــا 
5389 هــزار میلیــارد تومــان و بــازار فرابــورس 
بــه 1318 هــزار میلیارد تومــان افزایــش یافت. 
در ایــن هفتــه، ســرمایه‌گذاری در بــازار به‌طــور 
میانگیــن با 5،04 درصــد بازدهی مثبت روبه‌رو 
بود کــه گروه‌های فرآورده‌های نفتی، اســتخراج 
قطعــات  ســاخت  و  خــودرو  فلــزی،  کانه‌هــای 
میانگیــن  بــالای  در  شــیمیایی  محصــولات  و 
بازدهــی قرار گرفتنــد. روند افزایــش بازدهی‌ها 
در بازار می‌تواند ســهامداران را بیش از پیش به 

سرمایه‌گذاری در این بازار ترغیب کند.

ëëهمه چیز به نفع بورس
معامــات در روز پایانی هفته در حالی آغاز 
شــد که قیمت محصــولات در بازار‌های جهانی 
بــا افزایــش قابل توجهــی روبه‌رو شــد. افزایش 
در قیمــت فلــزات ماننــد مــس، روی، نیــکل و 
آلومینیــوم و همچنیــن رکــورد شــکنی قیمــت 
نفــت و انــرژی در اروپــا و امریــکا، ســهامداران 
در بــازار ســهام ایران را به شناســایی ســود‌های 
بالاتر در دوره‌های مالی آتی شــرکت‌ها امیدوار 

می‌کند.
تــداوم افزایــش تنش‌هــا در اروپــا و اعمــال 

کشــورهای  وابســتگی  روســیه  علیــه  تحریم‌هــا 
اروپایــی و امریکا را بــه منابع انــرژی خاورمیانه 
از  داد،  خواهــد  افزایــش  ایــران  بخصــوص  و 
ایــن رو کارشناســان بر ایــن باورند بــا جایگزینی 
شــرکت‌های ایرانی در بازار جهانی )EPS( بازار 

ســهام ایران نیز با افزایش روبه‌رو خواهد شد.
در جریان معاملات دیروز، حجم معاملات 
نســبت به روز قبل با 14 درصــد افزایش روبه‌رو 
شــد کــه بــا توجــه بــه رونــد مثبــت شــاخص‌ها 
نشــان‌دهنده افزایش تقاضا در بازار بود. دیروز، 
تعــداد 7 میلیــارد و 745 میلیــون بــرگ ســهم 
بــه ارزش 4811  در 464 هــزار و 975 نوبــت و 
میلیــارد تومــان در بــورس و 3 میلیــارد و 603 
میلیــون برگ ســهم در 283 هزار و 973 نوبت 
و بــه ارزش 3499 میلیــارد تومــان در فرابورس 
معامله شــد کــه از نظــر ارزش معامــات با 10 
درصــد افزایش نســبت به روز سه‌شــنبه روبه‌رو 

شده است.
 روز چهارشنبه، 367 نماد با افزایش قیمت 
و 248 نماد با کاهش قیمت روبه‌رو شــدند. سه 
نمــاد »شســتا«، »شــتران« و »شــپنا« بیشــترین 
حجــم معامله را به خود اختصــاص دادند. در 
این روز نماد‌های »کچاد«، »شــتران« و »شپنا« 
بیشــترین تأثیــر مثبــت و »رانفــور«، »فایــرا« و 
»تنویــن« بیشــترین تأثیر منفی بر شــاخص کل 
بــورس را بــه جــای گذاشــتند. در فرابــورس نیز 
»آریا«، »زاگرس« و »شــاوان« تأثیرگذارترین‌ها 

بر شاخص بودند.
بیشــترین تقاضــا بــه »غبشــهر« و بیشــترین 
عرضــه به »غدشــت« تعلــق گرفت. بیشــترین 
خالــص ارزش حقیقی به نماد‌هــای »گنگین«، 
»شــتران« و »خودرو« و بیشترین خالص خرید 

و  »شــکام«  »بپــاس«،  نماد‌هــای  بــه  حقوقــی 
»فــزر« تعلــق گرفــت. ســه گــروه فرآورده‌هــای 
نیــز  خــودرو  و  شــیمیایی  محصــولات  نفتــی، 
بــه خــود  را  بــازار  بیشــترین حجــم معامــات 

اختصاص دادند.

ëë عرضه 579 هزارتن انواع محصول
در بورس کالا

 579 میزبــان  کالا  بــورس  تالار‌هــای  دیــروز 
هــزار و 72 تن انــواع محصولات بودنــد. بر این 
اســاس، ۱۲۰ هــزار تن تختــال SM و ۶۰ هزار تن 
تختــال C و ۳۰ هــزار تن وکیــوم باتوم، یک هزار 
تن اســتایرن منومر، ۲ هــزار و ۸۰۰ تن دی اتیل 
هگزانــول، ۳۲۰ تن تولوئن و ۱۸۰ تن متیلن دی 
فنیل دی ایزوســیانات خالص در تالار حراج باز 

بورس کالا عرضه شد.
تــالار فرآورده‌های نفتی و پتروشــیمی نیز در 
این روز میزبان عرضه ۱۵۰ هزار و ۴۹۳ تن مواد 
پلیمری، مواد شــیمیایی، لوب کات، گوگرد، قیر 

و وکیوم باتوم بود. 
تالار صادراتی بورس کالا هم میزبان عرضه 
۷ هــزار و ۶۰۰ تــن قیر، ۳ هــزار و ۵۰۰ تن گوگرد 
و ۶۶۰ تن نبشــی بود. بــازار فرعی نیز عرضه ۶۶ 
تــن انیدریــد فتالیک و ۳۵۰ تن دودســیل بنزن 
صادراتی و ۲ هزار و ۱۵۱ تن تسمه فولادی و دی 

اکتیل ترفتالات را تجربه کرد. 
تــالار محصــولات صنعتــی و معدنی بورس 
کالای ایــران نیز دیــروز میزبان عرضــه ۸۹ هزار 
و ۳۳۰ تــن میلگــرد، ۴۷ هــزار و ۵۰۰ تــن خاک 
روی، ۲۷ هــزار و ۴۴۳ تــن تیرآهــن، ۱۹ هزار تن 
ورق فولادی، ۱۵ هزار تن شمش بلوم، ۵ هزار و 
۹۷۹ تن ناودانی و نبشــی و ۳۰ کیلوگرم شــمش 

طلا بود.

افزایش  به‌دنبــال 
عمومــی  اقبــال 
بــه بــازار ســهام از 
ســال  دوم  نیمــه 
98 و اوج‌گیری آن 
در نیمه اول ســال 
تقریبــاً  گذشــته، 
ارزش سهام تمام 
به‌دلیــل  صنایــع 
التهاب‌های موجود در بازار افزایش یافت و 
اقبال نسبت به هر سهم بیش از آنکه متأثر 
از ارزش‌هــای بنیادیــن آن باشــد از میــزان 
عقب‌افتادگی رشــد آن از شاخص عمومی 
و روند کلی تغییر شاخص تبعیت می‌کرد.

اگرچــه بعد از این مقطع و با شــروع ریزش 
شــاخص بــورس، طبعــاً رفتار مشــابهی در 
کاهش قیمت‌ها نیز رخ داد ولی دراین بین، 
رفتــار ســهم‌های حوزه صنعت ســاختمان 
بــه میزان قابــل توجهی متفاوت‌تر از ســایر 
صنایع بــوده به نحوی که منجر به ناامیدی 
قابل توجه در ســرمایه‌گذاران و سهامداران 

سهم‌های ساختمانی شد.
انطبــاق ســود‌آوری  مــواردی ماننــد عــدم 
ســهم‌های مذکــور بــا روند افزایــش قیمت 
مســکن، عدم تقســیم ســود قابل ملاحظه 
نســبت به سود محقق شــده و بویژه نسبت 
بــه ســایر صنایــع، از جملــه مواردی اســت 
کــه بــرای ســهامداران ســهم‌های صنعــت 

ساختمان مورد پرسش و ابهام بود.
پاســخ مــوارد فــوق، در یافتــن جــواب ایــن 
پرســش اســت کــه آیــا مؤلفه‌هــای اصلی و 
اثر‌گذار در صنعت ســاختمان مشــابه سایر 
صنایع بوده یا دارای مغایرت‌های بنیادین 

است؟
بدیهی اســت که هر صنعــت از مؤلفه‌های 
اختصاصــی خود برخــوردار بوده ولی آنچه 
باعث می‌شــود صنعت ســاختمان از تمام 
صنایــع دیگــری کــه تاکنــون در بســتر بــازار 
ســرمایه وارد شــده‌اند بــه شــکل بنیادینــی 
متفاوت باشد، ویژگی‌های خاص و منحصر 

به‌فرد محصول تولیدی آن است.
تقریبــاً محصــولات تولیــدی تمــام صنایــع 

بجــز  حاضــر  حــال  در  بــورس  در  فعــال 
شرکت‌های ساختمانی، »همگن« هستند.

همگــن  محصــول  تعاریــف،  مطابــق 
محصولی بوده که مشخصات و ویژگی‌های 
از محــل تولیــد کامــاً یکســان و  فــارغ  آن 
مطابــق تعاریــف و اســتانداردهای از پیش 

مشخص شده باشد.
مشابه آنچه که گفته شد، محصولات نفتی 
و پتروشــیمی، محصولات فلزی و معدنی، 
محصــولات دارویــی و غذایــی و همچنیــن 
همگــن  تمامــی  خودرویــی  محصــولات 
هســتند.هرچند کــه هــر پــروژه ســاختمانی 
نــوع کاربــری،  از محــل قرارگیــری،  ناشــی 
میزان تراکــم قانونی، مشــخصات طراحی 
و روش‌هــای اجرایی به‌طــور کامل منحصر 
به فرد بوده وفاقد مشــابه اســت.به عبارت 
دیگر، یکــی از اصلی‌ترین ویژگی‌های پروژه 
مطابــق تمــام اســتانداردهای بین‌المللــی 
از جملــه PMBOK این اســت که پــروژه بر 
خلاف محصول، تلاشــی است دارای زمان 

شروع و پایان مشخص و منحصر به‌فرد.
درحالــی که محصــول اقدامی اســت تکرار 
شــونده و دارای تیــراژ، با مشــخصات کاملًا 
یکســان. ایــن ویژگــی منحصر به‌فــرد بودن 
ذاتی هر پــروژه پدیدآورنده تفاوت بنیادین 
صنعت ســاختمان نسبت به ســایر صنایع 
اســت.به این دلیل که، در هر صنعتی برای 
تولید یک محصول مشــخص، طرح توجیه 
اقتصــادی آن یک‌بــار تهیــه شــده و تمــام 
پارامترهــای مؤثــر بر آن به دقت بررســی و 
در صــورت دارا بودن بازدهی لازم تصویب 

و به مرحله اجرا می‌رسد.
این در حالی است که در صنعت ساختمان 
هر پــروژه باید دارای طرح توجیه اقتصادی 

مستقل و مجزایی باشد.
توجیــه  طرح‌هــای  تهیــه  کــه  آنجایــی  از 
اقتصادی به‌دلیل نیاز به پیش‌بینی شرایط 
شــرایط  در  مخصوصــاً  تقاضــا  و  عرضــه 
اقتصادی کشــور ما )که از پیش‌بینی‌پذیری 
بســیار پایینی برخوردار است( یکی از نقاط 
اصلی ریســک هــر صنعتــی اســت، به‌طور 
طبیعی ریســک صنعت ســاختمان در این 

خصوص از سایر صنایع بیشتر است.
از ســوی دیگــر در بســیاری از صنایــع بــرای 
کاهــش میــزان ریســک امــکان اســتفاده از 
نیمــه  و  آزمایشــگاهی  تولیــد  روش‌هــای 
میــزان  دقیــق  ارزیابــی  بــرای  صنعتــی 
اقتصــادی می‌تــوان  توجیــه  تحقق‌پذیــری 
بهره برد تا درصورت وجود هرگونه ریســک 
پنهان، نســبت به اصلاح طــرح اقدام کرد، 
ایــن  کــه در صنعــت ســاختمان  درحالــی 
امــکان وجود نــدارد و عملًا با شــروع پروژه 

طرح وارد نقطه بدون بازگشت می‌شود.
پرتکــرار در تعریــف  از جملــه نمونه‌هــای 
نامناســب پروژه از منظــر توجیه اقتصادی، 
تعریــف پروژه‌هــای بــا کاربــری تجــاری در 
بسیاری از شــرکت‌های ساختمانی در نیمه 
ابتــدای دهه 90 بوده که به‌دلیل عدم توجه 
به شــرایط اقتصــاد کلان و به صرف بیشــتر 
تجــاری  واحدهــای  فــروش  ارزش  بــودن 
طرح‌هــای  در  ســایرکاربری‌ها  بــه  نســبت 
توجیهــی، منجــر بــه حبــس و راکــد شــدن 
منابــع در پروژه‌هــای مذکــور به‌دلیــل عدم 
امــکان فــروش واحدهای ســاخته شــده در 
واقعیــت و در نتیجه کاهش بازده دارایی‌ها 

شده است.
در  اساســی  تفاوت‌هــای  از  دیگــر  یکــی 
شــرکت‌های فعــال در صنعت ســاختمان 
نســبت به ســایر شــرکت‌های بورســی طول 

تولیــد  چرخــه  زمــان  بیشــتر  بســیار  عمــر 
محصــولات آنها از تعریف پــروژه تا پایان و 

فروش است.
زمان متوســط ســاخت و فــروش یک پروژه 
ساختمانی حدود 4 سال بوده که این زمان 
در مقایســه با محصولات سایر شرکت‌های 
بورســی که بعضــاً چرخه مذکور بــرای آنها 

کمتر از یک سال است، بسیار بیشتر است.
ایــن امــر باعــث می‌شــود کــه بهــای تمــام 
شــده حســابداری )دفتری( پروژه نسبت به 
قیمت روز به شــکل محسوســی کمتر باشد 
مخصوصاً در شــرایط تورمی شــدید و بویژه 
بــرای زمیــن بــه عنــوان اصلی‌تریــن نهاده 
تولیدی.درنتیجــه ایــن امر موجــب خواهد 
شــد که سودهای ارائه شــده اثرات تورمی را 

نیز شامل شوند.
در عمــل در صــورت عــدم توجــه بــه ایــن 
در  نهاده‌هــا  جایگزینــی  ارزش  موضــوع، 
کســب و کار لحــاظ نشــده و بــه مــرور زمان 
تــوان شــرکت‌ها برای توســعه و حتی حفظ 
وضــع موجــود کاهش یافتــه و نهایتــاً دچار 
مشکلات اساسی و کم شدن حجم فعالیت 

و نهایتاً ورشکستگی خواهند شد.
ایــن موضــوع یکــی از مشــکلات شــایع در 
فعالان صنعت ساختمان بویژه آنهایی که 
از مزیت دارا بودن زمین‌های با بهای تمام 

شده پایین بهره‌مند بوده‌اند است.

از دیگر موارد مهم در خصوص تفاوت‌های 
صنعــت ســاختمان با ســایر صنایــع، عدم 
انطباق صورت ســود و زیان سالیانه شرکت 

با عملکرد‌های طی همان سال است.
بــا توجه به آنکه بر‌اســاس اســتاندارد مالی 
29، شناســایی درآمــد بر اســاس پیشــرفت 
موضــوع  ایــن  می‌پذیــرد،  صــورت  پــروژه 
بســیار شــایع بوده کــه اگر عمده یــک پروژه 
در ســنوات قبــل پیــش فروش شــده باشــد 
و بــا تطویــل زمانــی روبــه‌رو شــود، به‌دلیل 
افزایــش بهــای تمام شــده زیــان مربوط به 
آن در ســنوات بعدی خود را نشــان خواهد 
داد که دلیل اصلــی آن به نوع قراردادهای 
واگذاری در صنعت ســاختمان بر می‌گردد 
که از نوع پیش‌فروش با قیمت ثابت است.
لازم بــه توضیح اســت کــه پیش فــروش با 
قیمت ثابت و موعد تحویل معمولًا بیش از 
یک ســال نیز خود یکی دیگر از ویژگی‌هایی 
است که صرفاً در صنعت ساختمان وجود 
دارد و به‌دلیــل خــأ قانونی، عمــاً به‌دلیل 
افزایش مســتمر هزینه‌ها ریســک یک‌سویه 

به تولید کننده وارد می‌کند.
اگرچــه موارد تمایز دیگــری نیز در صنعت 
ســاختمان وجود دارد اما بــا توجه به موارد 
فــوق که مؤثر‌ترین آنها به‌حســاب می‌آیند، 
می‌توان این‌گونــه جمع‌بندی کرد که بدون 
توجه به این تغییرات بنیادین، عملًا امکان 
تحلیــل درســت از ســهام‌های ســاختمانی 
برای ســهامداران وجود نداشــته و شناخت 
دقیــق از تمــام پروژه‌های تعریف شــده در 
جریــان و دردســت تعریــف یــک شــرکت 
ســاختمانی، شناخت دقیق عملکرد زمان، 
هزینه و فروش در مورد پروژه‌های در دست 
اجرا و همچنین اطمینان از وجود روال‌های 
اجرایی اســتاندارد و به روز در تیم مدیریتی 
و اجرایی ازجمله مهم‌ترین عواملی اســت 
کــه بایــد پیــش از اقــدام بــه خریــد ســهم 
ســاختمانی به دقت بررســی و مدنظر قرار 
گیرنــد.در یــک نــگاه کلان، وضعیــت کلــی 
بــازار  در  فعــال  ســاختمانی  شــرکت‌های 
ســهام بدین شــکل تحلیل می‌شــود که اولًا 
به‌دلیل ریســک‌های ناشــی از عدم تعریف 

متناســب پروژه با مقتضیــات اقتصاد کلان 
و تقاضــای مؤثر، عمده شــرکت‌های مذکور 
در چنــد ســال اخیــر بــا دارایی‌هــای راکــد و 
ســخت فروشــی در صورت‌هــای مالی خود 
مواجــه بــوده و هســتند که منجــر به حبس 
منابع و کاهش سرعت چرخش و درنتیجه 
کاهــش تــوان مالــی و بازدهی شــرکت‌های 

ساختمانی بورسی شد.
و  منابــع  کمبــود  به‌دلیــل  دیگــر،  ســوی  از 
همچنین کم توجهی بــه جایگزینی بموقع 
زمین به عنــوان اصلی‌ترین نهاده تولید، با 

کاهش سطح فعالیت روبه‌رو شده‌اند.
ایــن موضــوع، به‌دلیــل دوره‌هــای  درکنــار 
تناوبی رکود و رونق در بازار مسکن و تطویل 
زمــان اجــرای پــروژه، بــرای جبــران کمبود 
منابع، واگذاری‌هایی در قالب پیش فروش 
در ســنوات گذشــته صورت گرفته که اثرات 
آن بــه صورت زیــان در عملکرد شــرکت‌ها 
در ســنوات اخیر خود را نشــان داده و علاوه 
بر این موضوع، موجب کاهش بیشــتر توان 
مالــی این شــرکت‌ها برای انجــام تعهدات 

گذشته شده است.
ذکــر ایــن نکتــه ضــروری اســت کــه در اکثر 
صنایــع همزمان با وارد کــردن فناوری‌های 
مربــوط بــه آن از خــارج از کشــور، الگوهای 
مــورد  معمــولًا  نیــز  مربوطــه  مدیریتــی 
اســتفاده و پیاده‌ســازی قرار گرفته در حالی 
کــه در صنعت ســاختمان با توجــه به آنکه 
بخــش قابــل توجــه آن بومــی اســت، نبود 
الگوهــای مدیریتی روزآمد در شــرکت‌های 
ساختمانی بویژه با نگاه یکپارچه به مسائل 
اقتصادی، تأمین مالی و فروش محســوس 
اســت کــه حاصــل آن کاهــش بازدهی‌های 
مــورد انتظــار از ایــن صنعت در مقایســه با 

نمونه‌های مشابه بین‌المللی است.
نگارنده امیدوار اســت که با شناخت بیشتر 
سهامداران نسبت به تفاوت‌ها و تمایز‌های 
صنعــت ســاختمان در کنــار اصــاح نــگاه 
ایــن  فعــالان  بیــن  در  جــاری  رویه‌هــای  و 
صنعت، صنعت ســاختمان بتواند جایگاه 
اصلی خود را در بازار سرمایه مشابه با سایر 

کشورهای پیش‌رو، بازیابی کند.

 افزایش نگاه مثبت 
 معامله گران بازار سرمایه 

به سهام بانکی‌ها

در یــک مــاه اخیر بــا توجه بــه افزایش 
گمانه‌زنی‌هــا در مــورد به ثمر رســیدن 
توافق هســته‌ای، اقبال بازار سرمایه به 
صنایعــی که بــه طــور مســتقیم از این 
توافق منتفــع می‌شــوند افزایش یافته 

است.
درصدرایــن صنایــع دو صنعت بانک 
و خــودرو قراردارنــد که با توجــه به نیاز 
اساســی ایــن دو صنعــت بــه تعامــل 
بهبــود  می‌تواننــد  کشــورها،  ســایر  بــا 

وضعیت مالی را تجربه کنند.
ارزش  افزایــش  بانکــی،  درصنعــت 
برخــی  بیشــتر  بازدهــی  و  معامــات 
بــه  ایــن صنایــع نســبت  از نمادهــای 
شــاخص کل مؤید نــگاه مثبت فعالان 
بازار سرمایه به این صنعت در صورت 

حصول توافق هسته‌ای است.
بــه منظــور واکاوی بهتــر نــگاه فعــالان 
بــازار بــه صنعــت بانکــداری مناســب 
اســت دو نمــاد وبملــت و ونوین که در 
روزهای اخیر بیشتر مورد توجه فعالان 
بازار بوده و بازده به نســبت مناسبی را 
بــرای ســهامداران خود فراهــم کردند 

مورد بررسی قرار گیرند.
بــا نگاهــی دقیقتــر بــه ایــن دو نمــاد، 
عملیــات  بهبــود  دریافــت،  می‌تــوان 
بانکــداری کــه خــود را در اســپرد ایــن 
بانک‌ها نشــان می‌دهد به همــراه تراز 
ارزی مناســب، دو ویژگی اصلی این دو 

بانک است.
تحلیلگران معتقدند بانک‌هایی که در 
شرایط فعلی موفق به بهبود عملیات 
بانکــداری خــود شــده‌اند، در صــورت 
برداشــته شــدن تحریم‌هــا می‌تواننــد 
به مراتــب بهتر از ســایر بانک‌ها عمل 

کنند.
از  مهمــی  بخــش  اینکــه  ضمــن 
دارایی‌هــای آنهــــا تــراز ارزی مناســب 
است که با برداشته شدن محدودیت‌ها 
می‌توانــد از طریق ســهولت دسترســی 
این بانک‌ها به منابع مزبور، سودآوری 

مناسبی برای بانک‌ها به عمل آورد.
ذکــر ایــن نکتــه لازم اســت کــه بــه جز 
تســهیلات اعطایــی بانک‌هــا، ترکیــب 
شــامل  بانک‌هــا  دارایی‌هــای  عمــده 
گذاری‌هــا  ســرمایه  و  ارزی  موجــودی 
اســت که در این صــورت با فرض عدم 
بــازده ســرمایه گذاری‌هــا در  افزایــش 
شرایط رکودی احتمالی پس از برجام، 
تــراز ارزی می‌توانــد نقطه اتــکای قابل 
افزایــش  در  بانک‌هــا  بــرای  توجهــی 

سود‌آوری باشد.
امــکان  بــه  دسترســی  نمانــد  ناگفتــه 
نقــل و انتقــال پــول به ســایر کشــورها، 
ایــن فرصــت را بــرای بانک‌هــا فراهم 
مــی‌آورد کــه از طریــق افزایــش ارائــه 

خدمات درآمد خود را افزایش دهند.
توجــه  قابــل  مطالبــات  دیگــر،  نکتــه 
بانک‌هــا، بویــژه بانک‌هــای دولتــی از 
دولت اســت که منجر شــده بخشــی از 
منابــع بانک‌هــا بلوکه شــده و درنتیجه 
قابلیــت درآمدزایــی بانک‌هــا از منابع 

در اختیار محدود شود.
درصورت حصول توافق هســته‌ای این 
پتانســیل وجــود دارد که بخشــی از این 
مطالبــات بواســطه افزایــش منابع در 
اختیــار دولت تســویه شــده و در نتیجه 
بانک‌ها امکان اســتفاده از این منابع با 

هدف درآمدزایی را داشته باشند.
بــرای نگاهــی دقیق‌تر به بــازده دارایی 
بــر  برجــام  تأثیــر  مقایســه  و  بانک‌هــا 
شــرایط  در  اســت  لازم  آن،  تغییــرات 
بانک‌هــا  کشــور،  اقتصــاد  تورمــی 
کننــد  روز  بــه  را  خــود  دارایی‌هــای 
تجدیــد  محــل  از  ســرمایه  وافزایــش 
ارزیابی دارایی را انجام دهند تا بتوانند 
از طریق مقایســه اقلام تشــکیل‌دهنده 
نتیجــه  بــه  دارایی‌هــا  بــازده  ایجــاد 
مناســب‌تری درخصوص پتانســیل هر 

یک از بانک‌ها برسند.
همانطــور کــه در ابتــدای ایــن مطلــب 
اشــاره شــد، بانک‌هایــی کــه فعالیــت 
بانکــی ســود )اســپرد مثبت( داشــته و 
تــراز ارزی مناســبی دارنــد و همچنیــن 
به واســطه ســابقه فعالیت قبلی، سایر 
کشورها شــناخت مناسبی از آنها دارند 
پتانســیل خوبــی بــرای بهبــود شــرایط 
ترازنامــه خــود بعــد از حصــول توافق 
هســته‌ای دارند که در این بین می‌توان 
بــه نمادهای وبملت، ونوین، ســامان، 

وخاور و وپاسار اشاره کرد.

گاه
ید

د

بازار سرمایه

بازدهی سهام بورسی به تفکیک صنایع

خالص خرید حقیقیبازدهی 3ماهه بازدهی هفتگی نماد 
)میلیون تومان(

230-4.26% -3.47% فلزات اساسی 

10.23360 %6% استخراج کانه های فلزی 

300-14.04% 14.27% فرآورده های نفتی 

8.97120% -4.46% محصولات شیمیایی 

3.391451% -5.84% خودرو و ساخت قطعات 

820-12.15% 1.97% بانک ها و مؤسسات اعتباری 

220-10.07% 1.72% سیمان، آهن و گچ 

42-9.04% -1.78% محصولات دارویی 

24.6531% -1.01%- محصولات غذایی 

13.69100% 1.49% حمل و نقل و انبارداری 

4-1% -4.9% سرمایه گذاری 

-14.02% -2.57% لیزینگ 

118-0.14%- 5.17% بورس 

1470-4.76% -3.53% فرابورس 

2650-1.27% -5.04% کل بازار 

روزبه ظهیری 
 هاشمی

 کارشناس ارشد 
اقتصاد ساختمان


