
درآمد 20 میلیارد دلاری گردشگری با حضور در بازار 
سرمایه؛ چگونه؟

علی رحیم پور، کارشــناس ارشد اقتصاد گردشگری/ در دوسال گذشته قرار بود که 
بســیاری از شــرکت های حوزه گردشــگری و صنایع دســتی وارد بازار ســرمایه 
شوند و از مزایای ورود به بورس، حداکثر استفاده را داشته باشند اما به دلیل 
شیوع ویروس کرونا، کسب و کار اکثر این شرکت ها دچار مشکل و زیان جدی 

شد.
بنابرایــن با این زیان قابل توجه، بســیاری از این شــرکت ها، یا امکان ورود به 

بورس را از دست داده اند یا اگر هم 
بتوانند وارد بازار ســرمایه بشــوند، 
حرفی برای گفتن نخواهند داشت 
و یــا اینکــه مــورد اســتقبال فعالان 

بازار سرمایه قرار نمی گیرند.
درحــال حاضــر در 10 کشــور برتــر 
ایتالیــا،  امریــکا،  جملــه  از  دنیــا، 
و  ترکیــه  چیــن،  اســپانیا،  آلمــان، 
مالزی کــه به عنــوان رقبای اصلی 
درســطح  گردشــگری  صنعــت 

بین المللی مطرح هستند اکثر شرکت های فعال، عمدتاً هلدینگ ها هستند 
کــه بخش قابــل تجهی از شــهروندان در آن کشــورها از طریق بازار ســرمایه، 

سهامدار این شرکت ها محسوب می  شوند.
حتی بخش عمده کارکنان این هلدینگ ها هم باداشــتن ســهام در عملیات 
مالی این شــرکت ها مشــارکت دارند که ایــن امر، به ارتقــای جایگاه صنعت 

گردشگری و تأمین منابع مالی مورد نیاز آنها کمک می  کند.
شــرکت های بــزرگ در دنیا از بازار گردشــگری، درآمد قابــل توجهی دارند و 
عمده ترقی و پیشــرفت این شرکت ها مرهون عرضه سهام این شرکت ها در 

بورس است.
گردشــگری،  صنعــت  پیشــرفته  شــرکت های  عمــده  جهانــی،  ســطح  در 
شرکت های بزرگی هستند که ســهام آنها در بازارهای بورس بین الملل ارائه 
شــده و اکثر شــرکت ها که در صنعت گردشــگری از آنها به عنوان گروه بزرگ 
عمده فروش هتلداری و تورگردانی دنیا یاد می  شــود، حضور فعالی در بازار 

بورس دارند.
بنابرایــن آنها نمی توانند اقــدام به ایجاد زنجیــره ای از هتل های بزرگ کنند 

مگر اینکه سهام شان دربازار سرمایه بین  الملل ارائه شود.
ë اما چرا صنعت گردشگری در ایران دچار عقب ماندگی شده است؟

یکــی ازدلایل عقب ماندگی صنعت گردشــگری در کشــور، عــدم توجه ونبود 
حمایت هــای دولتــی و نهادهــای عمومــی از راه انــدازی شــرکت های بزرگ 
درحــوزه گردشــگری و حتــی حمــل و نقــل اســت، در حالــی کــه در کشــوری 
همچون امارات متحده عربی یا قطر، یک شرکت بزرگ در این زمینه ثبت و 
راه اندازی می  شود و افراد مختلف از طریق بورس در این شرکت ها سهامدار 

می  شوند.
هرچند که در کشــور درگذشته در زمینه گردشگری و حمل و نقل گردشگری، 
شــرکت های صاحــب برنــدی وجــود داشــت کــه واگــذار شــدند درحالــی که 
می  توانســت برای صنعت گردشگری کشــوردر سطح بین المللی قابل توجه 

باشد.
حتــی در ایــن ســال ها، گــروه هتل های هما بــه تأمیــن اجتماعی واگذار شــد 
کــه نشــان می  دهــد کارهــای غیرتخصصــی زیــادی در ایــن ســال ها در حوزه 

گردشگری انجام شده است.
درحال حاضر 27 اثر گردشگری ایران ثبت جهانی شده و گردشگران زیادی 

در سراسر دنیا علاقه مند به بازدید از این آثار هستند.
اما هنوز هم دیر نشده و ایران از جمله مقاصد مهم گردشگری دنیا محسوب 

می  شود.

بنابرایــن درگام نخســت، باید با حمایــت دولت و نهادهــای عمومی بخش 
گردشگری را راه اندازی کرده و از شعارزدگی خارج شویم.

طبــق برنامــه توســعه قــرار بــود کــه 60 درصــد ســهام گروه های هتلــداری و 
گردشــگری دولتــی و یــا نهادهــای عمومی غیــر دولتی به بخــش خصوصی 
واگذار شــود در حالی که اکثر این شــرکت ها در دو ســال اخیر متضرر شــده  و 

شرایط ورود آنها به بورس سخت شده است.
قطعــاً اگــر صنعت گردشــگری ایــران بخواهد در 10 ســال آینــده و درمنطقه 
حرفــی برای گفتن داشــته باشــد چــاره ای جز اینکه ســهام این شــرکت ها در 

بورس عرضه شود، نیست.
شــکی نیســت کــه بهتریــن راه تأمیــن منابــع ارزان قیمــت بــرای صنعــت 
گردشــگری بازار بورس بوده که در این صورت، می  توان طرح های توسعه ای 

صنعت گردشگری را اجرایی کرد.
حتی در این راستا می  توان به انتشار اوراق مشارکت مبادرت ورزید و فعالان 

این صنعت در کشورهای منطقه نیز در این مسیر سرمایه گذاری کنند.
در شــرایط فعلی، راه نجات صنعت گردشــگری از این بحران، تغییر ترکیب 
ســهامداران هلدینگ های گردشــگری وابسته به دولت و نهادهای عمومی و 

انتقال مالکیت آنها در بازار بورس است.
هــر چنــد که بســیاری از مدیران عامــل این شــرکت ها علاقه ای ندارنــد که با 

واگذاری سهام این دست شرکت ها در بورس اختیارات آنها محدود شود.
امــا واقعیــت این اســت کــه با واگــذاری ســهام این شــرکت ها در بــورس، نه 
تنها شــفافیت بر این شــرکت ها حاکم شــده و از معافیــت مالیاتی برخوردار 
می  شــوند، بلکه منابع مالی ارزان قیمت به ســمت شــرکت های گردشــگری 

سرازیر شده و این صنعت دچار یک جهش جدی خواهد شد.
در این بین، نوســانات یکســال اخیر باعث شد تا مردم اعتماد خود را به بازار 
ســرمایه ازدســت بدهند و در خلال این امر، بیشــترین ضربه را شــرکت های 
گردشــگری خوردند که قرار بود وارد بورس شوند و در عمل همه برنامه های 

این شرکت ها برای ورود به بورس با چالش مواجه شد.
راه حــل ایــن امر کمــک دولت به شــرکت های فعال در صنعت گردشــگری 
بوده تا بتوانند به شرایط قبل از شیوع ویروس کرونا برگردند و سهام آنها در 

نهایت در بورس عرضه شود.
اگر قرار اســت کــه طبق افق چشــم انداز، ایــران میزبان 20 میلیون گردشــگر 
بــا درآمــد 20 میلیاد دلار باشــد چــاره ای جــز حمایت مســتقیم دولت ازاین 
شــرکت ها نیســت تا با عرضه ســهام آنها در بازار ســرمایه این صنعت دچار 

تحول جدی شود.
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گروه اقتصادی - با انتشــار صورت های 
مالــی شــرکت های دارویــی فعــال در 
بازار ســهام، بســیاری از این شرکت ها 
از تحقــق بازدهی هــای انتظــاری خود 
تــا پایــان ســال مالــی خبــر می دهنــد 
در ایــن بیــن برخــی شــرکت ها نیز در 
رسیدن به بودجه های پیش بینی شده 
خــود باچالش هایــی روبــه رو بوده اند. 
بــا بررســی جزئــی صورت هــای مالی 
مشــخص می شــود که اکثر شــرکت ها 
بــا ریســک نقدینگــی ناشــی از عــدم 
بوده انــد.  روبــه رو  مطالبــات  وصــول 
همچنیــن به گفتــه مدیــران و فعالان 
این صنعت، موضوع حذف ارز دولتی 
می تواند نتایج دوسویه ای بر عملکرد 
شــرکت های دارویی داشــته باشــد. در 
ادامــه ایــن گــزارش بــه بررســی رونــد 
بازدهــی 5 شــرکت منتخــب فعال در 

این صنعت می پردازیم.
ë  تحقــق ســود 63 تومانی بــه ازای هر

سهم »ایران دارو«
شــرکت ایران دارو )با نماد دیران(، در 
مهر ماه سال 1343 تأسیس و در سال 
1379 بــه ســهامی عــام تغییــر یافت 
ایــن شــرکت در ســال 1380 در بــازار 
سهام پذیرفته شــد. شرکت ایران دارو 
در حــال حاضر جزو واحد های تجاری 
گــروه دارویی ســبحان و واحــد تجاری 
نهایــی شــرکت گــروه ســرمایه گذاری 
البرز است. در حال حاضر این شرکت 
در زمینــه تولید دارو و مکمل فعالیت 
می کند. شــرکت ایران دارو در راستای 
تحقــق  و  جدیــد  محصــولات  تولیــد 
اهــداف اســتراتژیک از ســال 1394 از 
محل افزایش سرمایه، طرح باز سازی 
و نوســازی ســاختمان و خطوط تولید 
در 15فــاز را آغــاز کرده اســت. تا پایان 
ســال 1396، 8 فــاز از آن تکمیــل و به 
بهره برداری رســید و نهایتاً پیش بینی 
می شــود تــا پایــان ســال 1401 تمامــی 
پروژه هــا به پایان برســد. طبق آخرین 
صورت های مالی منتشر شده، شرکت 
در  ســال جاری  شــهریورماه  پایــان  تــا 
درآمــد  تومــان  میلیــارد   221 حــدود 
عملیاتــی شناســایی کــرده بــود کــه با 
احتســاب هزینه های فــروش، اداری و 
عمومی، هزینه های حقوق و دستمزد، 
مالــی و ســایر هزینه هــا مجموع ســود 
خالص شــرکت به 53 میلیارد تومان 
)63 تومــان بــرای هر ســهم( رســیده 
اســت. بازدهی پیش بینی شــده برای 
هرســهم )eps( و تــا پایــان آذر ماه، در 

حدود 88 تومان بوده است.
ë  بزرگ تریــن جملــه  از  »دپــارس« 

شرکت های دارویی
پارس دارو )با نماد دپارس(، به عنوان 
اولیــن شــرکت چنــد ملیتــی دارویــی 
در  و  تأســیس  ســال 1339  در  ایــران 
ســال 1357 ســهام ایــن شــرکت بــه 
ســازمان صنایع ملی ایران واگذار شد. 
شــرکت در سال 1374 به سهامی عام 
تبدیــل و نــزد ســازمان بــورس اوراق 
بهــادار پذیرفتــه شــد. شــرکت پــارس 

دارو از طریق مســتقیم و غیر مستقیم 
51درصد از ســهام شــرکت داروسازی 
فارابــی و ژلاتیــن کپســول، 16درصــد 
و  امیــن  دارو ســازی  شــرکت  ســهام 
23درصــد شــرکت پخــش هجــرت را 
در اختیــار دارد. امروزه پــارس دارو در 
پنــج گروه دارویی شــامل انواع قرص، 
کپســول، شــربت، پماد و ژل و محلول 
بــا تولیــد بیــش از 60نــوع محصــول 
دارویــی در زمینه هــای آنتــی بیوتیک، 
آنتــی باکتریــال، آنتــی ویــروس، ضــد 
درد، قلبــی و عروقــی و غیــره اقدام به 
شــرکت  می کنــد.  محصــولات  تولیــد 
ســرمایه گذاری دارویــی تأمیــن بــا در 
اختیار داشتن بیش از 70درصد سهام 
پــارس دارو به عنوان ســهامدار اصلی 

آن به حساب می آید.
طبق آخرین صورت های مالی منتشر 
شــده، شــرکت پــارس دارو در دوره 9 
ماهــه منتهــی بــه آذر ماه ســال جاری 
در حــدود 441 میلیــارد تومــان درآمد 
ســود  مجمــوع  و  داشــته  عملیاتــی 
خالص شــرکت بــه 110 میلیارد تومان 
)211 تومان به ازای هر ســهم( رســیده 
اســت. بازدهــی بــرآوردی )eps( برای 
پایان سال مالی شرکت در حدود 366 

تومان بوده است.
ë بازدهی »سبحان« بیش از انتظار 

ســبحان دارو )بــا نمــاد دســبحان( به 
و  قــرص  قبیــل  از  دارو  انــواع  تولیــد 
دراژه، کپسول، پماد، کرم و ژل و قطره 
مبــادرت دارد ایــن شــرکت بــا فروش 
344میلیارد تومان از جمله بزرگترین 
تعــداد  نظــر  از  دارو  کننــدگان  تولیــد 
است. شرکت در بازه مورد نظر نسبت 
به افزایش قیمت محصولات با توجه 
بــه تغییــرات بهــای عوامــل تولیــد و 
افزایــش هزینه هــای اداری و فــروش 
اقــدام کــرده و مجــوز تغییــر قیمــت 
برخی از محصولات شرکت از ساز مان 
غذا و دارو اخذ شــده است. شرکت در 
ســال 1400 بــرای تأمیــن مالی جهت 
انجام پروژه نوســازی و تجهیز خطوط 
تولیــد و همچنین خرید ماشــین آلات 
و تجهیزات تولیدی، اقدام به افزایش 
ســرمایه از محل مطالبات حال شــده 
سهامداران و آورده نقدی کرده است. 
منابــع مــورد نیــاز بــرای انجام پــروژه 
فعلــی  ســرمایه  59درصــد  معــادل 
اســت. به همین منظــور ثبت افزایش 
ســرمایه منوط به اتمام پذیره نویســی 
و عملی شدن افزایش سرمایه خواهد 
بود. کارخانه شرکت، کارخانه ای نسبتاً 
جــوان تلقــی می شــود. طــی ســنوات 
اخیر شــرکت طرح های توســعه بابت 
و  تولیــد  خطــوط  تجهیــز  و  نوســازی 
جایگزینــی ماشــین آلات و تجهیــزات 
تولیدی با تکنولوژی روز را اجرایی کرده 
و از بابت منسوخ شدن تکنولوژی های 
تولید با ریسک چندانی روبه رو نیست.
مطالبات شرکت نسبت به پایان سال 
مالــی قبل حــدود 42 درصــد افزایش 
یافته که این موضوع ناشــی از افزایش 

فــروش و همچنیــن عــدم پرداخــت 
مطالبات از ســوی مشــتریان در موعد 
مقــرر بــوده اســت. شــرکت در 9ماهه 
منتهی به آذر ماه سال جاری در حدود 
552 میلیارد تومــان درآمد عملیاتی 
شناسایی کرده که با احتساب هزینه ها 
خالــص  ســود  مجمــوع  مالیــات،  و 
شــرکت به حدود 160 میلیــارد تومان 
)105 تومــان بــرای هر ســهم( رســیده 
 )eps( اســت. بازدهی پیش بینی شده
شــرکت بــه ازای هر ســهم برای ســال 

مالی جاری 96 تومان بوده است.
ë زیان »کوثر« بیش از انتظار است

شرکت داروسازی کوثر )با نماد دکوثر( 
ســال  در  و  تأســیس   1353 ســال  در 
1372 در بــورس اوراق بهــادار تهــران 
ثبــت نمــاد شــد. بــازار اصلی شــرکت 
بــازار داخلــی اســت و خالــص فروش 
داخلی ســال مالــی 1399 بالغ بر 215 
میلیــارد تومان و در ســال مالی جاری 
)9 ماهــه(  182میلیــارد تومــان بــوده 
اســت. ایــن شــرکت در بــازه 9 ماهــه 
و  میلیــارد   9 حــدود  در  ســال جاری 
700 میلیــون تومــان صادرات داشــته 
کــه در مقایســه بــا ســال مالــی قبل با 
کاهش روبه رو شده است. محصولات 
شرکت در داخل از طریق قرارداد های 
فیمابین شــرکت های پخــش از قبیل 
البــرز،  پخــش  یاســین،  داروگســتر 
ســلامت پخش هســتی، ســینا پخش 
ژن، بهســتان پخــش ، پخــش ممتــاز، 
پخش مهیا دارو، پخش دارویی اکسیر 
و پخــش مکتــاف صــورت می پذیــرد. 
عملکرد ضعیف شــرکت های پخش 
در خصــوص بازپرداخــت مطالبــات 
شرکت داروســازی کوثر باعث کاهش 
توان شرکت برای استفاده از تسهیلات 
بانکی شــده  کــه در این راســتا رویکرد 
شــرکت به طــرف محصــولات جدید 
شــرکت  وضعیــت  بهبــودی  باعــث 
می شود. درآمد های عملیاتی شرکت 
در 9ماهه سال جاری، نسبت به مدت 
مشــابه ســال قبل با 8 درصد افزایش 
بــه 182میلیارد تومان رســیده اســت. 
امــا با توجه به افزایش 20 درصدی در 
بهای تمام شده درآمد های عملیاتی، 
87درصــدی در هزینه هــای فــروش، 
در  53درصــدی  و  عمومــی  و  اداری 
هزینه هــای مالی، شــرکت در مجموع 
زیــان  تومــان  14میلیــارد  حــدود  در 
شناســایی کرده است. به نظر می رسد 
ادامــه  پایــان ســال  تــا  زیــان شــرکت 
یابــد. این مقدار بســیار بیشــتر از زیان 

پیش بینی شده در ابتدای دوره است.
ë برکت« منهای واکسن«

شــرکت گــروه دارویی برکت در ســال 
1389 به صــورت ســهامی خــاص بــا 
نام نوین دارویی تدبیر تشــکیل شــد و 
در ســال 1395، نــام آن تغییر کرد. در 
همین ســال شــرکت به ســهامی عام 
تبدیــل شــد و بــه بــورس اوراق بهادار 
حاضــر  حــال  در  یافــت.  راه  تهــران 
شــرکت دارویی برکــت در بــازار اول و 

تابلــوی فرعی بــورس مــورد معامله 
قــرار می گیــرد. فعالیت های شــرکت 
به عنوان یک هلدینگ سرمایه گذاری 
بازرگانــی  تولیــدی-  شــرکت های  در 
دارویــی و تکنولوژی های نوین دارویی 
بوده است. منابع در دسترس شرکت 
مربوط به ســود تقسیمی شرکت های 
ســرمایه پذیر )عمدتاً ســرمایه گذاری 
البرز( اســت. یکــی از عوامل تأثیر گذار 
بــر روند نقدینگی شــرکت که موجب 
افزایــش ریســک بیشــتر فعالیت هــا 
شده، عدم پرداخت بموقع معوقات 
و  دولتــی  بیمارســتان های  ســوی  از 
داروخانه هــای دولتی به شــرکت های 
پخش و به تبع آن شــرکت های تابعه 
اســت. ایــن رونــد باعث کاهــش توان 
نقدینگی شرکت شده است. همچنین 
از آنجایــی که ماده اولیه وارداتی مورد 
اســتفاده در محصولات دارویی بسته 
بــه نــوع محصــول و شــرکت، حــدود 
25تا 50 درصد از بهای تمام شده آن 
را در بــر می گیــرد با حــذف ارز دولتی، 
هزینه هــای تولیــدی بشــدت افزایش 
خواهــد یافت و در قیمت تمام شــده 
محصولات تأثیــر 50 تــا 100درصدی 
خواهد گذاشت. البته حذف ارز دولتی 
ابعــاد مثبتــی را نیز به همــراه خواهد 
داشــت. بــه گفته فعــالان ایــن حوزه، 
وارد کنندگان، دارو را با کیفیتی پایین تر 
و بــا اســتفاده از ارز دولتــی بــا قیمــت 
چنــد برابری، روانــه بــازار می کنند در 
حالی کــه همان دارو توســط شــرکت 
ایرانــی بــا قیمــت کمتری بــه فروش 
می رســد. با بررسی صورت های مالی 
ایــن شــرکت بــه نظــر می رســد رونــد 
ســود دهی شــرکت مطابق دوره های 
گذشــته ادامه یابد البته مقــدار دقیق 
درآمد و ســود شــرکت بعد از تشکیل 
مجامع شــرکت های تابعه و تصویب 
ســود قابل تقسیم، مشــخص خواهد 
شــد. پــروژه واکســن کرونا در شــرکت 
شــفا فارمد )شــرکت های تابعه گروه 
برکــت( کلیــد خــورد. پس از طــی فاز 
حیوانی واکســن، در آبــان 1399 پروژه 
تکمیــل و فــاز یــک تولیــد واکســن و 
احداث ساختمان های فاز 2و 3 شروع 
شد فرایند ساخت و تجهیز فاز یک در 
اردیبهشــت 1400 به پایان رســید و در 
تیر 1400، واکســن به وزارت بهداشت 
تحویل داده شــد. ساخت و تجهیز فاز 
2 نیز در پاییز 1400 به پایان رسید و در 
مراحل تست و راه اندازی جهت تولید 
واکســن کرونا قــرار گرفــت. همچنین 
فــاز 3  نیــاز  مــورد  تجهیــزات  تمــام 
خریداری و در جای خود نصب شده و 
برنامه ریزی و ست کردن دستگاه ها در 
بهمــن ماه ســال جاری در حال انجام 
اســت. طبق صورت های مالی منتشر 
شــده برای گــروه صنایع شــفا فارمد، 
سود سازی این شرکت تا پایان تیر ماه 
بــا کاهش 48 درصدی روبــه رو بوده و 
سود خالص این شرکت به 15میلیارد 

تومان رسیده است.

گاه
ید

معاینه دارویی ها در بازار سهامد
 »ایران« عملکرد پنج سهم دارویی را بررسی کرد

بازار سرمایه
عرضه 2 هزار میلیارد صکوک مرابحه پدیده شیمی قرن

با مجوز سازمان بورس و اوراق بهادار، صکوک مرابحه شرکت پدیده شیمی 
قرن )سهامی عام( به مبلغ 2 هزار میلیارد ریال از طریق بورس اوراق بهادار 
تهــران از روز شــنبه مورخ 23 بهمن تا دوشــنبه 2۵ بهمــن در نماد »صقرن 
۵11« عرضــه عمومــی خواهــد شــد. به گــزارش پایگاه خبــری بازار ســرمایه 
)سنا( به نقل از روابط عمومی شرکت مدیریت دارایی مرکزی بازار سرمایه، 
صکوک مرابحه شــرکت پدیده شــیمی قرن به ارزش 2 هزار میلیارد ریال به 
منظــور خرید مواد اولیه مــورد نیاز جهت تولید محصــولات از طریق بورس 
اوراق بهادار تهران عرضه می شود. این اوراق با نرخ سالانه 18 درصد و عمر 
۵ ســاله به شیوه حراج عرضه عمومی خواهد شــد. مبلغ اسمی هر ورقه آن 
یــک میلیون ریال بوده و اقســاط مربوطه هر ســه ماه یک بار توســط شــرکت 
ســپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تســویه وجوه به حساب دارندگان اوراق 

واریز می شود.
صکوک مرابحه مذکور از طریق شرکت کارگزاری بانک توسعه صادرات 
به عنوان عامل فروش و با استفاده از خدمات شرکت تأمین سرمایه تمدن 
بــه عنــوان متعهــد پذیره نویــس و بازارگردان توســط شــرکت واســط مالی 
شهریور چهارم )با مسئولیت محدود( در بورس اوراق بهادار تهران منتشر 
خواهد شــد. جهــت تضمیــن پرداخت اقســاط و اصل اوراق در سررســید، 
پرتفویــی از ســهام شــرکت های پدیده شــیمی قــرن و گروه صنعتی پاکشــو 
توثیق شده است. در این اوراق، شرکت واسط مالی شهریور چهارم )ناشر( 
بــه وکالــت از طــرف خریــداران اوراق، بــا منابع حاصــل از انتشــار صکوک 
مرابحه، مواد اولیه مورد نیاز )سدیم لوریل اتر سولفات و اسید سولفونیک( 
شرکت پدیده شیمی قرن )بانی( را به صورت نقدی خریداری خواهد کرد و 
ســپس این مواد اولیه را به صورت اقســاطی به بانی خواهد فروخت و بانی 
متعهد می شــود که در سررســیدهای سه ماهه، اقســاط مربوطه را از طریق 
شــرکت ناشر و شرکت ســپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه به 

دارندگان اوراق پرداخت کند.

پذیره نویسی صندوق شاخصی سبدگردان مفید با نماد »آرام« 
صنــدوق  نخســتین  و  ســرمایه گذاری  صنــدوق  دوازدهمیــن  »آرام«  صنــدوق 
ســبد  تنــوع  افزایــش  توســعه  جهــت  در  کــه  اســت   )Index fund( شــاخصی 
صندوق هــای ســرمایه گذاری مفید برای کاربــران بازار ســرمایه وارد بازار خواهد 
شد. به گزارش پایگاه خبری بازار سرمایه )سنا(، شروع به کار صندوق شاخصی 
آرام از اوایل هفته آینده خواهد بود و با حداقل مبلغ ۵00 هزار تومان می توان در 

این صندوق سرمایه گذاری کرد.
ë »میزان بازدهی و نحوه سرمایه گذاری در صندوق شاخصی »آرام

هــدف صنــدوق شــاخصی )Index fund( آرام تشــکیل پرتفوی متناســب با 
شــاخص کل بورس اســت تا بتواند بازدهی مشــابه با آن را به دست بیاورد و 
پیش بینی می شــود این صندوق، متناســب با عملکرد شــاخص کل بورس یا 
حتی بالاتر بازدهی داشــته باشد. علاوه بر این، صندوق شاخصی آرام از نظر 
نحــوه ســرمایه گذاری، صندوق ETF یا قابل معامله اســت و ســرمایه گذاران 
می تواننــد واحدهای آن را به صورت آنلاین از طریق ســامانه های معاملاتی 

تمامی کارگزاری ها خرید و فروش کنند. 
ë  صندوق های سرمایه گذاری، راهکاری برای فعالیت غیرمستقیم در بورس

صندوق های سرمایه گذاری نهادهایی مالی هستند که توسط تیمی از کارشناسان 
با تجربه بازار سرمایه مدیریت می شوند. تحلیلگران این صندوق ها به طور پیوسته 
بازار سرمایه را زیر نظر گرفته و متناسب با نوعی که آن صندوق دارد، وجوه تحت 
مدیریت خود را در ترکیبی از دارایی های مختلف نظیر ســهام، اوراق درآمد ثابت 
و سایر موارد سرمایه گذاری می کنند. از جمله مزایای صندوق های سرمایه گذاری 
می تــوان بــه عــدم نیاز بــه صرف زمــان و داشــتن دانش تخصصــی بــازار، امکان 
ســرمایه گذاری با مبلغ کم و مدیریت ریســک مناســب اشــاره کــرد. صندوق های 
ســرمایه گذاری را می تــوان در نگاه کلی بر اســاس نــوع ســرمایه گذاری و نیز نحوه 
ســرمایه گذاری تقسیم بندی کرد؛ از نظر نوع ســرمایه گذاری و نحوه تملک دارایی 
صندوق ها به ســهامی، درآمد ثابت، مختلط، شــاخصی و طلا تقســیم می شوند. 
هــر کدام از ایــن صندوق ها از نظر نحوه ســرمایه گذاری می تواند به صورت صدور 
و ابطــال و یــا قابل معامله در ســامانه های معاملاتی باشــد که اصطلاحــاً به این 

صندوق ها ETF یا Exchange Traded Fund می گویند. 
ســبدگردان مفید 11 صندوق سرمایه گذاری اعم از سهامی، مختلط و درآمد ثابت 
را تحــت مدیریــت دارد. صنــدوق »آرام« دوازدهمیــن صنــدوق ســرمایه گذاری و 
نخســتین صنــدوق شــاخصی )Index fund( این مجموعه خواهد بــود که جهت 
توســعه افزایش تنوع ســبد صندوق هــای ســرمایه گذاری مفید برای کاربــران بازار 
سرمایه وارد بازار خواهد شد. متقاضیان برای مطلع شدن از اطلاعات بیشتر درباره 
ایــن پذیره نویســی می تواننــد با مراجعــه به مطلب »صنــدوق شــاخص آرام« در 

سامانه آموزش مفید از جزئیات نحوه سرمایه گذاری در این صندوق مطلع شوند.

5 واقعه اجتناب ناپذیر بدمصرفی گاز
ســوم؛ اگــر موازنــه مذکور به شــکلی بــود که گاز بیشــتری بــه مراکز مولــد )نظیر 
کارخانه هــا، صنایــع، پتروشــیمی ها و نیروگاه ها( می رســید، نگرانــی چندانی وجود 
نداشــت. امــا واقعاً جای نگرانی اســت که این گاز به ضرر ایــن بخش های مولد و به 
نفــع بخش های غیرمولد تخصیص می یابد )یعنی بخــش خانگی(. هرچند رفاه و 
آسایش شهروندان اهمیت و ارزش زیادی دارد اما این رفاه به معنای از دست رفتن 
و قربانی شــدن منافع مالی و اقتصادی و سرمایه ای زیادی است و عملًا رفاه واقعی 

بیشتری را نصیب شهروندان نمی کند.
چهــارم؛ صنایــع کشــور و همچنیــن پتروشــیمی ها و کارخانه هــا از جملــه اولیــن 
متقاضیانی هســتند که گاز طبیعی آنها به عنوان ســوخت و خوراک در زمان افزایش 
مصرف با محدودیت مواجه می شــود. برای مثال فقط صنعت پتروشــیمی در طول 
سال گذشته حدود 20 میلیارد دلار ارزش افزوده ایجاد کرده و گاز طبیعی عمده ترین 
خوراک و ســوخت موردنیاز این صنعت اســت. لذا هرگونه اختــلال در تخصیص گاز 
طبیعی، مســتقیماً عملکرد این بخش را تحت تأثیر قرار می دهد. ســایر کارخانه ها و 
واحدهای تولیدی در سراســر کشــور نیز وضعیت مشابهی دارند. این به غیر از صنایع 
عمــده ای همچــون ســیمان، ذوب  آهن، فولاد و امثال آن اســت کــه همگی به همین 

سرنوشت دچار می شوند.
پنجــم؛ بــه طــور مشــخص، افزایــش حضــور در بازارهای جهانــی گاز منــوط به 
مدیریت تقاضای داخلی گاز از طریق افزایش بهره وری بوده و افزایش توان تولید را 
به عنوان پیش فرض در نظر می گیرد. در دو دهه اخیر )که وضعیت توسعه میادین 
گازی در شرایط مناسب تری قرار گرفته( و با مدیریت تقاضای داخلی امکان ایفای 
نقــش مؤثر در بازار منطقه ای این حامل انرژی فراهم خواهد بود؛ امری که در حال 

حاضر زیر علامت سؤال بزرگی قرار دارد.
این در حالی است که قراردادهای صادرات گاز می تواند دو ویژگی منحصربه فرد 
برای کشــور به همراه داشــته باشــد. ویژگی اول ناظر بر وابســتگی منطقه ای اســت. 
کشورهایی که به جمع مشتری گاز ایران درآیند طبعاً علاوه بر جنبه های وابستگی به 
انرژی، در ابعاد زیادی همچون سیاسی، دیپلماتیک، روابط منطقه ای و جهانی نیز 
در زمره حامیان کشور درخواهند آمد. ویژگی دوم ناظر بر تحریم گریزی قراردادهای 
صادرات گاز در مقایســه با صادرات نفت خام است. به طور کلی این قراردادها هم 
بلندمدت تر بوده و هم شفافیت و پایداری بیشتری از حیث توافق های قیمتی دارند. 
بنابراین هرگونه قرارداد صادرات گاز می تواند منافع بی شماری از حیث اقتصادی، 
ارزی، سیاســی، منطقه ای و بین المللی داشته باشد. متأسفانه به دلیل حجم بالای 
مصــرف گاز در کشــور )کــه تــازه اغلــب آن هم به بخش هــای غیرمولــد اختصاص 

می یابد(، ایران از این مزایای بی نظیر محروم مانده است.
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بانــک ایــران زمیــن از جملــه بانک هــای خصوصی 
برنامه هــای  راســتای  در  و   80 دهــه  در  کــه  اســت 
توســعه ای به وجــود آمــد، این بانــک در ســال 1390 
فعالیت خود را آغاز کرد. سهام بانک در سال 1389 
در بازار فرابورس ایران منتشر شد و هم اکنون در بازار 
نارنجــی در حــال معامله اســت. بانک ایــران زمین 
از آغــاز فعالیت هــای خــود با مشــکلات عدیــده ای 
روبه رو بود و در این سال ها نتوانست از فعالیت های 
خود سود شناســایی کند. موضوعی که در سال 1400 
همچنــان تداوم دارد و با توجه بــه رویه این بانک به 
نظر نمی رســد تحــول مثبتــی در آن رخ داده باشــد. 
گزارش پیش رو به بررسی اجمالی عملکرد بانک، با 
استفاده از اطلاعات و صورت های مالی منتشر شده، 

می پردازد.
ë 7 هزار میلیارد دیگر به زیان بانک افزوده شد

با انتشــار صورت های مالی )حسابرسی نشده( بانک 
ایــران زمین )با نماد بورســی »وزمین«( برای 9 ماهه 
منتهــی بــه آذرماه ســال جاری مشــخص شــد، روند 
زیاندهــی شــرکت بیــش از هر زمــان دیگر تشــدید و 
زیان خالص شرکت به بیش از 7 هزار میلیارد تومان 
رســیده است. عددی که در حدود 70 درصد بیشتر از 
دوره مشــابه در سال قبل و بیش از کل عملکرد سال 
1399 است. مدیران بانک علت اصلی افزایش زیان 
خود را عدم شناســایی سود نسبت به بدهی تعاونی 

مولی الموحدین می دانند، در حالی که ســود تعاونی 
مولی الموحدیــن در ســال 1399 در حدود یک هزار و 
400 میلیارد تومان بوده که حتی اگر این مبلغ تماماً به 
بانک ایران زمین تعلق بگیرد باز هم این بانک زیانده 
خواهد ماند و این رقم در مقابل زیان انباشته 20 هزار 
میلیارد تومانی بانک، قابل توجه نخواهد بود. بانک 
ایــران زمین در بخش های عملیاتی نیز با مشــکلات 
زیادی روبه رو بوده که ســامان دادن به این مشــکلات 

نیازمند صرف هزینه های بسیار گزافی است.
ë کاهش 83 درصدی موجودی نقد

طبــق صورت های مالی منتشــر شــده بــرای 9 ماهه 
ســال جاری مجمــوع موجــودی نقــد بانــک ایــران 
زمیــن بــا 83 درصــد کاهش بــه حــدود 75 میلیارد 
تومان رســیده اســت. گرچه این عدد بــا افزایش 85 
درصــدی در تســهیلات اعطایی و 41 درصدی ســایر 
بایــد  امــا  حســاب های دریافتنــی، مطابقــت دارد، 
توجه داشــت کاهش بیــش از حــد در موجودی نقد 
بانک ها می تواند فعالیت های آنها را با ریسک هایی 
از جمله ریســک نقدینگــی و افزایــش هزینه تأمین 
منابــع روبــه رو کنــد. ایــن بانــک در مدت مذکــور در 
حدود 620 میلیارد تومان درآمد حاصل از تسهیلات 
اعطایــی و ســپرده گذاری و اوراق بدهــی شناســایی 
کرده که نســبت به مدت مشابه سال قبل با افزایش 
120 درصــدی روبــه رو شــده اســت. در آمدهایــی که 
نتوانســته هزینه ها را پوشــش دهد و هزینــه 7 هزار و 
100 میلیارد تومانی ســود ســپرده ها، در کنار افزایش 

58 درصدی در هزینه های اداری و عمومی، افزایش 
324 درصدی در هزینه مطالبات مشکوک الوصول، 
افزایــش 74 درصدی در هزینه اســتهلاک و افزایش 
بــه  منجــر  مالــی،  هزینه هــای  در  3500درصــدی 
شناســایی زیــان بــالا در دوره عملکرد 9 ماهه، شــده 

است.
ë افزایش سرمایه بانک در گرو حسابرسی

زیان انباشــته بانک ایران زمین در ادوار گذشته منجر 
شــد که این بانک تحــت ماده 141 قانــون تجارت قرار 
گیــرد. از ایــن رو بانک بــرای خروج از این شــرایط باید 
اقدام به افزایش سرمایه از طریق آورده نقدی می کرد 
که در این راســتا پروژه افزایش ســرمایه به میزان یک 
هــزار و 600 میلیــارد تومــان از محــل آورده نقــدی بــا 
صــرف ســهام و ســلب حق تقــدم ســهامداران قبلی 
)در راســتای کاهش میزان تملک ســهامداران عمده 
بانــک(، کلیــد خــورد. امــا موضــوع افزایش ســرمایه 
این شــرکت تا به امروز محقق نشــده که دلیل اصلی 
آن عــدم شــفافیت در صورت های مالی بوده اســت. 
صورت های مالی این بانک در ادوار گذشته حسابرسی 
نشده اســت و مشخص نیســت که آیا ارقام ذکر شده 
در صورت هــای مالــی بانک تا چه میــزان با واقعیت 

تناسب داشته است. 
در ایــن خصــوص مدیــران بانــک ســعی دارند که 
تــوپ را در زمیــن بانــک مرکــزی انداختــه و عــدم 
صــدور مجــوز از طــرف این بانــک را علــت اصلی 

انجام نشدن افزایش سرمایه نشان دهند.

زیان 20 هزار میلیارد تومانی بانک ایران زمین

سعید رشیدی
 خبرنگار

 »ایران« بررسی کرد

 صورت های مالی این بانک همچنان شفاف نیست!


