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در شرایط فعلی بازار سرمایه، این پرسش اساسی مطرح است که رشد 
این روزهای بورس پس از بازگشایی، تا چه اندازه ناشی از هیجان است و چه 
میزان از آن بر پایه عوامل بنیادی و منطقی شکل گرفته است. برای پاسخ 
به این موضوع، لازم است وضعیت بازار در دوره پیش از جنگ و پس از آن 
مورد بررسی قرار گیرد. قبل از وقوع جنگ، بازار سرمایه در حال تجربه نوعی 
بهبود نسبی در وضعیت شرکت‌ها بود. در این دوره، برخی صنایع از جمله 
دارویی‌ها موفق به دریافت افزایش نرخ‌های مناسب شدند و شرکت‌های 
غذایی نیز متناسب با تورم، افزایش نرخ‌های قابل‌توجهی را تجربه کردند. 
در سایر صنایع از جمله خودرو و بخش‌های مختلف تولیدی نیز روند فروش و 

افزایش نرخ‌ها نسبت به سطح تورم بهبود نسبی داشت.
با این حال، نباید از این واقعیت غافل شد که شرکت‌ها همواره با چالش 
در  هزینه‌ها  افزایش  به‌گونه‌ای‌که  بوده‌اند؛  مواجه  تمام‌شده  بهای  رشد 
بنگاه‌ها  زیان‌دهی  حتی  یا  سود  حاشیه  کاهش  موجب  موارد  بسیاری 
‌شده بود و شرکت‌ها پس از پیگیری‌های مستمر، موفق به دریافت افزایش 
نرخ‌هایی ‌شدند که صرفا برای حفظ حاشیه سود یا خروج از زیان کفایت 
می‌کرد. بنابراین قبل از جنگ، شرکت‌های ارزنده در بازار کم نبودند و با 
تحلیل مناسب، امکان شناسایی سهام بنیادی وجود داشت. با این حال، 
مشکلات  و  برق  قطعی  انرژی،  محدودیت‌های  همچون  چالش‌هایی 

ساختاری در صنایع مختلف به‌ویژه سیمان همچنان پابرجا بود.
با تشدید ریسک‌های ژئوپلیتیک و افزایش نگرانی‌ها نسبت به احتمال 
درگیری نظامی، بازار به‌تدریج وارد فاز قیمت‌گذاری سناریوهای بدبینانه 
شد. در این سناریوها، عدم تحقق توافق، احتمال درگیری نظامی و حتی 
فروپاشی زیرساخت‌های اقتصادی در نظر گرفته می‌شد. همین موضوع 
آینده  به  نسبت  محافظه‌کارانه  بسیار  نگاه  با  بازار  از  بخشی  شد  باعث 
قیمت‌گذاری شود. حافظه تاریخی ناشی از تجربه جنگ ۱۲روزه، بسته 
شدن بازار و نگرانی از عدم دسترسی به نقدینگی نیز در تشدید این فضای 
روانی نقش مهمی ایفا کرد. در چنین شرایطی، بسیاری از نمادها پایین‌تر 
از ارزش ذاتی خود معامله شدند و بخشی از سرمایه‌گذاران با احتیاط شدید 

وارد معاملات شدند.
با وقوع جنگ، برخلاف سناریوهای بسیار بدبینانه، فروپاشی اقتصادی رخ 
نداد. هرچند برخی زیرساخت‌ها دچار آسیب شدند؛ اما جریان فعالیت 
شرکت‌ها و روند تولید به‌طور کامل متوقف نشد. در دوره بسته بودن بازار نیز 
انتشار گزارش‌های عملکردی، تصویر روشن‌تری از وضعیت شرکت‌ها ارائه 
کرد. بررسی گزارش‌های منتشرشده نشان می‌دهد در بسیاری از صنایع از 
جمله سیمان، بانک، دارو، غذایی و فلزات اساسی، عملکرد شرکت‌ها فراتر از 
انتظارات اولیه بوده است. افزایش فروش، رشد درآمد و در برخی موارد بهبود 
حاشیه سود از جمله ویژگی‌های این گزارش‌ها بوده است. این موضوع باعث 

شد بخشی از ریسک‌های سیستماتیک موجود در بازار تعدیل شود.
پس از بازگشایی بازار نیز بخش قابل‌توجهی از رشد بورس بر پایه همین 
گزارش‌های بنیادی شکل گرفت. ورود پول حقیقی‌ها به بازار و برتری سمت 
تقاضا نشان می‌دهد، بخشی از فعالان بازار، سهام را گزینه مناسب‌تری 
برای حفظ ارزش دارایی خود ارزیابی کرده‌اند. در مقابل، نقش حقوقی‌ها 
در سمت فروش پررنگ‌تر بوده است.  با وجود این، نمی‌توان از این واقعیت 
چشم‌پوشی کرد که بخشی از رشد اخیر بازار می‌تواند ناشی از پیش‌خور 
شدن انتظارات مثبت و فضای خوش‌بینانه نسبت به آینده باشد. در برخی 
نمادها که از منظر سودآوری و حاشیه سود در وضعیت مطلوبی قرار ندارند، 
رشد قیمت بیشتر تحت‌تاثیر جو عمومی بازار و انتظارات سیاسی شکل 
گرفته است. در همین حال، افزایش خوش‌بینی نسبت به کاهش تنش‌های 
سیاسی و احتمال توافق، تا حدی جایگزین نگرانی‌های پیشین شده است. 
با وجود این، اقتصاد همچنان با چالش‌های ساختاری مواجه است؛ از 
جمله ناترازی انرژی، قطعی برق صنایع، کسری بودجه و آثار باقی‌مانده از 
شرایط جنگی که هنوز به‌طور کامل در داده‌های اقتصادی نمایان نشده 
گزارش‌های  در  تحولات  این  آثار  آینده،  ماه‌های  از  می‌رود  انتظار  است. 
مالی شرکت‌ها بیش از پیش نمایان شود و مشخص شود که آیا روند فعلی 
شرایطی،  چنین  در  خیر.  یا  دارد  تداوم  قابلیت  سودآوری  و  فروش  رشد 
تصمیم‌گیری سرمایه‌گذاران نیازمند دقت بیشتر و اتکا به تحلیل بنیادی 
خواهد بود. به این ترتیب می‌توان گفت، رفتار فعلی بازار سرمایه ترکیبی از 
عوامل بنیادی و انتظارات روانی است؛ به‌گونه‌ای‌که در کنار نقش پررنگ 
آینده  به  نسبت  خوش‌بینی  فضای  شرکت‌ها،  عملکردی  گزارش‌های 
سیاسی نیز بر روند معاملات اثرگذار بوده است. با این حال، ریسک‌های 
ساختاری همچنان در اقتصاد حضور دارند و انتخاب سهام، نیازمند نگاه 

دقیق، تحلیلی و پرهیز از تصمیم‌گیری هیجانی است.

رشد بورس؛ هیجانی یا بنیادی؟

سرمقاله

علیرضا خان‌محمدی / کارشناس بازارهای مالی

وزیر آموزش و پرورش تاکید کرد؛

برگزاری حضوری »امتحانات نهایی« از ۱۳ تیر به شرط مجوز شورای عالی امنیت ملی

وزیر آموزش و پرورش دو گزینه احتمالی برگزاری امتحانات نهایی دانش‌آموزان 
را تشریح کرد و از برگزاری آزمون مدارس نمونه‌دولتی و استعدادهای درخشان 

)سمپاد( با حضور ۶۰۰ هزار دانش آموز در ۲۹ خرداد برگزار خبر داد.
به گزارش ایسنا، در نشست کمیسیون آموزش، تحقیقات و فناوری مجلس 
شورای اسلامی با  حضور وزیر آموزش و پرورش و معاونان وزارت آموزش و پرورش 
آخرین وضعیت برگزاری آزمون نهایی دانش‌آموزان و همچنین خسارات وارده بر 
مدارس و فضاهای آموزشی در دوران جنگ تحمیلی سوم مورد بحث و بررسی 

قرار گرفت.
علیرضا کاظمی؛ وزیر آموزش و پرورش در ابن جلسه اظهار کرد: آزمون مدارس 
نمونه دولتی و استعدادهای درخشان )سمپاد( با حضور ۶۰۰ هزار دانش‌آموز در 

۲۹ خرداد برگزار خواهد شد.
وی در خصوص برگزاری امتحانات نهایی دانش‌آموزان نیز، گفت: دو سناریو را در 
این زمینه مدنظر داریم؛ یکی برگزاری آزمون به‌صورت حضوری از ۱۳ تیرماه که 

منوط به دریافت مجوزهای لازم از شورای عالی امنیت ملی است.
کاظمی ادامه داد: دوم؛ اگر شرایط کشور به گونه‌ای بود که به هر دلیل امکان 
را هم  دوازدهم  و  یازدهم  پایه  آزمون‌های  نبود،  فراهم  نهایی  امتحان  برگزاری 
همانند سایر پایه‌های تحصیلی، به صورت داخلی برگزار خواهیم کرد تا امکان 
فارغ‌التحصیلی داشته و در رشته‌هایی که نیازمند شرکت در آزمون سراسری 

نیست، پذیرش شوند.
وزیر آموزش و پرورش تأکید کرد: البته دانش‌آموزانی که قصد شرکت در کنکور 
و بهره‌مندی از سوابق تحصیلی دارند، باید در اولین فرصت ممکن در امتحانات 
نهایی که در هر صورت ۱۵ روز بعد از عادی شدن شرایط در کشور برگزار خواهد 

شد، شرکت کنند.

رئیس تأمین اجتماعی استان کرمان:

جابه‌جایی شغلی مستمری بازنشستگی را کاهش می‌دهد
رئیس تأمین اجتماعی کرمان، نسبت به تأثیر جابه‌جایی کارگران از مشاغل سخت 
به بخش‌های دیگر در سال‌های پایانی خدمت بر میزان مستمری بازنشستگی 

آنان هشدار داد.
از چالش‌های کارگران مشاغل سخت، وضعیت  به گزارش »کرمان‌نو«، یکی 
افرادی است که سال‌ها در بخش‌هایی مانند استخراج معدن فعالیت کرده‌اند، 
اما به دلیل بیماری، آسیب‌دیدگی یا تصمیم کارفرما، در سال‌های پایانی خدمت 

از کار سخت خارج و به بخش‌های دیگر منتقل می‌شوند.
ازآنجاکه میزان مستمری بازنشستگی بر پایه میانگین دستمزد سال‌های پایانی 
محاسبه می‌شود، این جابه‌جایی می‌تواند بر حقوق بازنشستگی کارگر اثرگذار 

باشد؛ به‌ویژه در مواردی که دستمزد فرد در سال‌های آخر کاهش پیدا کند.
محمود شیخ‌شعاعی،  در این باره تأکید کرد که بخش مربوط به جابه‌جایی 
کارگران و نوع اشتغال آنان، بیشتر در حوزه اشتغال و روابط کار قرار دارد و زیر نظر 
اداره کار پیگیری می‌شود؛ اما از نظر محاسبه مستمری، نتیجه این تغییرات به 

طور طبیعی بر پرونده بازنشستگی فرد اثر می‌گذارد.
رئیس تأمین اجتماعی کرمان همچنین به طرح برخی پیشنهادها برای تغییر 
موارد  برخی  »در  و گفت:  کرد  اشاره  بازنشستگی  مبنای محاسبه مستمری 

بر اساس  بازنشستگی  به‌جای محاسبه حقوق  تا  پیشنهادهایی مطرح شده 
دوران  کل  حتی  یا  سال  مانند ۱۰  طولانی‌تری  دوره  میانگین  آخر،  سال  دو 

بیمه‌پردازی ملاک قرار بگیرد.«
به گفته او موضوع تغییر مبنای محاسبه مستمری، اگر درست و عادلانه اجرا شود، 

می‌تواند حق بسیاری از کارگران را بهتر حفظ کند.

 

)آگهي مناقصه عمومی( نوبت اول
شهرداري رفسنجان در نظر دارد بر اساس بودجه مصوب شماره 1387 مورخ  1404/12/04 شورای محترم اسلامي 
شهر، نسبت به کرایه جرثقیل جهت جابجایی مصالح درپروژه های عمرانی  ازطريق برگزاري مناقصه عمومی اقدام نمايد. لذا از 
کلیه شرکت های واجد صلاحیت که توانايي لازم جهت شرکت در مناقصه را دارند ، دعوت بعمل  مي آيد  نسبت به دریافت اسناد 

و اطلاع از شرايط شركت در مناقصه  به سایت سامانه تدارکات الکترونیکی دولت  )ستاد ( مراجعه نمايند.
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مهلت دریافت اسناد از سامانه ستاد تا پایان وقت اداری مورخ 1405/03/26
آخرین مهلت ارائه پیشنهادات از طریق سامانه مذکور تا پایان وقت اداری مورخ 1405/04/09

 ) لازم به ذکر است شهرداری رفسنجان در رد یا قبول تمام یا هریک از پیشنهادات مختار است.(

مهلت تحویل ضمانتنامه بانکی شرکت در مناقصه 2 روز قبل از بازگشایی پاکات

تلفن تماس 34258801 -034 

اداره ارتباطات وامور بین الملل شهرداری رفسنجان

بدین وسیله به اطلاع سهامداران محترم شرکت میرساند مجمع عمومی عادی سالیانه شرکت برای سال مالی منتهی به ۱۴۰۴/۱۲/29 راس ساعت ۸ صبح روز شنبه ۱۴۰۵/۰۳/30 به 
آدرس سیرجان محله پایگاه دریایی ، بلوار امام رضا )ع( بلوار شهید صیاد شیرازی شرکت عمران ترابر همکاران جنوبشرق برگزار میگردد.

دستور جلسه: قرائت گزارش بازرس قانونی و حسابرس مستقل ، تصویب ترازنامه ، سود زیان و صورتهای مالی ، انتخاب بازرسین )بازرس اصلی و على البدل( انتخاب روزنامه رسمی، 
تقسیم سود 

هیات مدیره شرکت عمران ترابر همکاران جنوبشرق سهامی خاص (سایر مواردی که در صلاحیت مجمع می باشد. 
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