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آگهى فراخوان عمومى شناسایى مشاور 
 شرکت صنایع معدنى فولاد سنگان خراسان

موضوع فراخوان :
شـرکت صنایـع معدنـی فـولاد سـنگان خراسـان در نظـر دارد، از طریـق فراخـوان عمومـی نسـبت بـه شناسـایی و تکمیـل لیسـت بلنـد مشـاوران واجـد 

صلاحیـت فنـی، مالـی و دارای تجربیـات مفیـد بـا موضـوع خدمـات مهندسـین مشـاور معـدن در رسـته اکتشـاف، اسـتخراج و فـرآوری اقـدام نمایـد.
محل انجام عملیات: 

خراسان رضوی، شهرستان خواف، منطقه معدنی سنگان.
نحوه ثبت نام: کلیه متقاضیان می بایست نسبت به ثبت نام و تکمیل مدارك خود در سامانه ارتباط با تامین کنندگان فولاد سنگان به نشانی

SRM.SANGANCO.IR اقدام نمایند.
متقاضیان می توانند جهت کسب اطلاعات بیشتر در ساعات اداری به شماره 09010040931 تماس حاصل نمایند.

تذکر 1: پس از پایان مرحله ارزیابی ورود در صورت برگزاری مناقصات مرتبط، از شرکت های حائز حد نصاب امتیاز دعوت به عمل خواهد آمد. 
تذکر 2: ثبت نام در سامانه مذکور هیچ گونه حقی را برای متقاضیان جهت شرکت در مناقصه های بعدی ایجاد نخواهد کرد.

آگهی مناقصه عمومی دو مرحله ای 
(۱۴۰۳-۲۰)

نوبت اول
شرکت نیرو آتیه صبا در نظر دارد خرید ویبره سوییچ های (الکتروموتور 6 کیلو ولت) مورد 
نیاز نیروگاه حرارتی تبریز را از طریق مناقصه عمومی به پیمانکار واجد شرایط واگذار نماید. 
کلیه شرکت های فعال و صاحب صلاحیت در زمینه تامین و تعمیرات نیروگاهی و صنایع 

بزرگ، می توانند در این مناقصه شرکت نمایند.  
مناقصه گذار: شرکت نیرو آتیه صبا

محل دریافت اسناد مناقصه: تهران، ونک پارك، 20 متری گلستان، زرتشتیان غربی، پلاك 
11 طبقه 2 تلفن 86053317

محل تحویل اسناد مناقصه: تبریز، کیلومتر 15 جاده آذرشهر، نیروگاه حرارتی تبریز، دفتر 
حراست شرکت نیرو آتیه صبا

تاریخ بازدید، دریافت و تحویل اسناد: از تاریخ 1403/07/22 لغایت1403/08/02 از 
ساعت 8 لغایت 15

زمان بازگشایى پاکات الف و ب: ساعت 10 صبح روز یکشنبه مورخ 1403/08/06
تاریخ گشایش پاکات ج: متعاقبا اعلام خواهد شد.

اسناد و ملزومات جهت شرکت در مناقصه: مبلغ خرید هر یک از اسناد مناقصه دو 
میلیون ریال ( 2,000,000 ریال) و مبلغ سپرده شرکت در مناقصه مندرج در آگهی شش 

میلیارد و پانصد میلیون ریال (6,500,000,000 ریال) می باشد.
مبالغ مذکور می بایست از طریق شعب بانک سپه به شماره حساب جاری (1349800263404) 
به نام شرکت نیروآتیه صبا واریز گردد. مبلغ سپرده شرکت در مناقصه می بایست با ارائه 

ضمانت نامه بانکی معتبر و یا ارائه رسید پرداخت بانکی، انجام پذیرد.
شرایط شرکت ها جهت شرکت در مناقصه:

 شرکت کنندگان می بایست با دارا بودن صلاحیت، سابقه و تجربه کافی در موضوع مناقصه، 
نسبت به تکمیل اسناد مناقصه اقدام نمایند. 

تذکر: 
در صـورت وجـود مغایـرت بیـن شـرایط برنـده مناقصـه بـا شـرایط اختصاصـی ذکـر شـده، 

مناقصه گذار می تواند مناقصه را به وی واگذار ننماید. 
لازم به ذکر است تمامی مکاتبات، اطلاعیه ها و اصلاحات احتمالی از طریق ایمیل شرکت، 

به ایمیل شرکت کنندگان ارسال خواهد شد. 
نکات کلى مناقصه:

هزینه های مرتبط با درج آگهی مناقصه در دو نوبت بر عهده برنده مناقصه می باشد.
شرکت در رد یا قبول پیشنهادات مختار است.

سایر اطلاعات و جزئیات در اسناد مناقصه و در وب سایت شرکت نیرو آتیه صبا به آدرس 
https://nirooas.ir  درج گردیده است.

تلفن تماس جهت کسب اطلاعات بیشتر: 04134300681 

آگهی مناقصه عمومی دو مرحله ای 
(۱۴۰۳-۱۴)
نوبت  پنجم

شرکت نیرو آتیه صبا در نظر دارد ساخت و نصب اکسپنش های واحد 1 بخار نیروگاه حرارتی 
تبریز را از طریق مناقصه عمومی به پیمانکار واجد شرایط واگذار نماید. کلیه شرکت های فعال 
و صاحب صلاحیت در زمینه تامین و تعمیرات نیروگاهی و صنایع بزرگ، می توانند در این 

مناقصه شرکت نمایند.  
مناقصه گذار: شرکت نیرو آتیه صبا

محل دریافت اسناد مناقصه: تهران، ونک پارك، 20 متری خیابان گلستان، زرتشتیان 
غربی پلاك 11 طبقه 2 تلفن86053317

محل تحویل اسناد مناقصه: تبریز، کیلومتر 15 جاده آذرشهر، نیروگاه حرارتی تبریز، دفتر 
حراست شرکت نیرو آتیه صبا

تاریخ بازدید، دریافت و تحویل اسناد: از تاریخ 1403/07/22 لغایت1403/08/02 از 
ساعت 8 لغایت 15

زمان بازگشایى پاکات الف و ب: ساعت 10 صبح روز یکشنبه مورخ 1403/08/06
تاریخ گشایش پاکات ج: متعاقبا اعلام خواهد شد.

اسناد و ملزومات جهت شرکت در مناقصه: مبلغ خرید هر یک از اسناد مناقصه دو 
میلیون ریال ( 2,000,000 ریال) و مبلغ سپرده شرکت در مناقصه مندرج در آگهی دوازده 

میلیارد و پانصد میلیون ریال (12,500,000,000 ریال) می باشد.
مبالغ مذکور می بایست از طریق شعب بانک سپه به شماره حساب جاری (1349800263404) 
به نام شرکت نیروآتیه صبا واریز گردد. مبلغ سپرده شرکت در مناقصه می بایست با ارائه 

ضمانت نامه بانکی معتبر و یا ارائه رسید پرداخت بانکی، انجام پذیرد.
شرایط شرکت ها جهت شرکت در مناقصه:

 شرکت کنندگان می بایست با دارا بودن صلاحیت، سابقه و تجربه کافی در موضوع مناقصه، 
نسبت به تکمیل اسناد مناقصه اقدام نمایند. 

تذکر: 
در صـورت وجـود مغایـرت بیـن شـرایط برنـده مناقصـه بـا شـرایط اختصاصـی ذکـر شـده، 

مناقصه گذار می تواند مناقصه را به وی واگذار ننماید. 
لازم به ذکر است تمامی مکاتبات، اطلاعیه ها و اصلاحات احتمالی از طریق ایمیل شرکت، 

به ایمیل شرکت کنندگان ارسال خواهد شد. 
نکات کلى مناقصه:

هزینه های مرتبط با درج آگهی مناقصه در دو نوبت بر عهده برنده مناقصه می باشد.
شرکت در رد یا قبول پیشنهادات مختار است.

سایر اطلاعات و جزئیات در اسناد مناقصه و در وب سایت شرکت نیرو آتیه صبا به آدرس 
https://nirooas.ir  درج گردیده است.

تلفن تماس جهت کسب اطلاعات بیشتر: 04134300681 

شـرکت سـرمایه گذارى اقتصـاد نویـن (سـهامى عام) بـا توجه 
بـه اخـذ مجوزهـای لازم در نظـر دارد از طریـق مزایـده عمومـی

2 عـدد دسـتگاه خـودرو پـژو پـارس مـدل 1397 متعلـق بـه شـرکت 
را بـه فـروش برسـاند. لـذا متقاضیـان می تواننـد از زمان انتشـار آگهی 
بـه مـدت 5 روز بـرای بازدیـد، دریافـت شـرایط مزایـده و پیشـنهاد 
قیمـت در سـاعات اداری بـه واحـد امـور مالـی شـرکت بـه آدرس بلوار 

نلسون ماندلا، بلوار گلشهر، پلاك 25، طبقه  چهارم مراجعه نمایند.
شماره  تماس جهت هماهنگی: 021-24595309

شرکت سرمایه گذارى اقتصاد نوین (سهامى عام)

شماره ثبت 267233

آگهی مزایده 
فروش خودرو شـرکت پاینـدان در نظـر دارد تامیـن نیـروي انسـانى مـورد نیاز کارفرمـا اعم از 

نیروهـاي سـاده و تخصصـى بـراي مناطـق عملیاتى پـروژه فاز 14 پـارس جنوبى 
را ا ز طریـق مناقصـه عمومـى بـه پیمانـکاران واجد شـرایط واگـذار نماید: 

1- نشـانى مناقصـه گـذار:  تهـران بزرگـراه حکیـم غـرب، ابتـداي اتوبـان شـهید باکـري 
(شـما ل)، پـلاك2 

2-مهلت دریافت اسـناد مناقصه: سـاعات اداري 8:00 الی 16:30 مورخ  22 /07 /1403 
لغایت 25 /07 /1403  (نشـانی مندرج در بند1) 

3-آخریـن مهلـت تسـلیم پـاکات مناقصـه: تـا سـاعت 16:30 مـور خ 29 /07 /1403  
(نشـانی منـدرج در بنـد1 ) 

4-نـوع و مبلـغ تضمیـن شـرکت در مناقصـه: ضمانـت نامـه بانکی شـرکت در مناقصه 
بـه مبلـغ 19،950،000،000 ریال(نـوزده میلیـارد و نهصـد وپنجـاه میلیـون ریال) 

• کلیه هزینه هاي مربوط به درج آگهی بر عهده برنده مناقصه می باشد.  
• جهـت دریافـت اسـناد مناقصـه نامـه اعـلام آمادگـی بـا قیـد آدرس ایمیـل و شـماره تلفـن 

شـرکت بـه آدرس ایمیـل شـرکت پاینـدان ارسـال گردد. 
info@payandanco.ir    شماره تماس :021-48065132

فاکس : 021-48065650   

یک مرحله ای با ارزیابی کیفی 

مناقصه عمومی
C1403-SP14-2307 :شماره
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حقوقیحقیقیحقوقیحقیقی
454.4086.2513.7557.4442.56130.90عیار

446.4958.1341.8729.6970.32127.01اونیکس
852.0921.0578.958.4391.57107.52اعتماد
120.1479.6520.3550.0549.9535.56کهربا
33.1191.118.893.4096.6029.04فاخر
363.8247.2552.7440.7759.2323.58اوند

47.8558.5441.4613.0786.9321.76اصیل
394.9024.8975.1121.2278.7814.51ماهور

35.2391.978.0355.6344.3712.80ناب
23.2364.9235.0814.7885.2311.65هم وزن

58.7786.0113.9966.8733.1311.25توان
488.5318.6381.3716.4383.5710.77سپر

39.2348.2751.7422.7077.3010.03تداوم
30.7642.9357.0817.4782.537.83دامون
27.2254.1345.8727.6672.347.21اساس
32.4498.271.7277.9322.066.60جهش
61.7934.6565.3524.4375.566.31ارکیده
19.2564.9235.0834.8465.165.79زیتون

5.71100.000.003.3796.635.52پتروابان
10.87100.000.0049.9850.025.44تابش
18.5860.0439.9630.9869.025.40نهال
178.3988.0511.9585.4014.604.74طلا

65.5699.960.0494.045.963.88پالایش
4.0284.9815.033.9696.053.26فیروزه
131.6229.6870.3227.3472.663.08اعتبار
435.3539.0061.0038.3061.703.07فیروزا

2.8799.420.543.4796.492.76بهین رو
73.0997.242.7893.576.452.68بیدار

35.6738.1461.8530.9569.052.57جواهر
9.2062.6137.3636.4363.532.41سیمانو
5.83100.010.0061.7038.302.23استیل
8.2969.7930.2245.1554.862.04سرو

157.944.0096.002.9697.041.64کارین
3.5165.5034.5023.1376.881.49انار
7.3572.9527.0556.5943.411.20دارا

26.7597.522.4893.136.871.17التون
3.3689.2910.6855.3144.661.14تمشک

23.8898.271.7393.546.461.13گنج
0.93100.000.0012.1387.870.82اذرین

1.3990.189.8243.6456.360.65پتروپاداش
2.8460.3939.6139.5160.490.59پایش

0.5999.920.0812.3787.630.52فلزفارابی
1.3291.018.9954.1545.840.49خوشه
2.3481.5618.4463.2636.740.43کاریس

5.30100.000.0092.677.330.39سحرخیز
10.483.8696.140.2499.760.38نیلی
2.5069.4930.5354.6345.390.37ثهام

0.2799.690.310.3199.690.27نیک گستر
0.2799.420.597.0592.960.25دریا

0.7898.691.3172.5727.420.20دانیک
0.2397.472.5315.8884.110.19پتروداریوش

0.1697.492.484.9695.010.15تاراز
101.310.2799.730.1699.840.11شمیم

0.11100.000.000.6099.400.11جاودان
0.1487.0112.9914.9685.040.10الماس
0.14100.000.0035.2064.800.09ثمین
0.1858.2341.7716.7483.270.08رایکا
6.470.9699.040.0399.970.06بمان
0.09100.000.0040.5559.460.05ویستا
0.3215.6884.320.5299.480.05صنهال

0.0498.611.391.3998.610.04اوج
0.0399.320.681.2398.770.03دیبا

0.0580.9819.0233.2066.800.03اتیمس
0.0297.572.432.4397.570.02سخند

0.10100.000.0087.0812.920.01اوا
0.0195.294.724.7295.290.01زرین

0.0660.3739.6342.8857.130.01خزانه ملت
1.011.1598.850.1799.830.01برلیان

0.0188.9211.0813.3086.700.01بازبیمه
16.03100.000.0099.980.020.00ارزش مسکن

0.0091.678.338.3391.670.00خبرگان
13.4499.980.0099.980.010.00اتواگاه

0.03100.000.0097.382.620.00فارما کیان
0.0150.4849.5249.5250.480.00ابنوس

0.04100.000.00100.000.000.00بذر
0.01100.000.00100.000.000.00تخت گاز

0.00100.000.00100.000.000.00صدف
0.01100.000.00100.000.000.00نگین
0.0051.6548.3299.970.000.00نارین
0.050.00100.000.0699.940.00رخش
0.000.00100.00100.000.000.00ثروتم

0.0087.0912.9196.203.800.00اکسیژن
0.0196.653.35100.000.000.00مروارید
0.0043.4656.54100.000.000.00هامون
0.590.5099.490.5899.410.00فرصت

0.000.00100.00100.000.000.00تیام
0.0898.861.14100.000.000.00فراز
0.000.00100.00100.000.000.00ثنا

0.000.00100.01100.010.000.00ترمه
0.1096.443.5598.981.010.00ضمان
0.0285.9114.09100.000.000.00اسام

0.024.4395.5722.3977.610.00پتروما
0.002.3897.6099.980.000.00وبازار
0.0690.859.1597.472.530.00رماس
0.01-0.0160.7639.2199.980.00افرین
0.01-0.011.5698.45100.000.00خلیج
0.01-0.0114.3085.7099.980.02هیوا
0.01-0.016.3893.62100.000.00مانا

0.01-0.0371.8528.15100.000.00گنجین
0.01-0.0262.5237.4597.432.53سیمانا
0.01-0.1087.7712.2598.771.25متال

0.01-2.050.1199.890.7799.23همگام
0.01-0.0210.8989.0999.970.00درسا

0.01-0.0321.5778.4476.4523.55ثروت ساز
0.02-0.020.00100.00100.000.00عقیق
0.02-0.0460.5239.5098.571.46سلام

0.02-0.120.6199.4019.3680.65افق ملت
0.03-0.0422.4077.61100.000.00مدیر

0.03-0.045.7094.3096.503.50پتروفارس
0.04-0.567.6992.3114.4785.53رسانا

0.04-0.1034.3465.6677.1122.89مالک اتیه
0.04-0.5314.0785.9322.4677.54درین

0.05-0.2274.6325.3797.022.99رشدی کیان
0.05-20.5991.278.7391.528.48اطلس
0.08-6.3955.0244.9856.2443.76صنم

0.10-0.111.6898.3299.300.71سپینود
0.11-17.2399.340.6699.970.03پترواگاه

0.11-1.6272.1027.9379.0620.97ارام
0.12-0.122.2897.73100.010.00سمان
0.12-0.4135.6564.3565.6834.32ارمغان
0.23-24.260.1699.841.0998.91کاردان

0.23-0.2919.0280.9897.482.52امین شهر
0.24-0.4834.6765.3384.4015.61داریوش

0.26-1.2853.8546.1574.1225.87مانی
0.30-0.311.6098.40100.000.00صنوین
0.34-0.6447.1652.85100.000.00اسامید
0.35-7.551.7498.256.4193.59گنجینه
0.37-2.1868.3131.6985.3514.65گارانتی
0.42-0.5726.5573.4599.290.70ارزش
0.43-0.7529.6170.3986.5613.44رشد

0.49-371.0833.7366.2733.8666.13لبخند
0.50-0.7212.5587.4582.0217.98ثابت اکسیژن

0.60-0.632.5897.4297.602.40بازده
0.61-1.3611.9088.1056.9143.09یارا
0.69-20.4496.643.36100.000.00زر

0.76-10.2922.3377.6729.6770.32نفیس
0.77-9.1641.8558.1550.2149.79کامیاب
0.81-22.5911.5588.4515.1484.86توسکا

0.87-15.5813.9786.0219.5980.41پایا
0.97-3.1253.7546.2484.8115.19هامرز
1.03-1.092.1897.8397.102.91رویین

1.14-82.3913.7986.2115.1884.82فردا
1.17-8.7358.5241.4871.8728.13ترنج ثابت

1.22-12.372.7597.2512.5987.41تصمیم
1.35-12.2982.4717.5393.466.53زرفام

1.36-13.202.1597.8512.4587.55سپیدما
1.47-33.7128.5971.4132.9467.05ارامش

1.63-9.9863.7836.2280.1119.90نارنج اهرم
1.66-54.7394.745.2697.772.23مثقال

1.81-10.0022.6877.3240.7359.27اتیه ملت
1.86-10.0423.4476.5641.9858.01الا

1.88-9.9118.0281.9836.9963.01خاتم
2.22-42.9743.2356.7748.4051.60رابین

2.27-10.4770.1729.8591.838.19خودران
2.47-27.6156.3143.6965.2434.76گوهر
2.53-44.7331.9868.0237.6362.37اکورد

2.65-5.1530.2669.7481.7318.27ساحل
2.67-17.3232.3967.6147.8152.19سام

2.73-6.0651.1148.9096.253.75امین یکم
2.83-115.6093.026.9995.464.54شتاب
2.97-3.041.1798.8298.821.17پیروز
3.73-78.9213.5886.4118.3181.69افاق
3.87-108.5219.2780.7322.8477.16نشان
4.33-15.2871.6728.38100.040.01اکتان
4.74-122.761.3598.655.2194.79اوصتا
5.27-54.0554.3045.7064.0535.95صایند
5.40-65.9374.9025.1083.0916.91اگاس
6.31-36.898.0691.9425.1874.82کاج

6.93-89.0149.6950.3057.4842.52کمند
8.56-113.1591.838.1899.390.61موج
10.60-30.943.1996.8137.4462.56نخل
10.62-128.980.9699.049.2090.81سیناد
13.74-235.9023.5276.4829.3570.65پاداش
14.21-28.4612.6687.3462.6037.40داریک
15.33-18.233.1996.8087.2912.71اکام
18.18-88.3212.9287.0833.5166.49ثبات

20.66-79.7511.8588.1537.7662.24خورشید
22.26-195.0874.0625.9585.4714.54اهرم
24.25-69.1950.1949.8185.2514.75طلوع
24.45-194.8823.5976.4136.1463.86کیان

29.49-107.3563.7536.2591.228.78دارا یکم
36.74-162.6044.5455.4667.1432.86همای

38.01-203.0616.1883.8234.9065.10کارا
38.21-39.352.9197.09100.000.00کارما
61.27-805.8628.6071.4036.2063.80افران

104.47-768.7437.0962.9150.6849.32یاقوت
136.44-378.024.2995.7140.3859.62پارند

 بر اساس بیشترین تغییر مالکیتETF  چینش 

ارزش معاملات صندوق
(میلیارد تومان)

(درصد)ارزش خرید 
ارزش فروش 

تغییر مالکیت (درصد)
(میلیارد تومان)

بررسی‌‏‏های آماری نشــان می‌دهد که از ابتدای 
سال‌جاری تا اوایل شهریور، با توجه به افت بیشتر علی عبدالمحمدی

نمادهای کوچک نســبت به سهام شاخص‌‏‏ساز، 
نسبت شاخص کل به هم‌‏‏وزن با افزایش همراه شده؛ اما از ابتدای شهریورماه، 
روند نسبت شاخص کل به هم‌‏‏وزن معکوس شده است. در این بازه زمانی با توجه 
به عملکرد بهتر سهام کوچک در قیاس با سهام بزرگ بازار، نسبت مذکور تعدیل 

شده است. 

انتقادات نسبت به فرمول شاخص کل ۩
همواره در محافل بورســی و در میــان اهالی بورس تهــران، انتقاداتی وجود 
داشته با این مضمون که شاخص‌‏‏ کل بورس آینه تمام‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏نمای وضعیت بازار سهام 
نیست. به بیانی ساده‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏تر، چون مبنای محاسبات شاخص‌‏‏ کل، وزن و ارزش بازار 
شرکت‌هاست، مثبت ‌‏‏بودن چند نماد با ارزش بازار بالا می‌‏‏تواند چهره و رخسار 
بازار سرمایه را ســبزپوش نشــان دهد، در حالی که در واقعیت اکثر نمادهای 
بازار در محدوده سرخ تابلو معامله می‌‏‏شوند. در همین راستا و با توجه به چنین 
ضعف‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏ها و کاستی‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏هایی که در نماگر اصلی بازار ســهام موجود بود، از ابتدای 
سال‌‏‏93، شاخص دیگری در بازار ســهام تحت‌‏‏ عنوان شاخص هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن معرفی 
شد که در فرمول محاسبه آن سعی شــده‌‏‏ بود نقصان موجود در فرمول شاخص‌‏‏ 
کل پوشش داده شود. این شاخص با توجه به اینکه وزن و ارزش بازار شرکت‌ها 
را یکســان در نظر می‌‏‏گرفت، نماگر بهتری برای بیان اوضاع و احوال و شــای 
کلی حاکم بر صحنه معاملات بورس تهران بود و چهره و ســیمای بازار را به نحو 

مطلوب‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏تر و بهتری از شاخص ‌‏‏کل نمایش می‌‏‏داد.

واکاوی تفاوت شاخص‌‏‏کل و هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن ۩
همان‌طور که اشــاره شد، در فرمول محاسبه شــاخص ‌‏‏کل، وزن و ارزش بازار 
شرکت‌هــا از اهمیت زیــادی برخوردار اســت. به‌‏‏عنوان مثال، اگــر در یک روز 
معاملاتی نماد فولاد بــا ارزش بازار فرضی 300همت )هــزار‌‏‏ میلیارد‌‏‏تومان( با 
‌‌5‏‏درصد افزایش قیمت مواجه شود و در مقابل 9 نماد دیگر در بازار سهام موجود 
باشد که مجموع ارزش بازار آنها 50همت باشد و در آن روز این نمادها در دامنه 
منفی معامله شــوند، با وجود اینکه به لحاظ تعداد ‌‌90‏‏درصد بازار در محدوده 
منفی معامله می‌شــود، رنگی که شــاخص‌‏‏ کل برای اهالی بازار سهام نمایش 
خواهد داد، رنگ ســبز خواهد بود؛ زیرا همان‌طور که ذکر شد شاخص ‌‏‏کل، به 
وزن و ارزش بازار شرکت‌ها اهمیت می‌دهد و به تعداد نمادهای مثبت و منفی 

توجهی نمی‌‏‏کند. 
در مقابل، شاخص هم‌‏‏وزن ضعف شاخص‌‏‏ کل را جبران می‌کند؛ مثلا اگر در 
همان روز معاملاتی به سراغ شاخص هم‌‏‏وزن برویم، خواهیم دید که این شاخص 
با کاهش ارتفاع همراه شده‌‏‏ اســت؛ زیرا با توجه به وزن یکسان نمادها، طبیعتا 
چون در این روز، ‌‌90‏‏درصد بازار به لحاظ تعــداد در محدوده سرخ تابلو معامله 

شده ‌‏‏است، این شاخص نیز در مدار نزولی قرار خواهد گرفت.

نسبت شاخص‌‏‏کل به هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن ۩
بیش از سه‌دهه ‌‏‏است که شاخص‌‏‏کل بورس تهران محاسبه و برای بیان اوضاع 
و احوال بازار سهام و مقایسه بازدهی ســایر بازارها با بازار سهام از این شاخص 
استفاده می‌شود. اما همان‌طور که گفته شد، از ابتدای سال ‌‏‏93 محاسبه و اعلام 
شاخص هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن نیز در دســتور کار قرار گرفت. شــاخص هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن از سطح مبدا 
‌‌10‏‏هزار ‌‏‏واحدی آغاز به ‌‏‏کار کرده و در واقع مبنای شروع محاســبه این شاخص 
از ســطح ‌‌10‏‏هزار ‌‏‏واحدی بوده ‌‏‏است، این در حالی اســت که در همین تاریخ، 
شاخص ‌‏‏کل بورس تهران در ســطح ‌‌79‏‏هزار و ‌15‏‏واحدی قرار داشته ‌‏‏است. با 
تقسیم عدد شاخص‌‏‏کل بر شاخص هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن به نســبت شاخص ‌‏‏کل به شاخص 
هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن می‌‏‏رسیم که در آخرین روز معاملاتی اســفند سال ‌‏‏92 و دقیقا در نقطه 
شروع محاسبه شاخص هم‌‏‏وزن در سطح 7.9واحد قرار داشته ‌‏‏است. طبیعتا با 
توجه به اثرگذاری بیشتر نمادهای شاخص‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏ســاز بر شاخص‌‏‏ کل و مشهودبودن 
نوسان نمادهای کوچک در شاخص هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن، از تاریخ مذکور به بعد، اگر عملکرد 
شاخص‌‏‏کل بهتر می‌‏‏بود، با توجه به بزرگ‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏شدن صورت کسر و رشد بیشتر صورت 
کسر نسبت به مخرج آن، نسبت شاخص ‌‏‏کل به هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن عدد بیشتری را نمایش 
می‌‏‏داد. افزون بر ایــن اگر نمادهای کوچک‌تر بازار، عملکرد بهتری نســبت به 
نمادهای بزرگ و با ارزش بازار بالا داشته باشــند، با توجه به رشد بیشتر مخرج 

کسر نسبت به‌‏‏ صورت آن، عدد این نسبت کوچک‌تر خواهد شد. 

بررسی سابقه تاریخی ۩
امــا در واقعیت و بعد از گذشــت یک‌دهه ‌‏‏از تاریخ شروع محاســبه شــاخص 
هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن، این نســبت اکنون در چه ســطحی قرار دارد؟ در جریان معاملات روز 
گذشته، شاخص‌‏‏کل بورس تهران در ســطح 2میلیون و ‌114‏‏هزار ‌‏‏واحدی قرار 
گرفت و شــاخص هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن نیز در‌‏‏ کانال 696هزار ‌‏‏واحدی آرام گرفت. با تقسیم 
دو عدد مذکور بر یکدیگر به عدد 3.03 به ‌‏‏عنوان نسبت شاخص‌‏‏ کل به هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن 
می‌‏‏رســیم. همان‌طور که مشاهده می‌شــود، این نســبت افت 62درصدی را 
تجربه کرده ‌‏‏اســت. چنین افتی در این نسبت به این معناست که در حد فاصل 
ســال‌های 93 تا به حال، نمادهای کوچک‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏ و با ارزش بازار پایین در بستر بازار 

سهام، عملکرد بهتری را به نمایش گذاشته‌‏‏اند. 
این نسبت از ابتدای شروع محاسبه نماگر هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن همواره در مسیر نزولی قرار 
داشــته ‏‏و در این اثنا، بازه‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏هایی وجود داشــته که به دلیل استقبال از نمادهای 
شاخص‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏ساز در بازار سهام و عملکرد بهتر شاخص ‌‏‏کل نسبت به شاخص هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن، 
این نسبت در مسیر افزایشــی قرار گرفته‌‏‏ است. مثلا این نسبت با عملکرد بهتر 

شاخص‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏سازها نســبت به نمادهای کوچک در ســال ‌‏‏99 تا نزدیکی‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏های سقف 
تاریخی خود افزایش پیدا کرد، اما با شروع ریزش قیمت‌ها در مرداد و با توجه به 
اینکه نمادهای شاخص‌‏‏ساز بازار سهام دچار اضافه جهش شده‌‏‏ بودند، شاهد 

تعدیل این نسبت بودیم.

مقایسه بازدهی دو نماگر اصلی ۩
مقایسه بازدهی شاخص ‌‏‏کل بورس تهران و شاخص هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن در یک‌دهه‌‏‏ اخیر 
و از انتهای اسفند سال‌‏‏92 تا پایان معاملات روز گذشته گویای این نکته است 
که در این برش زمانی شاخص ‌‏‏کل با رشد ‌2538‏‏درصدی همراه شده ‌‏‏است، این 
در حالی است که در همین بازه زمانی شاخص هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن رشد ‌6960‏‏درصدی را 
برجای گذاشته است. در واقع رشد بیشتر شاخص هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن نسبت به شاخص‌‏‏کل 
سبب ‌‏‏شده است تا نسبت شــاخص‌‏‏کل به هم‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏وزن با افت ‌73‏‏درصدی از سطح 
7.9واحدی تا ســطح 3.03واحدی عقب‌‏‏نشــینی کند. پس در یک دهه ‌‏‏اخیر 
نمادهای کوچک‌تر در بســر بازار ســهام عملکرد به‌‏‏ مراتب بهتری نســبت به 

نمادهای بزرگ داشته‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏اند. 
اینکه در آینده نیز چنین سناریویی محقق خواهد شد یا نه، به عوامل متعددی 
بستگی دارد که در این گزارش مجال پرداختن به آنها نیست، اما می‌‏‏توان گفت 
در بلندمدت سلسله‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏ای از عوامل موجب می‌‏‏شوند روند خاصی در بطن بازارهای 

مالی حادث شود که این عوامل در آینده نیز ممکن است به‌‏‏عنوان فاکتور اثرگذار 
بر بازار موجود باشند. موضوعی که در این اثنا به اذهان خطور می‌کند این است 
که با توجه به اینکه برای مقاصدی مانند شاخص‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏ســازی می‌‏‏توان از نمادهای 
بزرگ بازار استفاده کرد، بسیاری از سهامداران برای اینکه از شر دخالت‌‏‏های 
دولتی در امان بمانند، راهی نمادهای کوچک بازار شده‌‏‏اند. افزون بر این برای 
اهدافی مانند سفته‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏‌‏‏بازی نیز نمادهای کوچک‌تر بازار، پتانسیل بهتری نسبت 
به نمادهای بزرگ بازار دارنــد و با نقدینگی کمتر می‌‏‏تــوان روند معاملات این 

نمادها را تحت‌‏‏تاثیر قرار داد.

وضعیت سال‌جاری ۩
بررسی‌‏‏های آماری نشان می‌دهد که از ابتدای سال‌جاری تا پایان معاملات 
هفته گذشته، شــاخص هم‌‏‏وزن افت بیشتری را نســبت به شاخص کل به ثبت 
رسانده اســت. این موضوع به این معناست که در ســال‌جاری، سهام کوچک 
بازار افت بیشتری نسبت به سهام بزرگ و شاخص‌‏‏ســاز بازار تجربه کرده‌اند. با 
توجه به این موضوع و کاهش بیشتر مخرج نسبت به صورت در نسبت شاخص 
کل به هم‌‏‏وزن، این نسبت با رشد همراه شد. اما از اوایل شهریور در سپهر بورس 
تهران، نمادهای کوچک با اســتقبال معامله‌‏‏گران همراه شده و این موضوع به 

افت نسبت شاخص کل به هم‌‏‏وزن منجر شده است.
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واحد نسبت شاخص کل به هم وزن در سال جاری

مورد توجه قرارگرفتن سهام کوچک بازار موجب افت نسبت شاخص کل به هم‌‏‏وزن شده است

 پیشتازی سهام کوچک در جدال با بزرگان

d o n y a - e - e q t e s a d . c o m


