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انمايه گذار درصدى سر١٠٠محدوديت تملك 
داشته شدس برجى در بورخار

ـمسـيناكم ـصتخم ـنيناوق ـنيا ىديـعس هتـفگ هب
قيرط زا ىجراخ ىراذگ هيامرس و تسا )FPI( سروب

،تسا توافتم )FDI( ىجراخ راذگ هيامرس نامزاس
ـهك ىجرـاخ ناراذگ ـهيامـرس :دوزفا درـوم نيا رد ىو
ار ـتكرش كي ماهس ـدصرد ١٠ زا رتمك دـنهاوخ ىم 
هب ىزاين و دنوش دراو سروب قيرط زا دنناوت ىم دنرخب
رگم دنرادن ـىجراخ راذگ هيامرس نامزاس ىاه زوجم
هدافتسا نامزاس نيا ىنوناق ىاهتيامح زا دنهاوخب هكنيا

.دنك
زا ىا هعـوـمـجم ـام ـنـيناـوق رد :داد ـهمادا  ىو

دراد دوجو ىجرـاخ راذگ هيامـرس ىارب اه تيدوـدحم
نيياپ رامآ هب اه تيدودحم نيا زا ىا هدمع شخب هك

مـاهس ىترابع هب ددرگ ىمرب هيامـرس رازاب روانش ماهس
ـىليخ ىنامهم ناـوتب هك تسين ىردـقنآ ام دازآ روانش

.درك اپرب ىجراخ ناراذگ هيامرس دورو تباب ىگرزب
و سروب نامزاس ىلام ىاهداهن رب تراظن نواعم

بــذج ىـاه لــدم ـنيــرـتــهب هرـابرد رادــاـهب قاروا
هيامرس تياده ام زكرمت :تفگ ىجراخ راذگ هيامرس
رد ىـنعي تسا ـهيلوا رازـاب تمس ـهب ىجرـاخ ناراذگ

ىاـرب )نـاـمــتخـاس و ـنـيمز( هژوـرپ ىــاه قوـدـنص
ناراذگ هيـامرس زا ناوت ىم ىزـاس جرب و ىزاس ـلته 

.درك هدافتسا ىجراخ
ىاه قودنص ىحارط رب هولاع :دوزفا همادا رد ىو

نـونكا ـمه ناـمتخاس و ـنيمز ىـاه قودـنص و هژورپ
رد ىصـاصتخا ىراذگ هيـامرس ىاه قودـنص ىحارط
ىياهن نآ تاررقم رگيد هام كي ات و تسا راك روتسد
كوكص عاونا رد ىراـذگ هيامرس نينـچمه و دوش ىم
ـرـظن درـوم ـىيورـوي و ىرلاد زا ـمعا ىزرا و ـىلـاير

.تسا سروب نامزاس
:تفگ ىزرا قاروا راشـتنا هويش هرابرد ىـديعس

زا ىكي رد هدش رـشتنم ىزرا قاروا هدش ىزير ـهمانرب
نيا ىتقو سـاسا نيا رب ات دوش ـتسيل ايند ىـاهسروب
ـاب رگيد ىاهروشك ـهك ىياهرطخ زا دش ـرشتنم قاروا

ـهب ـىجرـاخ ناراـذگ ــهيـامـرس لـوپ ـمـيــقـتـسم دورو
.مينامب نوصم ،دنتشاد ناشياه سروب 

دروم نيا رد سروب نامزاس هريدم تأيه سيير بئان
ىجراخ راذگ هيامرس ميقتسم روضح رطخ :داد حيضوت
دهاـوخ ىم هك ـتسا نيا غاد لوپ ـكي هدنراد ناوـنع هب
دهاوخ ىم هك ىعقوم و دنك جراخ عيرس و دروايب ار شلوپ
رگا هجيتن رد .دزير ىم مه هب ار ءادبم روشك رازاب دورب

ىتقو دوش ـتسيل ايند ىاهسروب زا ىـكي رد نامكوكص
ىم كوكص هدنراد هك

زـاب دشوـرـفب دهاـوخ
ار نآ ىجراخ كي دياب
رازـاب هب نيرباـنب درخب
)ءاـــدــبم( ـــىــلخاد
دنك ىمن اديپ ىطابترا

ــهــكــنيا ـــرب هوــلاع
عبانم نآ زا اه تكرش 
دوخ اه تيلـاعف ىارب
.دننك ىم هدافتسا

ىا ـــهبــوــصم سرــوب ــىلــاع ىارــوش ٨٦ لــاس رد 
داـهن كي هب دورو دصق ىجراخ كيـرش رگا هك تشاد
رد هك دـريگب زوجم اروش ـنيا زا دياب دشاب هـتشاد ىلام
ىاه قودنص ىارب ار زوجم نيا سروب نامزاس لاس نآ

ريخا تاسلج زا ىكي رد اما ،درك رداص ىراذگ هيامرس
نآ سـاسا ـرب ـهك ـدش ـهـتفـرگ ىـرت ــىـلك هزـاجا نـامزـاس
ناراــذگ ــهيـامــرس ىــدصرد ١٠٠ ــكــلــمت ـتيدوــدــحم

.دش هتشادرب ىجراخ
اب ىلام ىاه داهن رب تراظن نواعم ،ىديعس ىلع

٨٦ لـاس رد :ـتـفگ ،ـاـنس ـهب قــوف ـبـلـطم نـاـيب
ـطباور هجيتن رد دـوب نتفرگ ـلكش لاح رد اه ـميرحت

و دوب هدش ايند اب ىصاخ طباور ام ىداصتقا - ىسايس
ىصاخ تاعبت ـتسناوت ىم اه ىجراخ اب طابتراً اعبط
ىخرب ـتياعر موزل نياربانب ،دشاب ـهتشاد روشك ىارب
زا رتشـيب اه ىريگتخس و اه تيدوـدحم ،تاظحلام
.دوب هدش لبق

تاقفاوت ندـيسر هجيتن هب ـاب :دوزفا همادا رد ىو
هزاجا نيا سروب ىلاع ىاروش اب ىتاسلج ىط ىا هتسه
ىاه هورگ زا ىلام ىاهداهن بيكرت رد هك دش هتساوخ
لقتنم روشك هب ىنف شناد مه هك دوش هدافتسا ىجراخ
تسد هب ىلام ىلملا نيب عبانم ىبايتسد ناكما مه دوش

ــدـصق ـاه ىـرــتـشم ـىخـرب ــهك ـىيـاـجنآ زا ــهك ـديآ
ـتيعـونـمم زوـجم ـدنـتشاد نـيگـنس ىراذگ ـهيامـرس
.دش هتفرگ سروب ىلاع ىاروش زا دصرد١٠٠ تيكلام

قاروا و سروب نامزاس هريدم تأيه ـسيير بئان
زا ـىخـرب :داد ـحــيضـوت صـوـصخ ــنيا رد رادـاـهب

نويليم دص دنچ دورو فده اب ىجراخ ناراذگ هيامرس
نياربانب دنوش ىم نـامزاس اب هركاذم دراو رلاد و وروي
قيقد ىاه ىسررب زا دعب ناراذگ هيامرس زا هتسد نيا هب
اـيند ىلام ىاهرازاب رد ناشهاـگياج و اعدا تحص زا
ىلام داهن لقتسم روط هب دنناوتب هك هدش هداد ناكما نيا
نيا ـتلع هرابرد ىديـعس.دننك ىزاـدنا هار روشك رد
ـتكرش :تشاد رـاهظا ىلـاثم ـركذ اب ىرـيگ ميـمصت

درـايليم كي ىراذگ ـهيامرس تساوخرد ىمـان بحاص
ىياراد شزرا هك ىياجنآ زا و داد نامزاس هب ار ىيوروي
غلاب مه رلاد نويليم كي هب هاگ ىلخاد ىلام ىاهداهن
ـلقـتسم روط ـهب هك ـدنـتشاد ار راـظتنا ـنيا دوش ـىمن
رفص ات دنشاب هتشاد هدهع هب ار ناشياه ىياراد تيريدم
ماجنا ناشدوخ طسوت ناشياه ىراذگ هيامرس ١٠٠ ات
سروب ىلاع ىاروش زوجم اب ـهكنيا نايب اب ىو.دريذپ
ىجراخ راذگ هيامرس ىدصرد١٠٠ تيكلام سپ نيا زا
تـيـكلام ىاـرب ـىتـيعـونـمم :تـفگ ـتسـين عـونـمم

ـاما درادن دـوجو ىجرـاخ راذگ ـهيامـرس ىدصرد١٠٠
هتسجرب ىاه ىگژيو بسحرب و ىدروم لاًماك نآ ناكما

هب ـهك تسا نيا مه ام ـتسايس .تسا راذگ ـهيامرس
تيكلام ءانثتسا دراوم رد رگم ىجراخ ىلام ىاهداهن

ناراذگ هيامرس ـدياب ًامتح و دـوشن هداد ىدصرد١٠٠
اي ـدنشاب هـتشاد ىناريا و ىـلخاد كيرش كي ـىجراخ
اي دننكب ىراديرخ ار ىلخاد ىلام ىاهداهن زا ىدصرد
دـننك سيسأت ـديدج هسسوم كي ـدنتساوخ رگا ـهكنيا
.دنريگب رظن رد ىناريا كيرش ىارب ىدصرد

فده نيرـتمهم ىلام ىاهداهن ـرب تراظن نواعم
تكراشم اب ىجراخ ناراذگ هيامرس روضح رب ديكأت زا

تيـوقت ار ـىلخاد ـىلام ىـاهداـهن و ناراذگ ـهيامـرس
دورو :ــتـفگ و ــدناـوخ رـوــشك ـىلــام ىـاهدــاـهن

ام ـىلام رازاب تيـوقت هب ديـاب ىجراخ ناراذگ ـهيامرس
نياربانب ،دوش نآ ندش rيعض ثعاب هكنيا هن دماجنيب

ىم ـىجراخ ناراذگ ـهيامرس لد رد ـاه ىناريا رـوضح
هب ايند ـىلام ىاهرازاب ـىنف شناد لاـقتنا ثعاب ـدناوت
دياب صصختم ىاهورگ و دوش ىلخاد ىلام ىاهداهن
.دننك هدافتسا تنسحا وحن هب تصرف نيا زا

دروم ىاه هنيمز ندوب مهارف صوصخ رد ىديعس
مامت :تـفگ ىجراخ ناراذگ ـهيامرس دورو ىارب زـاين
ىسيلگنا نـابز هب ىرتشم ىيـاسانش اب طبتـرم ىاهمرف
ىارب هـريدم تأـيه زيم ىور نوـنكا مه و هدش هـمجرت
غلابا نارازگراك ـهب بيوصت زا دعب هك ـتسا بيوصت
.دوش ىم

رازـاب تاررـقم مامت ـهتشـذگ زا هكـنيا ناـيب اب ىو
نيا زا ىلكشم چيه و هدش همجرت ىسيلگنا هب هيامرس

:تفگ ،درادن دوجو ىجراخ راذگ هيامرس ىارب تباب
ىجراخ نراذگ هيامرس دورو ىاربً لاعف هك ىلكشم اهنت
دورو هويش دراد دوجو گرزب ناراذگ هيامرس صوصخ هب
ىكناب لاقتنا و لقن و تفيئوس هلأسم دياب هك تسا لوپ
ـىناراـذگ هيـامـرس نوـنكا ـمه اريز ،دـوش ـلح روـشك
ـهب دنتسناـوت و دندش رازاب دراو رـتمك غلابم ـاب كچوك
ـىلو .دننك داـمتعا اه ىفارص ـقيرط زا لاقـتنا و لقن
و دوش لـاعف ديـاب ىكنـاب هكـبش رتنـلاك ىاهلـوپ ىارب
نامزاس هريدم تأيه سيير بئان.دريگب لكشً اددجم
ـهيامـرس روـضح ىساـنش بـيسآ صوـصخ رد سروب

بـونج ـىياـيسآ ىاهرـوشك :ـتفگ ـىجراخ ناراـذگ
ىبونج هرك زا ىشخب و دنليات ،ىزنودنا هلمج زا ىقرش
ـاب ـدش زاب ـىجرـاخ راـذگ ـهيامـرس ـهـنـيمز هك ـىنـامز
.دندش هجاوم ىدايز تلاكشم

زا ـىهورگ :داد ـحـيضـوت صوـصخ ـنيا رد ىو
ىـاه ىـوباك« ـهب مـوسـوم ـىجرـاخ ناراـذگ ـهيـامـرس
هيامرس دورو ضرعم رد هك ىياهرازاب زا »راذگ هيامرس
هورگ نيا .دننك ىم هدافتسا ءوس دنريگ ىم رارق ديدج

دنوش ىم زاب اهرازاب ىـتقو دنناد ىم ناراذگ هيامرس زا
ىاـنبم رب و دـننك ىم اـديپ ىدايز ـتميق شياـزفا كي
دورو تسد نيا زا ىياهرازاب هب لااب هدزاب و مك كسير
هارمه هب ىنيگنس ررض ءادبم ىاهرازاب ىارب هك دننك ىم
ىناراذگ هيامرس مامت :درك ناشنرطاخ ىديعس.دنراد
زا دنراد ار ناـريا هيـامرس رازاب ـهب دورو تساـوخرد هك
ىسررب مامت تقد اب نارازگراك و سروب نامزاس قيرط
راذگ هيامرس ىاه ىوباك ـهتسد زا ًانايحا هك دنوش ىم
ناراذگ ـهيـامرس سـرتسد ناـزيم هرـابرد ىو .دـنشاـبن

هيامرس رازاب رد :ـتفگ ناريا هيامرس رازـاب هب ىجراخ
٢٠ دنناوت ىم لك رد ىجراخ ناراذگ هيامرس همه ،ام
ىجراخ راذگ هيامرس ره و دنريگب ار رازاب شزرا دصرد
مامت و درخب ار ـتكرش كي ماهس دصرد ١٠ دناوت ىم

كي ـلك دصرد ٢٠ دنناوت ىم ىجراخ ناراـذگ هيامرس
.دنهدب رارق دوخ كلمت تحت ار تكرش

انگشت «فيچ» به ايراى بازاست فطانت برخودر
درك هيارا ناريا هيامرسرازاب اب ىراكمه ىارب ىتاداهنشيپ سيلگنا ترافس رادراك

ناراـذگ هيـامـرس بذج ىاـرب ىتـاماـدقا ملاعا ـنمض ـمه سرـوب نامزـاس سـيئر و
ايند فورـعم ىلام تامدخ گرزب ىاه تكرش زا ىكي رـوضح ناهاوخ ىجراخ
.دش

نواعم و رادراك اب سروب نامزاس سيئر تناطف دمحم ،سرپ سروب شرازگ هب
نيا رد .درك راديد نـامزاس لحم رد سيلگنا ترـافس ىگدنيامن تـايه سيير

و ناريا ـهيـامرس رازـاب هـبناج ود ىـاه ىرـاكـمه ترورض ـرب فرط ود ـهسـلج
.دندش ناريا رد ىجراخ ىراذگ هيامرس ليهست ناهاوخ و دندرك ديكات ندنل سروب 

هيامرس رازاب ىاه تيفرظ و اه تصرف حيرشت اب تناطف ،شرازگ نيا ساسارب
تـيمكـاح و رازاب رد ـتيفـافش ـشيازفا ىاـرب هـتفرگ ترـوص تاماـدقا ،ناريا
حيرشت ار ىسروب ىاه تكرش رب ىسرباسح و ىلام ىـللملا نيب ىاهدرادناتسا

.درك
اب ىرـاكمه ىاـرب هدش ماـجنا تامادقا هرـابرد ىتاحـيضوت هيارا ـنمض ىو

تكرش ىراكمه هقباس هب هجوت اب ات درك داهنشيپ ىللملا نيب ىدنب هبتر تاسسوم
.دوش رارقرب ون زا اه ىراكمه نيا رگيد راب ،ناريا رد چيف

طسوت ١٩١٣ لاس هك تسا ىياكيرمآ ىلام تامدخ تكرش ،زگنيتير چيف 
و ـنشيروپروك ـتسره ىاه}تكـرش نونكا}مه و ـدش ىزادنا}هار چيف ـزلون ناج
زا ىكي تكرش نيا .دنراد رايتخا رد ار نآ ماهس زا دصرد ٥٠ كي ره ،كلااميف

لاس رد ـزيدوم و زروپ دنا درادناتسا هاـرمه هب هك تسا ىرامآ ىـلم نامزاس هس
گرزب هسسوم ٣ ناونع}هب اكيرمآ راداهب قاروا و سروب نويسيمك طسوت ١٩٧٥

.دش هتخانش ىرابتعا ىدنب}هبتر
.دراد رارق كرويوين و ندنل ىاهرهش رد تكرش نيا ىزكرم رتافد 
ىلام ىـاهرازبا رد سيلگنا هـنيشيپ و هبرجت ـهب هراشا اب زين سـيلگنا رادراك 

نيا رد ار روشك ود هيامرس رازاب ىراكمه ناكما »نشپآ« و» زرچويف« اصوصخ
سروب ىزادنا هار ىارب ار سيلگنا ىاهدرواتسد درك ىگدامآ ملاعا و حرطم هنيمز
. دهد رارق سروب نامزاس رايتخا رد ناريا رد زرا

ار سيلگنا و ناريا ىلام ىاهداهن تاماقم نايم راديد ىاضاقت نينچمه ىو
.درك حرطم

ـنيب هبنـاجود ىاه ىراكـمه ثحب هب نداد ـتيولوا رب دـيكات نمض ـامراش
و سروب نامزاس سيئر نايم ىراكمه ىاه هنيمز ندش مهارف ناهاوخ اه سروب 

.دش ىسيلگنا ىاتمه

سك شاخص بورشد اندر
٣٢ اب هتفه زور نيمود تلاماعم نايرج رد راداهب قاروا و سروب لك صخاش

.ديسر ىدحاو ٥٦٣و رازه ٦١ عافترا هب دشر دحاو
نويليم ٨١٤ دتسوداد ،هيامرس رازاب زوريد تلاماعم ناياپ رد ،انريا شرازگ هب

.دروخ مقر تبون رازه ٢٩ رد ناموت درايليم ١١٤ شزرا هب مدقت قح و مهس
ىاهدامن مان هب زوريد مه رازاب جـنسامد ىتكرح دنور رب تبثم ريثـات نيرتشيب

و راساپو ،روخف ىاهدامن و دش تبث ىتشكح وردنبش ،ىلمف،ناسراپ ىتلاماعم
.دنتشاد هيامرس رازاب ىاهرگامن رب ار ىفنم ريثات نيرتشيب وكيپات

صخاش هك ىروط هب دندوب تبثم زوريد هيامرس رازاب ىلصا ىاه صخاش رثكا
،دحاو ٥ )نزومه(تميق ،دحاو ٦)نزومه(لك ،دحاو ١٢ )ىشزرا - ىنزو(تميق
مود رازاب صخاش و دندرك دشر دحاو ٤٠ لوا رازاب صخاش و دحاو ١٤روانش دازآ
درايلـيم رازه ٢٦٣ زا شـيب رد زين رازاب زور شزرا.ـدش هجاوم تفا ـدحاو ٢٩ اب
.تسا ناموت

تاه مدتدد اما نه در كومى�گرار سهام برباز
ار دوخ ىدوزب ماهس رازاب هكنيا نايب اب سروب قبسا لك ريبد

رازاب ىدمآرد رب تميق تبسن رد رگا :ـتفگ ،درك دهاوخ اديپ
تبسن هك دينيبVىم دوش هدناجنگ هيامرس مقر ىهدب ىاجب ،ماهس
.دوشVىم هبترم ٢ رازاب دمآرد رب تميق

ىنبم دوخ ريخا ىاه ىنيب}شيپ زا عافد اب ىزيربت هدبع نيسح
سراف  اب وگتفگ رد ، لبق دشر زا رتارف ىتردق اب رازاب تشگزاب رب

رد . دتفايب قافتا دناوت ىم مدرك ىنيب شيپ هك هچنآ «:درك ناونع
دوشاجباج هتفه دنچ دناوت ىم اه}تكـرح ىلام ىاه ىنيب شيپ
هك تسا ىعيبط و تفر دهاوخ لااب رازاب نيا هك تسا نشور اما
».دشاب نكمم نامز نيرت}مك رد عوضوم نيا ققحت مدرم عقوت

هب لماع هس ـاي ود زا ماهس رازاب هكنيا نـايب اب همادا رد ىو
لوا لمـاع :تفگ،ـتسا هتفـرگ رارق ـبيسآ دروم ىـدج روط
ار روـشك ىداصتقا ىـاه}تيعقاو ـهك تساه}تكـرش ىروآدوس

.دهد ىم ناشن
هـــدــنهــاك مرــوت خـــرن ــىنــوـــنك دــاــصــتقا رد ـــىــتقو

شيازفا هب ريزگان ، هدزاب بسك ىارب ىدـاصتقا هاگنب دوش ىم 
هيامرس ـتبسن هب ىرو}هرهب شيازفا و دـاجيا قيرط زا ىروآدوس
هجاوم لكشم اب زين اه}كناب نونكا اه}تكرش رب هولاع اما،دنتسه
.دنتسه

دنيوگ}ىم ىخرب :دوزفا همادا رد سروب ىلاع ىاروش وضع
دنداد}ىم ىميشورتپ ىاه}عمتجم هب ىتنس ود كاروخ هك ىياهنآ
رد هك دندز نماد اه}تكرش نيا رد بذاك ىاهدوس ندز نماد هب
ـاب نونكا ـاما ،تسا ـهتشاد ىپ رد ار هدزـاب خرن شياـزفا تيـاهن

١٠ مرـوت خـرن ـاب ـاي و ـىـلـعف ناـريا ىداـصـتقا ىـاه}ـتـيـعقاو
.دينيب}ىم هك تسا نيمه عاضوا،دصرد

نيا رد هك هچنآ ناريا داصتقا تيعقاو هكنيا هب داقتعا اب ىو
ىروآدوس طيارش نايب هب تسين ، دوش ىم ناونع اه ليلحت عون

ليدعت ـاب دياب ـاه تكرش هـكنيا :تـفگ و تخادرپ اه ـتكرش

دننك اـديپ قوس ىـرتهب تيـريدم تـمس هب دوخ ىاه}بـوچراچ
مقر دياب اه تكرش دـوس هكنيا اما،ىندشن راكنا ـتسا ىتيعقاو
.دنك رييغت اه مقر نيا زا شيب دياب هك منئمطم دشاب ىلعف

مود عوضوم ار ىگنيدقن هلئسم ، نارهت سروب قبسا لك ريبد
دوجو ماهس رازاب رد ىگنيدقن رگا نونكا مه :دوزفا و تسناد رازاب
دـنهاوخن شورف ىارب ىا}هـزيگنا نارادمـاهس بلغا دشـاب هتشاد
مه ىخرب و دنتسه ناشلوپ دنمزاين ىخرب لاح ره هب اما،تشاد
دور ىم رت نيياپ تسه هك ىياج نيا زا رازاب هك دننك}ىم تشحو
.دنشورف ىم و

اه}تميق راد}همادا شزير زا تشحو :داد همادا ىزيربت هدبع
.دوش ىم ىشان ماهس رازاب ليلحت مدع زا ىشان هنافساتم

عوضوم زين اه}كناب ىلداعت ريغ خرن تيعضو :داد همادا ىو
اه}هدرپس هب كناب ىتقو .تشاد هجوت نآ هب دياب هك تسا ىرگيد

هب رداق هيامـرس رازاب هك تسا ىـعيبط دنهد}ـىم دوس دصرد ٢٥
ـمه اه}كناب هك روـطنامه .دشابن ـىلداعتريغ خرن ـنيا تخادرپ
.دننك تخادرپ دنناوت ىمن 

مـتح روطب هتشذگ لـاس اه كناب هكـنيا نايب اب ىزيرـبت هدبع
ناونع ، دندروآ تسـدب دوس ناموت درايـليم رازه ١٥٠ دنتـسناوتن

و هدوبن ىتايلمع اه دوس نيا زا ىشخب كي هك تسا نشور :درك
ـكناب رگيد ىيـوس زا .تسا هتشاـدن ىتايلـمع دوس ىكنـاب چيه
رباـرب ١٠ اما درك لرتنك اه}كناب ماهس دوس لـرتنك هب مادقا ىزكرم

هدش رازاب لـضعم نونكا هك دوب اهراذگ هدرپس دـوس اه كناب دوس
.تسا

ار عوضـوم كي زـونه رازاب ـهك مدـقتعم نـاكاـمك :دوزفا ىو
رد روشك ديـدج تيعقـوم زا تسا ترابع نآ و هدـركن ىياسـانش
ىزيچ اهنت نيا و دنك ىم هفـاضا ار ناريا رابتعا هك ناهج و هقطنم
و هدركن ليزنت ار نآ زونه ىا}هظحلام لباق رادقم هب رازاب هك تسا
.دنك ىم عورش ار دوخ دشر هطقن نيا زا رازاب

١٤٣٦Monday, 28 September 2015 ذى الحجه  ١٣١٤ -٩٤ مهر ٦شنبه  دو



در سال ۸۶ ش��وراي‌عالي بورس مصوبه‌اي داشت که 
اگر ش��ريک خارجي قصد ورود به يک نهاد مالي داشته 
باشد بايد از اين شورا مجوز بگيرد که در آن سال سازمان 
ب��ورس اين مجوز را براي صندوق‌هاي س��رمايه‌گذاري 
صادر کرد، اما در يکي از جلس��ات اخير س��ازمان اجازه 
کلي‌تري گرفته ش��د که بر‌اساس آن محدوديت تملک 

۱۰۰ درصدي سرمايه‌گذاران خارجي برداشته شد.
معاون نظارت بر نهاد‌هاي مالي با بيان اينکه در س��ال 
۸۶ تحريم‌ها در‌حال ش��کل گرفتن بود، گفت: در نتيجه 
تحريم‌ها، روابط سياس��ي – اقتصادي ما روابط خاصي 
با دنيا ش��ده ب��ود و به‌طور طبيعي ارتب��اط با خارجي‌ها 
مي‌توانس��ت تبعات خاصي براي کش��ور داش��ته باشد، 
بنابراين لزوم رعاي��ت برخي ملاحظات، محدوديت‌ها و 
س��ختگيري‌ها بيشتر از قبل ش��ده بود. به گزارش سنا، 
علي سعيدي به نتيجه رسيدن توافقات هسته‌اي اشاره 
کرد و افزود: در جلساتي با شوراي‌عالي بورس اين اجازه 
خواسته ش��د که در ترکيب نهادهاي مالي از گروه‌هاي 
خارجي اس��تفاده ش��ود که ه��م دانش فني به کش��ور 
منتقل ش��ود و هم امکان دس��تيابي مناب��ع بين‌المللي 
مال��ي به دس��ت‌ آي��د، از آنجايي که برخي مش��تري‌ها 
قصد سرمايه‌گذاري س��نگين داشتند مجوز ممنوعيت 
مالکيت ۱۰۰درصد از ش��وراي‌عالي بورس گرفته ش��د. 
نايب‌رييس هيات‌مديره س��ازمان بورس و اوراق بهادار 
در اين‌باره توضيح داد: برخي از س��رمايه‌گذاران خارجي 

با هدف ورود چند صد ميليون يورو و دلار وارد مذاکره با 
سازمان مي‌شوند بنابراين به اين دسته از سرمايه‌گذاران 
بعد از بررسي‌هاي دقيق از صحت ادعا و جايگاهشان در 
بازاره��اي مالي دنيا اين امکان داده ش��ده که بتوانند به 

طور مستقل نهاد مالي در کشور راه‌اندازي کنند.
س��عيدي درب��اره عل��ت اي��ن تصميم‌گيري ب��ا ذکر 
مثالي اظه��ار کرد: ش��رکت صاحب‌نامي درخواس��ت 
س��رمايه‌گذاري يک ميليارد يورويي را به سازمان داد و 
از آنجاي��ي که ارزش دارايي نهادهاي مالي داخلي گاه به 
يک ميليون دلار هم افزون نمي‌شود اين انتظار را داشتند 
که به طور مس��تقل مديريت دارايي‌هايشان را به عهده 
داشته باش��ند تا صفر تا ۱۰۰ سرمايه‌گذاري‌هايشان از 
سوي خودش��ان انجام ش��ود. وي با بيان اينکه با مجوز 
ش��وراي‌عالي بورس از اين پ��س مالکيت ۱۰۰درصدي 
س��رمايه‌گذار خارجي ممنوع نيست، گفت: ممنوعيتي 
ب��راي ماليک��ت ۱۰۰درص��دي س��رمايه‌گذار خارجي 

وج��ود ندارد اما ام��کان آن به کلي موردي و برحس��ب 
ويژگي‌هاي برجس��ته سرمايه‌گذار است. سياست ما هم 
اين اس��ت که به نهادهاي مالي خارج��ي مگر در موارد 
اس��تثناء مالکيت ۱۰۰درص��دي داده نش��ود و به‌طور 
حتم بايد س��رمايه‌گذاران خارجي يک ش��ريک داخلي 
و ايراني داش��ته باش��ند ي��ا درص��دي از نهادهاي مالي 
داخل��ي را خري��داري کنند يا اينکه اگر خواس��تند يک 
موسس��ه جديد تاس��يس کنند درصدي براي ش��ريک 
ايران��ي در نظر بگيرند. معاون نظ��ارت بر نهادهاي مالي 
مهم‌تري��ن ه��دف از تأکيد ب��ر حضور س��رمايه‌گذاران 
خارجي با مش��ارکت س��رمايه‌گذاران و نهادهاي مالي 
داخلي را تقويت نهادهاي مالي کش��ور دانس��ت و گفت: 
ورود سرمايه‌گذاران خارجي بايد به تقويت بازار مالي ما 
بينجامد نه اينکه باعث ضعيف‌ش��دن آن شود، بنابراين 
حضور ايراني‌ها در دل سرمايه‌گذاران خارجي مي‌تواند 
باعث انتق��ال دانش فني بازارهاي مالي دنيا به نهادهاي 
مالي داخلي شود و گروهاي متخصص بايد از اين فرصت 

به نحو احسنت استفاده کنند.
زمينه ورود سرمايه‌گذاران خارجي ��

س��عيدي درباره فراهم‌ب��ودن زمينه‌ه��اي موردنياز 
براي ورود س��رمايه‌گذاران خارجي گفت: تمام فرم‌هاي 
مرتبط با شناس��ايي مش��تري به زبان انگليسي ترجمه 
ش��ده و هم‌اکنون روي ميز هيات‌مدي��ره براي تصويب 
اس��ت که بعد از تصويب به کارگزاران ابلاغ مي‌شود. در 

حال حاضر تنها مش��کلي که براي ورود سرمايه‌گذاران 
خارجي به‌ويژه س��رمايه‌گذاران بزرگ وجود دارد شيوه 
ورود پول اس��ت که بايد مسئله سوئيفت و نقل و انتقال 

بانکي کشور حل شود.
آسيب‌شناسي سرمايه‌گذار خارجي��

وي با اشاره به اينکه گروهي از سرمايه‌گذاران خارجي 
موسوم به »کابوي‌هاي سرمايه‌گذار« از بازارهايي که در 
معرض ورود س��رمايه جديد قرار مي‌گيرند سوءاستفاده 
مي‌کنن��د، گفت: اين گروه از س��رمايه‌گذاران مي‌دانند 
وقتي بازارها باز مي‌ش��وند افزايش قيم��ت زيادي پيدا 
مي‌کنند و بر مبناي ريس��ک کم و بازده بالا به بازارهايي 
از اين دست وارد مي‌شوند که براي بازارهاي مبداء ضرر 

سنگيني به همراه دارند.
س��عيدي بي��ان ک��رد: تم��ام س��رمايه‌گذاراني ک��ه 
درخواس��ت ورود به بازار سرمايه ايران را دارند از طريق 
سازمان بورس و کارگزاران با دقت تمام بررسي مي‌شوند 

که مبادا از دسته کابوي‌هاي سرمايه‌گذار نباشند.
وي درباره ميزان دس��ترس س��رمايه‌گذاران خارجي 
به بازار س��رمايه اي��ران گفت: در بازار س��رمايه ما، همه 
س��رمايه‌گذاران خارج��ي درکل مي‌توانن��د ۲۰ درصد 
ارزش ب��ازار را بگيرن��د و ه��ر س��رمايه‌گذار خارج��ي 
مي‌توان��د ۱۰درصد س��هام يک ش��رکت را بخرد و تمام 
س��رمايه‌گذاران خارجي مي‌توانن��د ۲۰ درصد کل يک 

شرکت را در تملک خود قرار بدهند.

گ�روه اقتصاد-کیمیا بامدادیان: ب��ورس تهران در 
سال‌هاي اخير دستخوش نوسانات بسياري بوده است، 
به طوري‌که از ابتداي س��ال 94، تالار شيش��ه‌اي هر روز 
خلوت‌تر ش��ده و کارشناس��ان دلايلي را براي آن مطرح 
مي‌کنند. برخي معتقدند روند نزولي بورس‌هاي جهاني 
بر رکود بيشتر تالار حافظ دامن‌زده است اما براي تعيين 
اث��ر بازارهاي جهان��ي بر بورس تهران باي��د اين نکته را 
مدنظ��ر ق��رار داد که اگرچ��ه بورس ته��ران تحت‌تاثير 
بازارهاي کالاي جهاني اس��ت اما کمتر تحت‌تاثير بازار 

سهام جهاني قرار مي‌گيرد.
متغيرهاي اثرگذار��

کارشناس��ان عقيده دارند مجموع��ه‌اي از متغيرها بر 
ش��اخص‌هاي بورس اثر مي‌گذارند. اما ميزان اثرگذاري 
بازارهاي س��رمايه جهاني در بين اي��ن متغيرها چندان 
قابل‌توجه نيست و تاثير‌پذيري بورس تهران از بازارهاي 
جهاني اندک است. با توجه به حضور پررنگ شرکت‌هاي 
توليد‌کننده مواد خام در بورس تهران و تاثير مستقيم و 
غيرمس��تقيم اين شرکت‌ها بر شاخص‌ها، روند صعودي 
يا نزولي قيمت اين م��واد، تاثير بالايي در زمينه حرکت 
قيمت کالا در اي��ران ايفا مي‌کند. بنابراين بورس تهران 
براثر افت‌و‌خيز قيمت جهاني نفت و فلزات اساسي و مواد 
خام تحت تاثير نوسانات بازارهاي جهاني قرار مي‌گيرد. 
در‌حقيق��ت بازاره��اي بين‌المللي بر برخ��ي از صنايع 
بورس��ي هيچ تاثي��ري ندارند و از تغيي��رات قيمت‌هاي 
جهان��ي تاثير نمي‌گيرند، اما گروه��ي از صنايع در بازار 
س��هام با قيمت‌هاي جهاني و ن��رخ دارايي‌هاي پايه در 
ارتباط هستند و از اين موضوع به‌طور غير‌مستقيم تاثير 

مي‌گيرند. 
تاثيرات مستقيم و غيرمستقيم��

در اين‌ب��اره مدي��ر س��رمايه‌گذاري 

محمد صابونچي

ش��رکت س��رمايه‌گذاري صندوق 
بازنشستگي کشوري در گفت‌وگو با 
 ب��ا اش��اره ب��ه اينک��ه تاثير و 
ارتباط بين بورس‌هاي بين‌المللي و 
از  ته��ران  به��ادار  اوراق  ب��ورس 
جنبه‌ه��اي گوناگون قابل بررس��ي 
است، اظهار کرد: ارتباط بين بورس‌ها را مي‌توان به 2 نوع 
مستقيم و غيرمس��تقيم تقسيم کرد.محمد صابونچي با 
اش��اره به اينکه ارتب��اط بين بورس اي��ران با بورس‌هاي 
بين‌المللي تاکنون بيشتر داراي شکلي غيرمستقيم بوده 
اس��ت، بيان ک��رد: با آغ��از روند ريزش��ي در بورس‌هاي 
خارج��ي، پرتفوگردان‌هاي بين‌الملل��ي به‌طور معمول 
اقدام به فروش دارايي‌هايي مي‌کنند که با در نظر گرفتن 
ارزش ذاتي، ريزش کمتري نس��بت به ساير سهام داشته 
و همچنان ارزش خود را بالاي ارزش ذاتي نگه داشته‌اند. 
وي ب��ا اش��اره ب��ه اينک��ه س��رمايه‌گذاران خارج��ي و 
پرتفوگردانان بين‌المللي به طور مستقيم در شرکت‌هاي 
حاضر در بورس ايران س��هامدار نيستند، گفت: از اين‌رو 
س��هام ش��رکت‌هاي حاضر در بورس اوراق بهادار تهران 
ج��زو کانديداه��اي فروش از س��وي س��رمايه‌گذاران و 
پرتفوگردان��ان خارج��ي قرار نگرفت��ه و در نتيجه ايزوله 

ب��ودن بورس تهران، آن را در برابر تاثير مس��تقيم ريزش 
بورس‌هاي بين‌المللي محافظ��ت مي‌کند.صابونچي در 
ادامه به ديدگاه غيرمس��تقيم اثرپذيري بورس تهران از 
افت‌هاي بورس‌هاي جهاني اش��اره کرد و گفت: از سوي 
ديگر ريزش بورس‌هاي بين‌المللي به صورت غيرمستقيم 
و ب��ا تاخير در روند بورس اوراق به��ادار تهران تاثيرگذار 
اس��ت چرا‌که بس��ياري از فراز و فروده��ا در بورس‌هاي 
بين‌المللي ناشي از تغييرات قيمتي در فلزات، نفت و مواد 
پتروش��يمي است. درنتيجه اين کاهش قيمت يا کاهش 
ف��روش باعث اف��ت اين بورس‌ها ش��ده که اي��ن امر نيز 
مي‌تواند فروش و صادرات بسياري از شرکت‌هاي داخلي 
را نيز تحت‌تاثير قرار داده و در‌نهايت با کاهش سودآوري، 
زمينه‌س��از افت قيمتي در بيشتر ش��رکت‌ها شده و افت 

محسوس در بورس داخلي را رقم زند.
ورود سرمايه‌گذاران خارجي��

وي ورود س��رمايه‌گذاران خارج��ي به ب��ورس تهران 
را موج��ب اثرپذي��ري بيش��تر بورس تهران دانس��ت و 
اظهار کرد: با ارتباط هر‌چه بيش��تر ب��ورس اوراق بهادار 
تهران ب��ا بورس‌هاي بين‌المللي و مج��ال حضور يافتن 
س��رمايه‌گذاران خارجي در بورس تهران، روز‌به‌روز اين 
ارتباط که اغلب جنبه‌اي غيرمستقيم دارد، تضعيف شده 

و به سمت ارتباط مستقيم پيش خواهيم رفت. 
صابونچ��ي به تس��هيل قوانين، طراح��ي، بازطراحي 
و توس��عه هر‌چه بيشتر ابزارهاي مش��تقه و به‌طور کلي 
ابزارهاي مديريت ريس��ک اش��اره کرد و گفت: در وهله 
کنوني، تس��هيل در قوانين مي‌تواند س��يگنال اهتمام و 
تلاش مديريت سازمان بورس اوراق بهادار تهران را براي 
حفظ منافع سرمايه‌گذاران داخلي و خارجي ارسال کند 
که اي��ن امر منتج به حضور و اس��تقبال هر‌چه بيش��تر 
س��رمايه‌گذاران خارج��ي از بورس اوراق به��ادار تهران 
شده و زمينه‌ساز پيوستن بازار سرمايه ايران به بازارهاي 
پيشرفته بين‌المللي و در نتيجه تقويت ارتباط مستقيم 

اين بازار با بازارهاي سرمايه بين‌المللي خواهد شد.
تاثير از قيمت‌ کالاهاي جهاني��

در اين‌باره معاون عمليات ش��رکت سبدگردان کاريزما 
ني��ز معتقد اس��ت، پيون��د و چگونگي ارتب��اط بازارها و 
بورس‌هاي بين‌الملل با بورس تهران بيشتر به مناسبات 

خارج��ي بازاره��ا با يکديگ��ر بازمي‌گردد. ندا بش��يري 
در گفت‌وگو با  با اش��اره به اينک��ه کم‌عمقي بازار 
سرمايه ايران موجب کاهش تاثيرپذيري بورس ايران از 
بورس‌هاي جهاني خواهد شد، اظهار کرد: به دليل آنکه 
بازار س��رمايه ايران با کش��ورهاي ديگر ارتباط چنداني 
ندارد نمي‌تواند از ريزش يا رش��د آن بازارها تاثير زيادي 

بگيرد. 
وي قيمت‌ه��اي جهاني را مرتبط با 

ندا بشيري

ب��ورس تهران دانس��ت و بيان کرد: 
در‌حال‌حاضر قيمت‌هاي مواد اوليه 
در جهان کاهش يافته و در نتيجه آن 
ميزان توليد و فروش ش��رکت‌هاي 
داخلي نيز تحت‌تاثير قرار گرفته‌‌اند، 
بنابراي��ن قيمت کالاه��اي جهاني 
نه‌تنه��ا بورس‌هاي بين‌المللي را تحت‌تاثير قرار مي‌دهد 

بلکه بورس تهران هم از آن تاثير مي‌گيرد.
مشکلات ساختاري��

بش��يري به‌ط��ور عمده دلاي��ل روند ريزش��ي بورس 
تهران را مشکلات س��اختاري دانست و بيان کرد: رکود 
اقتصادي حاکم بر کش��ور موجب ش��ده ش��رکت‌هاي 
بورس��ي نيز از ميزان فروش مناس��بي برخوردار نباشند 
و در نتيج��ه س��ودآوري آنه��ا تحت‌تاثير ق��رار گيرد و 
روند ب��ورس را نزولي کن��د.وي کمب��ود نقدينگي را از 
ديگر مش��کلات بازار س��رمايه خواند و بيان کرد:‌ اگرچه 
ممکن است رکود بورس‌هاي جهاني به روند نزولي بازار 
س��رمايه ايران دامن‌زده باش��د، اما به دليل نبود تقاضا، 
شرکت‌هاي بورس��ي فروش چنداني ندارند و همچنين 
نامشخص بودن چش��م‌انداز آينده اقتصادي نيز موجب 
ش��ده س��رمايه‌گذاران پول‌هاي خود را به بازار سرمايه 
وارد نکنند.معاون عمليات ش��رکت سبدگردان کاريزما 
معتقد اس��ت، با توجه به رکود حاکم بر اقتصاد کش��ور، 
نمي‌توان انتظار داش��ت ش��رکت‌هاي بورسي سودهاي 
قابل قبولي ارائه دهند تا به اين وس��يله بازار س��رمايه از 

رونق برخوردار شود. 
واقعيت‌هاي موجود در اقتصاد��

 در اين‌باره فردي��ن آقابزرگي، مديرعامل کارگزاري بانک 
آينده نيز گفت: در‌حال‌حاضر عمده مس��ائل تاثيرگذار در 

فضاي بورس، تصميمات اقتصادي داخلي تصميم‌گيران 
اعم از مجلس، دولت، وزارتخانه‌ها و س��اير نهادها اس��ت 
به‌طوري که ثبات در تصميم‌گيري‌ها بسيار با اهميت بوده 
و مي‌تواند باعث کاهش ريس��ک ش��ود.وي ب��ا ذکر مثالي 
ادام��ه داد: به‌ط��ور مثال اگر در ابتداي س��ال تصميماتي 
مبني بر خوراک 8 س��نتي اتخاذ ش��د و اکثر شرکت‌هاي 
پتروشيمي بودجه خود را بر‌اساس آن پيش‌بيني کردند، با 
تبديل شدن نرخ خوراک به 13 سنت ريسک سهامداران 
افزاي��ش پيدا کرده و س��هامداران را با ثبات نداش��تن در 
تصميم‌گيري‌ها مواجه مي‌کند، زيرا س��رمايه ترسو بوده و 
از ريس��ک فرار مي‌کند.آقابزرگي با اشاره به اينکه واکنش 
فعلي بورس نش��ان مي‌دهد مذاکرات هس��ته‌اي و مسائل 
خارجي کمتر از 20 درصد در بورس تاثيرگذار است، گفت: 
بورس تهران بيشتر متاثر از تصميمات داخلي و اقتصادي 
اس��ت، به‌طوري که 7 صنعت پالايش��گاهي، پتروشيمي، 
ف��ولادي، مخابراتي، بانکي، بيم��ه‌اي و خودرو‌يي حدود 
75 درص��د ارزش بازار س��رمايه را تش��کيل مي‌دهند که 
تک‌تک اين صنايع تحت‌تاثير تصميمات دولت هس��تند.  
اي��ن‌ کارگزار بورس ب��ه ابهامات موجود در بازار س��رمايه 
اش��اره کرد و گفت: نرخ سود سپرده بانکي، افزايش قيمت 
حامل‌ه��اي انرژي، تعرف��ه خودرو، تعيين ن��رخ خوراک 
شرکت‌هاي پتروشيمي و ابهامات پالايشگاه‌ها از ابهاماتي 

است که موجب روند رکودي بورس شده است.
وي ب��ا اش��اره ب��ه اينک��ه مذاکرات 

 فردين آقابزرگي

هسته‌اي باوجود موفقيت‌آميز بودن 
در بورس تاثير‌گذار نبوده، بيان کرد: 
به‌ط��ور عم��ده رفت��ار ب��ورس ب��ه 
ملاحظات��ي ک��ه دول��ت ب��ه عنوان 
بزرگتري��ن بن��گاه اقتصادي کش��ور 
درب��اره اي��ن ب��ازار داش��ته اس��ت 
برمي‌گ��ردد. بنابراين تصميماتي که در اي��ن بنگاه اتخاذ 
مي‌ش��ود به‌طور مس��تقيم ش��رکت‌ها را تحت تاثير قرار 
مي‌ده��د. آقابزرگي با بيان اينکه بورس تهران در ش��رايط 
فعل��ي واقعيت‌هاي موجود در اقتص��اد را نمايش مي‌دهد، 
تاکيد کرد: اگر در شرايط فعلي کسي انتظار دارد بورس به 
رون��د حرکتي 5 س��ال گذش��ته برگ��ردد و بازدهي 200 
درصدي را نصيب سهامداران کند، اشتباه کرده است زيرا 
بازار س��رمايه در حال حرکت به جايگاه تخصصي و فراگير‌ 

بودن خود است.
سخن آخر...��

دلايل مصونيت بورس تهران از نوس��انات بازارهاي سهام 
جهاني به عوامل بسياري بس��تگي دارد، براي نمونه سهام 
هيچ ش��رکت خارجي در بورس تهران و سهام هيچ شرکت 

ايراني نيز در تابلوي بورس‌هاي خارجي معامله نمي‌شود.
 بر اين اس��اس بايد گفت بازارهاي جهاني با اثرگذاري بر 
قيم��ت دارايي‌هاي پايه بر بورس اثر مي‌گذارند و همچنين 
اي��ن بازارها از طريق عوامل سياس��ي، روان��ي و رفتارهاي 
احساس��ي نيز بر فعاليت س��هامداران بورس��ي تاثيرگذار 
هس��تند، زيرا هنگامي که س��رمايه‌گذاران ايراني احساس 
مي‌کنن��د اقتصاد جهاني دچار چالش ش��ده، با نگراني‌ها و 
رفتارهاي احساسي خود باعث افت قيمت سهام مي‌شوند. 
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»آج��ي ش��ارما« کاردار و »بن فن��در« معاون رييس 
هيات نمايندگي س��فارت انگلي��س در ديدار با محمد 
فطانت ضمن تاکي��د بر ضرورت همکاري‌هاي دوجانبه 
بازار س��رمايه اي��ران و بورس لندن، خواهان تس��هيل 
س��رمايه‌گذاري خارج��ي در ايران ش��دند. به گزارش 
س��نا، اين ديدار در محل س��ازمان بورس انجام ش��د و 
طرفي��ن به بررس��ي فرصت‌ه��اي هم��کاري بازارهاي 
س��رمايه ايران و انگليس پرداختند.  ش��ارما با اش��اره 
به تجربه و پيش��ينه انگلي��س در ابزارهاي مالي به‌ويژه 
»فيوچرز« و »آپش��ن« امکان همکاري بازار سرمايه 2 
کش��ور را در اين زمينه مطرح و اعلام آمادگي کرد که 
دس��تاوردهاي کشورش را براي راه‌اندازي بورس ارز در 
ايران در اختيار سازمان بورس قرار دهد. وي همچنين 
تقاض��اي ديدار مي��ان مقامات نهادهاي مال��ي ايران و 
انگليس را مطرح کرده و افزود که زمينه‌هاي لازم براي 
اين ملاقات را فراهم مي‌آورد. رييس س��ازمان بورس و 
اوراق بهادار نيز با تش��ريح فرصت‌ها و ظرفيت‌هاي بازار 
سرمايه ايران، اقدامات انجام‌شده براي افزايش شفافيت 
در ب��ازار و حاکميت اس��تانداردهاي بين‌المللي مالي و 
حسابرسي بر شرکت‌هاي بورسي را تشريح کرد. وي با 
توضيح اقدامات انجام‌ش��ده براي همکاري با موسسات 
رتبه‌بندي بين‌المللي پيش��نهاد کرد با توجه به س��ابقه 
همکاري شرکت فيچ در ايران، بار ديگر اين همکاري‌ها 
از نو برقرار شود. در اين ديدار همچنين کاردار انگليس 
بر اولوي��ت دادن به بحث همکاري‌ه��اي دوجانبه بين 
بورس‌ه��ا تاکيد کرد و پذيرفت که زمينه‌هاي همکاري 
ميان رييس سازمان بورس و همتاي انگليسي را فراهم 
آورد و همچنين رييس بورس‌هاي زير‌نظارت س��ازمان 
) اوراق به��ادار و کالايي( را با همتايان انگليس��ي خود 

بورس اوراق بهادار و بورس فلزات لندن مرتبط کند.

 خانه‌دارشدن ۵۳۴۴ نفر 
از طريق بازار سرمايه

در معام�الت هفت��ه گذش��ته فراب��ورس، ۵۳۴۴ نفر با 
اس��تفاده از ۲۰۹ هزار و ۲۳۵ اوراق حق تقدم تس��هيلات 
مس��کن وارد فرآيند دريافت تس��هيلات از بانک مس��کن 
ش��دند. به گ��زارش س��مات، حجم معام�الت حق تقدم 
تسهيلات مسکن در هفته منتهي به ۳ مهر ۱۳۹۴ حدود 
۱۹۶ ه��زار و ۱۳ و ارزش معام�الت اين اوراق در مجموع 
۱۳۵ ميلي��ارد ريال ب��ود. معاملات حق تقدم تس��هيلات 
مس��کن از سال ۸۹ در ش��رکت فرابورس ايران آغاز شده 
که هم‌اکنون بيش از ۲۰ نماد حق تقدم تسهيلات مسکن 
در اين ش��رکت معامله مي‌شود. سقف پرداخت تسهيلات 
خريد و تعميرات مس��کن از محل اوراق گواهي حق تقدم 
استفاده از تس��هيلات مسکن ۴۵۰ ميليون ريال است که 
مدت بازار پرداخت تس��هيلات ۱۲ سال تعيين شده است. 
نرخ سود تسهيلات فروش اقساطي خريد مسکن حداکثر 
۱۶ درصد )تقس��يط تس��هيلات به 3 روش ساده، پلکاني 
س��الانه و پلکاني دوره‌اي( اس��ت که متقاضيان اس��تفاده 
از اي��ن اوراق مي‌توانن��د به ش��رکت‌هاي کارگزاري عضو 
فرابورس يا شعب بانک مسکن مراجعه کنند. گفتني است، 
ش��وراي پول و اعتبار اوايل خرداد گذش��ته سقف دريافت 
وام خريد مسکن را افزايش داد اما شرکت فرابورس ايران 
اعلام کرد اين مصوبه مربوط به دارندگان حساب صندوق 
پس‌انداز مس��کن يکم بوده و در راس��تاي کمک به رونق 
توليد در بخش مس��کن و ارتقاي قدرت خريد خانوارها و 
تشويق متقاضيان مس��کن به پس‌انداز به تصويب رسيده 

است و ارتباطي با اوراق تسهيلات مسکن ندارد.

۶۴ درصد واگذاري‌هاي دولت
از طريق بورس انجام شد

افزون‌ب��ر 64/4 درصد کل واگذاري‌هاي نيمه نخس��ت 
امس��ال از طريق بورس اوراق بهادار انجام ش��ده است. به 
گزارش سنا، در ۶ماه ابتدايي امسال افزون‌بر ۲ هزار و ۴۵۹ 
ميليارد ريال سهم دولتي از سوي سازمان خصوصي‌سازي 
واگذار ش��ده که از اي��ن ميزان، ۱۵۸۴ ميلي��ارد ريال در 
بورس اوراق بهادار فروخته ش��ده اس��ت که 64/4 درصد 
کل واگذاري‌هاي نيمه نخس��ت امسال را شامل مي‌شود. 
رتبه دوم واگذاري‌هاي 6 ماه گذش��ته نيز به شيوه مزايده 
تعلق دارد که بر اين اساس ۵۵۶ ميليارد ريال سهم دولتي 
واگ��ذار ش��ده که 22/6درص��د کل واگذاري‌ها را ش��امل 
مي‌شود. اين گزارش مي‌افزايد: فرابورس ايران هم با ۳۲۰ 
ميليارد ريال، معادل ۱۳ درصد کل واگذاري‌هاي دولت در 

نيمه نخست امسال را به خود اختصاص داده است.

خبر

بازار سرمايه از بورس‌هاي جهاني تاثير مي‌گيرد؟
سایه رخدادهاي بين‌المللي بر اقتصاد

جلوي ورود سرمايه‌گذاران »کابوي« گرفته مي‌شود
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كاهش ارزش بازار »وبانك«
ارزش بازار س��رمايه‌گذاري گروه توسعه ملي )سرمايه‌گذاري بانك ملي 
ايران( در دوره يك ماهه منتهي به 31 مردادماه 94 معادل چهار هزار و 15 
ميليارد و 300 ميليون ريال كاهش يافت. سرمايه‌گذاري گروه توسعه ملي 
)س��رمايه‌گذاري بانك ملي ايران( در ابتداي دوره يك ماهه منتهي به 31 
مردادماه 94 تعدادي از سهام چند شركت بورسي را با بهاي تمام‌شده 17 
هزار و 571 ميليارد و 390 ميليون ريال و ارزش بازار 35 هزار و 356 ميليارد 
و هفت ميليون ريال در سبد سهام خود داشت. بهاي تمام‌شده اين شركت 
طي دوره يك ماهه يادشده معادل 64 ميليارد و 276 ميليون ريال كاهش 
يافت و به 17 هزار و 507 ميليارد و 114 ميليون ريال رسيد. طي همين 
دوره ارزش بازار آن نيز با كاهش چهار هزار و 15 ميليارد و 300 ميليون ريال 
به مبلغ 31 هزار و 340 ميليارد و 707 ميليون ريال محاسبه شد. گفتني 
است اين شركت در مردادماه امسال تعدادي از سهام چند شركت بورسي را 
با بهاي تمام‌شده 15 ميليارد و 907 ميليون ريال تحصيل كرد و در اين دوره 
تعدادي از سهام چند شركت بورسي را با بهاي تمام‌شده 277 ميليارد و 277 
ميليون ريال و مبلغ 691 ميليارد و 448 ميليون ريال واگذار كرد و از اين بابت 

معادل 414 ميليارد و 221 ميليون ريال سود كسب كرد.

»وخارزم« فقط خريدار بود
سرمايه‌گذاري خوارزمي در دوره يك ماهه منتهي به 31 مردادماه 94 فقط 
خريدار بود. شركت سرمايه‌گذاري خوارزمي در ابتداي دوره يك ماهه منتهي 
به 31 مردادماه 94 تعدادي از سهام چند شركت بورسي را با بهاي تمام‌شده 
هفت هزار و 208 ميليارد و 551 ميليون ريال و ارزش بازار 12 هزار و 100 
ميليارد و 774 ميليون ريال در سبد سهام خود داشت. بهاي تمام شده اين 
شركت طي دوره يك ماهه يادشده معادل 532 ميليارد و 443 ميليون ريال 
افزايش يافت و به هفت هزار و 740 ميليارد و 994 ميليون ريال رسيد. طي 
همين دوره ارزش بازار آن نيز با كاهش 234 ميليارد و 674 ميليون ريال 
به مبلغ 11 هزار و 866 ميليارد و يكصد ميليون ريالي محاسبه شد. گفتني 
است اين شركت در مردادماه امسال تعدادي از سهام چند شركت بورسي را 
با بهاي تمام‌شده 532 ميليارد و 443 ميليون ريال تحصيل كرد و طي اين 

دوره سهام هيچ شركت بورسي را واگذار نكرد.

درآمد 119 ميليارد ريالي »دتهران«
تهران دارو صورت‌هاي مالي سه ماهه نخست امسال مبلغ 119 ميليارد 
و 290 ميليون ريال درآمد حاصل از فروش داش��ت. اين ش��ركت با انتشار 
صورت‌هاي مالي سه ماهه منتهي به 31 خردادماه 94 به صورت حسابرسي 
نشده اعلام كرد در در دوره يادشده معادل 119 ميليارد و 290 ميليون ريال 
درآمد حاصل از فروش داشت. از درآمد اين شركت بهاي تمام شده كالاي 
فروش رفته كسر شد و سود ناخالص دوره به 30 ميليارد و 80 ميليون ريال 
رسيد. از سود ناخالص دوره نيز هزينه‌هاي اداري، عمومي كسر و درآمدهاي 
عملياتي به آن اضافه شد و مبلغ 16 ميليارد و 950 ميليون ريال سود عملياتي 
دوره محاسبه شد. از سود عملياتي دوره نيز هزينه‌هاي مالي و ماليات كسر 
و س��ود خالص دوره به مبلغ هشت ميليارد و 751 ميليون ريال به دست 
آمد و بر اين اس��اس مبلغ 219 ريال س��ود به ازاي هر سهم محقق شد. به 
سود خالص دوره نيز سود انباشته ابتداي سال اضافه شد و در نهايت مبلغ 
96 ميليارد و 805 ميليون ريال سود انباشته پايان دوره در حساب‌هاي اين 

شركت منظور شد.

سود 1938 ميليارد ريالي»سفارس«
سيمان فارس و خوزستان در سال مالي 94 مبلغ يك هزار و 938 ميليارد 
و 274 ميليون ريال س��ود خالص كسب كرد. سيمان فارس و خوزستان 
صورت‌هاي مالي 12 ماهه منتهي به 31 ارديبهش��ت‌ماه 94 را به صورت 
حسابرس��ي نشده منتشر كرد. براس��اس اين گزارش، اين شركت در دوره 
يادشده معادل يك‌هزار و 963 ميليارد و 694 ميليون ريال درآمد حاصل از 
سرمايه‌گذاري و فروش سرمايه‌گذاري‌ها داشت. از درآمد اين شركت هزينه‌هاي 
عمومي، اداري كسر و درآمدهاي عملياتي به آن اضافه شد و سود عملياتي 
دوره به يك‌هزار و 938 ميليارد و 147 ميليون ريال رسيد. از سود عملياتي 
دوره نيز هزينه‌هاي مالي و ماليات كسر شد و پس از افزوده شدن درآمدهاي 
متفرقه به آن سود خالص دوره به مبلغ يك‌هزار و 938 ميليارد و 274 ميليون 
ريال به‌دست آمد و بر اين اساس مبلغ 431 ريال سود به ازاي هر سهم محقق 
شد. به سود خالص دوره نيز سود انباشته ابتداي سال اضافه شد و در نهايت 
مبلغ چهار هزار و 599 ميليارد و 248 ميليون ريال سود انباشته پايان دوره 

در حساب‌هاي اين شركت منظور شد.

پوشش 30 درصدي »فولاد«
 EPS فولاد« با كنار گذاشتن 62 ريال موفق به پوشش 30 درصدي«
سال مالي 94 در دوره سه ماهه شده است. »فولاد« براساس عملكرد سه 
ماهه حسابرسي شده‌اش ضمن اعلام پيش‌بيني سود سال 94 به مبلغ 205 
ريال طي س��ه ماه 62 ريال محقق كرد كه پوشش��ي 30 درصدي را براي 
شركت فراهم مي‌كند. براساس اطلاعيه شركت فولاد، كاهش درآمد فروش 
به دليل كاهش نرخ محصولات از ابتداي تيرماه 1394 عمده دليل كاهش 

سود شركت است. 
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اگر در نس��بت قيم��ت بر درآمدي 
بازار سهام، به‌جاي بدهي رقم سرمايه 
گنجانده شود، مي‌بينيد كه نسبت قيمت 
بر درآمد بازار دو مرتبه مي‌شود. حسين 
عبده‌تبريزي با دفاع از پيش‌بيني‌هاي 
اخي��ر خود مبني بر بازگش��ت بازار با 
قدرتي فراتر از رشد قبل در گفت‌وگو با 
فارس عنوان كرد آنچه پيش‌بيني كردم، 
مي‌تواند اتفاق بيفتد. در پيش‌بيني‌هاي 
مال��ي حركت‌ها مي‌توان��د چند هفته 
جابه‌جا ش��ود اما روشن است كه اين 
بازار بالا خواهد رفت و طبيعي اس��ت 
كه توقع م��ردم تحقق اين موضوع در 
كمتري��ن زمان ممكن باش��د. وي در 
ادامه با بيان اينكه بازار س��هام از دو يا 
سه عامل به طور جدي مورد آسيب قرار 
گرفته است، گفت: عامل اول سودآوري 
شركت‌هاست كه واقعيت‌هاي اقتصادي 
كشور را نشان مي‌دهد. وقتي در اقتصاد 
كنون��ي نرخ ت��ورم كاهنده مي‌ش��ود، 
بنگاه‌هاي اقتصادي براي كس��ب بازده 
ناگزير به افزايش س��ودآوري از طريق 
ايج��اد و افزايش بهره‌وري به نس��بت 
سرمايه هستند اما علاوه بر شركت‌ها 
اكنون بانك‌ها نيز با مشكل مواجهند. 
عض��و ش��وراي عالي ب��ورس در ادامه 
اف��زود: برخ��ي مي‌گوين��د آنهايي كه 
خ��وراك دو س��نتي ب��ه مجتمع‌هاي 
پتروش��يمي مي‌دادند ب��ه دامن زدن 
سودهاي كاذب در اين شركت‌ها دامن 
زدند كه در نهاي��ت افزايش نرخ بازده 
را در پي داش��ته اس��ت، ام��ا اكنون با 
واقعيت‌هاي اقتصادي ايران فعلي يا با 
نرخ تورم 10 درصد اوضاع همين است 

ك��ه مي‌بينيد. وي با اعتق��اد به اينكه 
واقعيت اقتصاد ايران آنچه در اين نوع 
تحليل‌ها عنوان مي‌شود نيست، به بيان 
شرايط سودآوري شركت‌ها پرداخت و 
گفت: اينكه ش��ركت‌ها بايد با تعديل 
چارچوب‌هاي خود به سمت مديريت 
بهتري سوق پيدا كنند، واقعيتي است 
انكارنش��دني اما اينكه سود شركت‌ها 
بايد رقم فعلي باش��د، بايد بيش از اين 
رقم‌ها تغيير كند. دبير كل اسبق بورس 
مس��اله نقدينگي را موض��وع دوم بازار 
دانست و افزود: هم‌اكنون اگر نقدينگي 
در بازار سهام وجود داشته باشد اغلب 

س��هامداران انگي��زه‌اي ب��راي فروش 
نخواهند داش��ت اما به هر حال برخي 
نيازمند پولش��ان هستند و برخي هم 
وحشت مي‌كنند كه بازار از اين جايي 
كه هست پايين‌تر مي‌رود و مي‌فروشند. 
عبده‌تبريزي ادامه داد: وحشت از ريزش 
ادامه‌دار قيمت‌ها متاسفانه از عدم تحليل 
بازار سهام ناشي مي‌شود. روزي كه بازار 
خوب بود مي‌گفتند شاخص از يكصد 
هزار واحد فراتر م��ي‌رود، اما امروز كه 
ب��ازار در ركود اس��ت مي‌گويند از 50 
ه��زار واحد هم پايين‌تر م��ي‌رود، اين 
موضوع همان وحشت‌زدگي يا پنيك 

سراسري را براي بازار ايجاد مي‌كند. وي 
ادامه داد: بزرگان بازار كه هميشه مازاد 
واريزي داشته‌اند و هميشه مي‌خريدند 
الان وضعيت متفاوتي پي��دا كرده‌اند. 
صندوق‌هاي بازنشستگي كه 50 درصد 
خريدهاي بازار همواره متعلق به آنها بود 
الان به وضعيتي رسيده‌اند كه جريان 
نقدينگي آنها با مش��كل مواجه شده و 
فروشنده سهام هستند. به عبارتي ديگر 
تامين‌كننده نقدينگي سيال اكنون دچار 
مش��كل شده و حالا اينكه چقدر طول 
مي‌كش��د بتوانيم جايگزيني براي آنها 
تامين كنيم موضوعي است كه براي بازار 

سهام بايد حل شود. عضو شوراي عالي 
بورس ادامه داد: وضعيت نرخ غيرتعادلي 
بانك‌ها نيز موضوع ديگري اس��ت كه 
بايد به آن توجه داشت. وقتي بانك‌ها 
به س��پرده‌ها 25 درصد سود مي‌دهند 
طبيعي اس��ت كه بازار سرمايه قادر به 
پرداخت اين نرخ غيرتعادلي نباش��د، 
همان‌طور ك��ه بانك‌ها هم نمي‌توانند 
پرداخت كنن��د. عبده‌تبريزي با بيان 
اينكه بانك‌ها سال گذشته به طور حتم 
نتوانستند 150 هزار ميليارد تومان سود 
به دست آوردند، عنوان كرد: روشن است 
كه يك بخشي از اين سود‌ها عملياتي 

نبوده و هيچ بانكي سود عملياتي نداشته 
است. از سويي ديگر بانك مركزي اقدام 
به كنترل سود سهام بانك‌ها كرد اما 10 
برابر سود بانك‌ها سود سپرده‌گذارها بود 
كه اكنون معضل بازار ش��ده است. وي 
افزود: كم��اكان معتقدم كه بازار هنوز 
يك موضوع را شناس��ايي نكرده و آن 
عبارت اس��ت از موقعيت جديد كشور 
در منطقه و جه��ان كه اعتبار ايران را 
اضافه مي‌كند و اين تنها چيزي است 
كه بازار به مقدار قابل ملاحظه‌اي هنوز 
آن را تنزي��ل نكرده و بازار از اين نقطه 
رش��د خود را ش��روع مي‌كند. وي در 
برابر اين پرس��ش كه وقوع اين رخداد 
در چ��ه زمان��ي رخ خواه��د داد و چرا 
ريزش قيمت‌ها حتي سهام گروه‌هاي 
ديگر بورسي كه تحريم‌ها تاثيري بر آنها 
ندارند را تحت تاثير قرار داده است،گفت: 
اين موضوع  نشان‌دهنده اين است كه 
حت��ي بزرگان بازار ه��م از اين ديدگاه 
تحليلي برخوردار نبوده و حتي آنهايي 
كه اين دي��دگاه تحليل محور را دارند 
از توانايي نقدينگي برخوردار نيستند. 
عبده تبري��زي با اين عنوان كه برخي 
از ش��ركت‌ها ب��ه پايين ب��ودن قيمت 
سهام معتقدند، عنوان كرد: شركت‌ها 
اكنون بابت هزينه‌هاي مالي دچار زيان 
شده‌اند. بدهي شركت‌هاي بورسي در 
طول دو س��ال اخير بدون تغيير بيش 
از 47 هزار ميليارد تومان بوده است. با 
احتساب جرايم و وجوه التزام اين رقم 
به 9 هزار ميليارد تومان افزايش يافته و 
اين نشان‌دهنده وضعيت نامناسبي است 

كه ايجاد شده است.

آگهي فراخوان نخست
اداره كل راه و شهرسازي استان كردستان در نظر دارد كه پروژه‌هاي زير را از طريق مناقصه عمومي به پيمانكاران واجد شرايط واگذار 

نمايد: پيمانكاران داوطلب مي‌توانند جهت دريافت اسناد ارزيابي توان اجرايي پيمانكاران به اداره پيمان و رسيدگي مراجعه فرمايند:
 1- پ�روژه: بهس��ازي و اح��داث راهه��اي روس��تايي ال��ك كهن��ه، دره و يان س��فلي و عليا،س��رابكام با ب��رآورد اولي��ه به مبلغ

 15/037/758/189 ريال بر اساس فهرست بهاي راه و باند سال94 دستگاه نظارت: مشاور آبراه پژوهان غرب
2- پروژه: بهسازي و آسفالت راه فرعي درجه 3 كيله گلان- كومايين با برآورد اوليه به مبلغ59/735/480/372 ريال بر اساس 

فهرست بهاي راه و باند سال 94 دستگاه نظارت‌:مشاور آبراه پژوهان غرب 
3- پروژه: بهسازي و آسفالت راه روستايي زيوه در شهرستان بيجار برآورد اوليه به مبلغ 4/456/234/174 ريال بر اساس فهرست 

بهاي راه و باند سال94 دستگاه نظارت: مشاور آرمان راه ماد
 4- پروژه‌: بهس��ازي و آس��فالت راه روس��تايي چغور قش�الق- كهل- س��يد حس��ين در شهرس��تان بيج��ار با ب��رآورد اوليه به

 مبلغ 24/292/888/817 ريال بر اساس فهرست بهاي راه و باند سال 94 دستگاه نظارت‌: مشاور آرمان راه ماد 
5- پروژه: بهسازي و آسفالت راه روستايي پهنه‌بر در شهرستان بيجار با برآورد اوليه به مبلغ 5/786/797/603 ريال بر اساس فهرست 

بهاي راه و باند سال94 دستگاه نظارت‌:مشاور آرمان راه ماد
تاريخ دريافت اسناد ارزيابي توان اجراي كار‌: تا 14 روز بعد از نشر آگهي  

تاريخ تشكيل هيئت ارزيابي‌: 15 روز بعد از نشر آگهي 
http://IETS.MPORG.IR جهت كسب اطلاعات بيشتر رجوع شود به سايت اينترنتي

هزينه چاپ كليه آگهي‌ها بعهده برنده مناقصه مي‌باشد.  

اداره كل راه و شهرسازي استان كردستان

آگهي مناقصه شماره گ 30/94/53 نوبت اول
)يك مرحله‌اي(

كد فراخوان در پايگاه ملي مناقصه 1/419/687  
مناقصه‌گزار‌: شركت گاز استان كرمانشاه 

 موضوع مناقصه‌: گازرس��اني به س��راب نيلوفر )2( ش��امل‌: 20600 متر ش��بكه پلي‌اتيلن و ساخت و نصب 257 مورد انش��عاب پلي‌اتيلن  توكار و روكار 
PC  به‌صورت

شركتهاي متقاضي داراي گواهينامه صلاحيت پيمانكاري در رشته‌هاي تاسيسات و تجهيزات يا نفت و گاز مشروط بر داشتن ظرفيت مجاز كاري مي‌توانند 
از تاريخ درج آگهي الي 94/07/15 ضمن واريز مبلغ 500/000 ريال به حساب شماره 44244 بانك تجارت شعبه شهيد بهشتي )كد 18040( به نشاني 
كرمانشاه‌، ميدان آزادي ابتداي بلوار شهيد بهشتي شركت گاز استان كرمانشاه طبقه اول اتاق 215 مراجعه و با ارائه تصوير گواهينامه صلاحيت پيمانكاري و اعلام 

آمادگي كتبي‌، فرم استعلام ارزيابي كيفي اسناد مناقصه را با علم به اينكه اين پيمان فاقد پيش پرداخت مي‌باشد دريافت دارند‌. 
آخرين مهلت بازگرداندن اسناد: ساعت 9 صبح روز دوشنبه مورخ 94/07/27 مي‌باشد. 

 تاريخ بازگشايي پيشنهادات: پس از ارزيابي كيفي و مشخص شدن ليست شركتهاي داراي صلاحيت از طريق دعوتنامه كتبي به اطلاع مناقصه‌گران
 رسانيده خواهد شد‌. 

برآورد صورت گرفته جهت انجام پروژه: 13/242/037/000 ريال مي‌باشد.
مبلغ تضمين شركت در مناقصه: 55/000/000 ريال است كه بايد مطابق آيين‌نامه تضمين براي معاملات دولتي و ساير دستورالعمل‌هاي مرتبط با 
 آن به همراه ساير اسناد مناقصه ارائه گردد‌. مناقصه‌گران مي‌توانند سپرده نقدي را نيز به عنوان تضمين شركت در مناقصه به حساب 2174633752008 

بانك ملي- شعبه مركزي كرمانشاه به نام شركت گاز استان كرمانشاه واريز و رسيد آن را دريافت و ارائه نمايند.
لازم به ذكر است اين پيمان فاقد پيش‌پرداخت مي‌باشد.

مناقصه‌گران مي‌توانند جهت كسب اطلاع بيشتر به پايگاه اطلاع‌رساني الكترونيكي )WWW.NIGC-KSH.ir( مراجعه نمايند.
روابط‌عمومي شركت گاز استان كرمانشاه

نوبت اول
شركت گاز استان كرمانشاه

شركت ملي گاز ايران

كف بازار

نگاه

دو شركت كوچك فرابورسي براي عرضه اوليه ۱۰ درصد 
سهام طي روزهاي آينده آماده شدند. به گزارش ملت بازار، 
آخرين تحولات مربوط به برنامه عرضه اوليه سهام شركت‌ها 
در بازار سهام نشان مي‌دهد مسوولان فرابورس و سهامداران 
عمده دو ش��ركت كوچك فرابورسي شير پاستوريزه پگاه 
فارس و صنايع نس��وز توكا براي عرض��ه اوليه 10 درصد 
س��هام طي هفته جاري و آينده آماده شده‌اند. »غفارس« 
در حالي اسفندماه سال گذشته آماده عرضه اوليه سهام در 
بازار دوم معاملات فرابورس بود و حتي جلسه معارفه‌اي را 

برگزار كرده كه بعد از لغو آن عرضه به دلايل مختلف بار 
ديگر در نوبت واگ��ذاري قرار گرفته و مالك 99 درصدي 
آن يعني شركت صنايع شير ايران در تدارك واگذاري 10 
درص��د معادل 20 ميليون س��هم در اواخر هفته جاري يا 
هفته بعد شده است. اين شركت 20 ميليارد توماني امروز 
اطلاعات سه ماهه اول سال مالي اسفندماه 94 را با پوشش 
يكصد ريالي معادل 23 درصد از سود پيش‌بيني شده 426 

ريالي هر س��هم ارايه كرد. براساس اين گزارش، همچنين 
در پي درج ش��ركت صنايع نسوز توكا از 30 فروردين‌ماه 
سال‌جاري با نماد »كتوكا«، پيگيري‌ها نشان مي‌دهد اين 
شركت مس��تقر در اصفهان سه‌شنبه جاري برنامه خبري 
تشكيل خواهد داد و در صورت موافقت مسوولان فرابورس، 
چهارش��نبه اين هفته يا اوايل هفته بعد شاهد عرضه 10 
درصد سهام خواهد بود. اين شركت كه از سال 70 تاسيس 

شده و داراي سال مالي 29 اسفندماه است، سود هر سهم 
سال مالي 94 را 947 ريال پيش‌بيني كرده و در سه ماهه 
اول س��ال قادر به تحقق 21 ريال از اين ميزان پيش‌بيني 
شده است. سرمايه اسمي »كتوكا« وابسته به سرمايه‌گذاري 
توكا ف��ولاد، 7/2 ميليارد تومان بوده و در آخرين تركيب 
سهامداري آن شركت‌هاي توكا توليد اسپادان با 53 درصد 
و نسوز قشم و توكا فولاد با 24 و 16 درصد از سهامداران 

عمده به شمار مي‌روند.

يك كارشناس بازارهاي مالي معتقد است كه در كنار ركود 
اقتصادي، ساختار نظارتي و قانوني حاكم بر بازار سرمايه كه 
تحت تاثير دولت است، عامل بازدارنده‌اي براي رشد بورس 
شده و بايد هر چه سريع‌تر اين ساختار اصلاح شود. شاهين 
شايان‌آراني در گفت‌وگو با ايسنا درخصوص وضعيت ركودي 
بورس گفت: قانون بازار سرمايه در سال 1384 تدوين شده 
و سال‌هاس��ت كه تاكيد مي‌شود به دليل تغييرات گسترده 
بازار سهام، بازنگري در آن ضروري است زيرا ساختار نظارتي 
و قانوني كه در بورس حاكم است به شدت تحت تاثير دولت 
بوده و تمامي اعضاي ش��وراي عالي بورس، رييس س��ازمان 
بورس و اعضاي هيات‌مديره اين سازمان با حكم وزير اقتصاد 
منصوب مي‌ش��وند. اين كارشناس بازار س��رمايه ادامه داد: 
بنابراين فضاي كاملا دولتي و دست‌وپاگير تحت تاثير سياست 
و نظارت دولت در بورس، عامل بازدارنده و نفس‌گيري براي 
رش��د احتمالي بازار س��رمايه و ترمز بورس شده است و اگر 
پتانسيلي براي رشد بورس باشد با ساختاري كه وجود دارد 
از رشد احتمالي آن كاسته خواهد شد. شايان با بيان اينكه 
بارها تاكيد شده است كه قانون بازار سرمايه به اصلاح و تغيير 

نياز دارد و متاسفانه تاكنون اقدامي در اين خصوص صورت 
نگرفته اس��ت، تاكيد كرد: با توجه به شرايط ركودي حاكم 
بر بورس اكنون زمان مناس��بي است كه ساختار نظارتي و 
مديريتي بازار اصلاح شود تا اين بستر قبل از لغو تحريم‌ها و 
با ورود سرمايه‌گذاران خارجي فراهم شود. در غير اين صورت 
با نظامي كه به شدت تحت تاثير سياست‌هاي دولت قرار دارد 
اگر هم درها به روي سرمايه‌گذاران خارجي باز شود موجب 
كاهش رش��د بورس خواهد شد. اين كارشناس بازار سرمايه 
تاكيد كرد: بايد هرچه سريع‌تر ساختار نظارتي و قانوني بازار 
سرمايه مورد توجه قرار گرفته و تيم مجربي طراحي شود تا 
بازنگري و اصلاح قانون بازار س��رمايه را در دس��تور كار قرار 
دهد، زيرا بازار سرمايه دنيا و ايران بسيار تغيير كرده و ضوابط 
عوض شده است همچنين بايد قوانين ساختارها و نهادهاي 
بازار س��رمايه اصلاح ش��ود تا عامل بازدارنده در رشد بورس 
به حداقل ممكن برس��د از طرف ديگر با تبديل شدن ركود 
اقتصادي به رونق اقتصادي وضعيت بازار سرمايه بهبود يابد. 

وي تصريح كرد: در صورتي كه اقتصاد از ركود خارج نشده 
و ساختار نظارتي بازار سرمايه از ضوابط دست‌وپاگير دولتي 
خارج نشود، بورس به همين طريق باقي‌ مي‌ماند و وضعيت 
آن بدتر هم مي‌شود بنابراين در شرايط فعلي تاكيد جدي بر 
اين است كه قانون بازار سرمايه اصلاح شده و نحوه‌ي انتخاب 
اعضاي شوراي عالي بورس و سازمان بورس بايد تغيير كند 
زيرا قانون فعلي اشكالات جدي دارد. اين كارشناس بازارهاي 
مالي پيشنهاد كرد: راهكار موثر در اين شرايط اين است كه 
بازار سرمايه توسط ذي‌نفعان كه شامل كارگزاران، شركت‌هاي 
سرمايه‌گذاري و ساير فعالان است، مديريت و نظارت شود. 
علاوه بر اينكه اعضاي ش��وراي عالي بورس و سازمان بورس 
و نحوه انتخاب آنها توسط ذي‌نفعان بازار تعيين شود. شايان 
با بيان اينكه تحريم‌ها عامل تشديد ركود اقتصادي است اما 
ركود تنها به تحريم ارتباط ندارد، تصريح كرد: دولت در حال 
حاضر سياست سريعي را در خصوص كنترل و مهار تورم دنبال 
مي‌كند و توانسته در اين خصوص موفق باشد به طوري كه 

سياس��ت‌هايي كه دولت براي كنترل و مهار تورم در پيش 
گرفته است، سياست رياضتي بوده و هزينه آن رشد اقتصادي 
است به طوري كه رشد اقتصادي تحت‌تاثير قرار مي‌گيرد تا 
نوسانات بازار را مهار كند. شايان گفت: دولتي بودن ساختار 
بورس باعث ش��ده است كه رش��د و افت بازار به پاي دولت 
نوش��ته شود اما در صورتي كه بازيگران بازار احساس كنند 
كه بورس متعلق به آنهاست، در راستاي توسعه و رونق بازار 
تلاش مي‌كنند ولي اكنون قانون بازار سرمايه به گونه‌اي است 
كه روند ركودي بازار تشديد مي‌شود در حالي كه اگر دولت 
فقط قانون را وضع كند و نظارت و مديريت توسط ذينفعان 
باشد، روند بورس بهبود مي‌يابد. اين كارشناس بازارهاي مالي 
تاكيد كرد: در صورتي كه رشد اقتصادي در كشور ايجاد شود 
بورس رشد خود را آغاز مي‌كند اما وجود ساختار نظارتي و 
قانوني در بازار سرمايه موجب مي‌شود تا اين رشد لايق بازار 
سرمايه كشور نباشد بنابراين اكنون بهترين فرصت است كه 
س��اختار بازار سرمايه اصلاح شود تا در كنار رشد اقتصادي 

شاهد رونق بورس باشيم.

عرضه 10 درصدي سهام 2 شركت در فرابورس

قانون بازار سرمايه عامل بازدارنده تالار

عبده‌تبريزي از پيش‌بيني خود دفاع كرد؛

 بورس برمي‌گردد
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کل
ص 

اخ
ش

ار 
آم

اه 
نگ

از 
ها 

ص‌
اخ

ش

ذره‌بین بازار

رشد 32 واحدي نماگر
شاخص بورس در معاملات روز گذشته خود به مدد معاملات بلوکي 
اندکي مثبت ش��د و رش��د ناچيزي را تجربه کرد اما همچنان س��ردي و 
بي‌انگيزگي در فضاي تالار حافظ سنگيني کرد. به گزارش ايسنا، بورس بعد 
از ادامه روند ريزشي خود در معاملات روز گذشته اندکي مثبت شد و به 
مدد معاملات بلوکي حقوقي‌ها اندکي رشد را تجربه کرد. به اين ترتيب در 
معاملات دومين روز هفته دماسنج بازار سرمايه رشد 32 واحدي را تجربه 
کرد و در کانال 61 هزار و 583 واحد متوقف شد اما اين روند ناچيز شاخص 
بورس مانع از حاکم شدن فضاي سرد در تالار شيشه‌اي و انجام معاملات 
کم‌رمق و بي‌انگيزه در بورس نشد. اين در حالي است که در بازار روز گذشته 
شرکت‌هاي اندکي موجب افزايش شاخص شدند و اکثر شرکت‌ها شاخص 
بورس را به سمت قرمز شدن هدايت کردند به طوري که شرکت‌هاي نفت 
و گار پارسيان، ملي مس، پالايشگاه بندرعباس و کشتيراني شاخص بورس را 
به سمت مثبت شدن کشاندند اما روند منفي اکثر شرکت‌هاي بورسي مانع از 
شدت يافتن رشد بورس شد به گونه‌اي که شرکت‌هاي فولاد خوزستان، بانک 
پاسارگاد، تاپيکو، ايران خودرو، فولاد مبارکه و ايران ترانسفو شاخص بورس را 
به سمت منفي شدن هل دادند. در بازار روز گذشته نيز شرکت‌هاي قندي 
نيز همچنان در صدر متقاضيان خريد قرار گرفتند و با استقبال سهامداران 
مواجه شدند به طوري که قند اصفهان، کالبر و قند قزوين بيشترين تقاضاي 
خريد را به خود اختصاص دادند، در اين ميان فولاد خراسان، بهسرام، فولاد 
خوزستان و سيمان اصفهان برترين تقاضاي فروش را از آن خود کردند. در 
بازار بي‌رمق و سرد روز گذشته حجم معاملات بازار سهام به 814 ميليون 
س��هم به ارزش 114 ميليارد تومان دادوستد شد و ارزش بازار سرمايه به 

263 هزار ميليارد تومان رسيد. 

آيفکس 680 واحدي شد
گروه بورس- بازارهاي فرابورس در روز گذشته شاهد معامله 74 ميليون 
ورقه بهادار نوبت به ارزش يک هزار و 679 ميليارد و 680 ميليون ريال بود. 
معاملات پنجم مهرماه 1394 فرابورس ايران با خريد و فروش 74 ميليون 
ورق��ه به��ادار در 11 هزار و 490 نوبت به ارزش يک هزار و 679 میلیارد و 
680 میلیون ریال به پایان رسید. آیفکس در پایان معاملات روز گذشته با 
رشد 2/6 واحدی نمایانگر عدد 680/97 شد و شرکت پتروشیمی مارون 
بیشترین تاثیر را در این وضعیت داشت. معامله‌گران فرابورسی بیشترین حجم 
معاملات خود را در روز گذشته به دادوستد شش میلیون و 200 هزار سهم 
ذوب آهن اصفهان اختصاص دادند و بیشترین ارزش معاملات به میزان 19 

میلیارد و 260 میلیون ریال به نام پالایش نفت لاوان ثبت شد. 

نايب رييس هيات مديره س��ازمان 
بورس با اش��اره ب��ه قوانين موجود در 
خصوص نحوه فعاليت و سرمايه‌گذاري 
خارجي‌ها در ايران، بهترين مدل‌هاي 
جذب س��رمايه‌گذار خارج��ي را اعلام 
ک��رد و درباره يک خط��ر در اين باره 
هشدار داد. علي س��عيدي با اشاره به 
نحوه س��رمايه‌گذاري خارجي در بازار 
سرمايه ايران در گفت‌و‌گو با سنا اظهار 
داش��ت: در سال 86 تحريم‌ها در حال 
ش��کل گرفتن ب��ود در نتيج��ه روابط 
سياسي- اقتصادي ما روابط خاصي با 
دنيا شده بود و طبعا ارتباط با خارجي‌ها 
مي‌توانست تبعات خاصي براي کشور 
داشته باشد بنابراين لزوم رعايت برخي 
ملاحظات، محدوديت‌ها و سختگيري‌ها 
بيشتر از قبل شده بود. وي افزود: با به 
نتيجه رسيدن توافقات هسته‌اي طي 
جلساتي با شوراي‌عالي بورس اين اجازه 
خواسته ش��د که در ترکيب نهادهاي 
مالي از گروه‌هاي خارجي استفاده شود 
که هم دانش فني به کشور منتقل شود 
و هم امکان دستيابي منابع بين‌المللي 
مالي به دست آيد. از آنجايي که برخي 
مشتري‌ها قصد سرمايه‌گذاري سنگين 
داش��تند، مجوز ممنوعي��ت مالکيت 
100درصد از شوراي‌عالي بورس گرفته 
شد. نايب رييس هيات مديره سازمان 
ب��ورس و اوراق بهادار در اين خصوص 
توضيح داد: برخي از س��رمايه‌گذاران 
خارجي با هدف ورود چند صد ميليون 
ي��ورو و دلار وارد مذاک��ره با س��ازمان 
مي‌ش��وند بنابراي��ن به اين دس��ته از 
سرمايه‌گذاران بعد از بررسي‌هاي دقيق 
از صحت ادعا و جايگاهشان در بازارهاي 
مالي دنيا اين امکان داده شده که بتوانند 
به طور مس��تقل نهاد مالي در کش��ور 

راه‌اندازي کنند. 
سعيدي درباره علت اين تصميم‌گيري 
با ذکر مثالي اظهار داش��ت: ش��رکت 
صاحب‌نامي درخواست سرمايه‌گذاري 
يک ميليارد يورويي را به س��ازمان داد 
و از آنجايي که ارزش دارايي نهادهاي 
مالي داخلي گاه به يک ميليون دلار هم 
بالغ نمي‌شود، اين انتظار را داشتند که 
به طور مستقل مديريت دارايي‌هايشان 
را برعهده داشته باشند تا صفر تا 100 
سرمايه‌گذاري‌هايشان توسط خودشان 

انجام پذيرد. 
درصدي سرمايه‌گذار  مالکيت ��100

خارجي 
وي ب��ا بي��ان اينک��ه ب��ا مج��وز 
شوراي‌عالي بورس از اين پس مالکيت 
100درص��دي س��رمايه‌گذار خارجي 
ممنوع نيست، گفت: ممنوعيتي براي 
مالکي��ت 100درصدي س��رمايه‌گذار 
خارجي وجود ندارد اما امکان آن کاملا 
موردي و برحسب ويژگي‌هاي برجسته 
سرمايه‌گذار است. سياست ما هم اين 
است که به نهادهاي مالي خارجي مگر 
در موارد استثنا مالکيت 100درصدي 
داده نشود و حتما بايد سرمايه‌گذاران 
خارجي يک ش��ريک داخلي و ايراني 
داشته باش��ند يا درصدي از نهادهاي 
مال��ي داخل��ي را خري��داري بکنند يا 
اينکه اگر خواستند يک موسسه جديد 
تاس��يس کنند، درصدي براي شريک 
ايراني در نظر بگيرند. اين مقام مسوول 

در س��ازمان بورس مهم‌ترين هدف از 
تاکيد بر حضور سرمايه‌گذاران خارجي با 
مشارکت سرمايه‌گذاران و نهادهاي مالي 
داخلي را تقويت نهادهاي مالي کشور 
خوان��د و گفت: ورود س��رمايه‌گذاران 
خارج��ي بايد به تقويت ب��ازار مالي ما 
بينجام��د نه اينک��ه باعث تضعيف آن 
ش��ود بنابراين حضور ايراني‌ها در دل 
سرمايه‌گذاران خارجي مي‌تواند باعث 
انتقال دانش فني بازارهاي مالي دنيا به 
نهادهاي مالي داخلي شود و گروه‌هاي 
متخصص باي��د از اين فرصت به نحو 

احسن استفاده کنند. 
ترجمه مقررات بازار س�رمايه  ��

به انگليسي
س��عيدي در خصوص فراهم بودن 
زمينه‌ه��اي م��ورد ني��از ب��راي ورود 
س��رمايه‌گذاران خارج��ي گفت: تمام 
فرم‌هاي مرتبط با شناسايي مشتري به 
زبان انگليسي ترجمه شده و هم‌اکنون 
روي ميز هيات مدي��ره براي تصويب 
اس��ت که بعد از تصويب به کارگزاران 
اب�الغ مي‌ش��ود. وي با بي��ان اينکه از 
گذش��ته تمام مقررات بازار سرمايه به 
انگليسي ترجمه شده و هيچ مشکلي 
از اين بابت براي سرمايه‌گذار خارجي 
وج��ود ندارد، گفت: تنها مش��کلي که 
فعلا براي ورود سرمايه‌گذاران خارجي 
ب��ه خص��وص س��رمايه‌گذاران بزرگ 
وجود دارد ش��يوه ورود پول است که 
بايد مس��اله س��وئيفت و نقل و انتقال 
بانکي کش��ور حل شود زيرا هم‌اکنون 
سرمايه‌گذاراني کوچک با مبالغ کمتر 
وارد بازار ش��دند و توانستند به نقل و 
انتقال از طريق صرافي‌ها اعتماد کنند 
ولي براي پول‌هاي کلان‌تر شبکه بانکي 
بايد فعال شود و مجددا شکل بگيرد. 

»کابوي‌ه�اي  از  مراقب�ت  ��
سرمايه‌گذار«

نايب رييس هيات مديره س��ازمان 
بورس در خصوص آسيب‌شناسي حضور 
سرمايه‌گذاران خارجي گفت: کشورهاي 
آسيايي جنوب شرقي از جمله اندونزي، 
تايلند و بخشي از کره‌جنوبي زماني که 
زمينه س��رمايه‌گذار خارجي باز شد با 
مش��کلات زيادي مواجه ش��دند. وي 
در اين خص��وص توضيح داد: گروهي 
از س��رمايه‌گذاران خارجي موسوم به 
»کابوي‌هاي سرمايه‌گذار« از بازارهايي 
که در مع��رض ورود س��رمايه جديد 
قرار مي‌گيرند سوءاس��تفاده مي‌کنند. 
اين گروه از س��رمايه‌گذاران مي‌دانند 
وقتي بازارها باز مي‌شوند يک افزايش 
قيمت زيادي پيدا مي‌کنند و بر مبناي 
ريس��ک کم و بازده بالا ب��ه بازارهايي 
از اين دس��ت ورود مي‌کنند که براي 
بازارهاي مبداء ضرر سنگيني به همراه 
دارند. س��عيدي خاطرنشان کرد: تمام 
س��رمايه‌گذاراني که درخواس��ت ورود 
به بازار سرمايه ايران را دارند از طريق 
سازمان بورس و کارگزاران با دقت تمام 
بررس��ي مي‌ش��وند که احيانا از دسته 
کابوي‌هاي س��رمايه‌گذار نباشند. وي 
درباره ميزان دسترسي سرمايه‌گذاران 
خارج��ي به بازار س��رمايه ايران گفت: 
در بازار سرمايه ما، همه سرمايه‌گذاران 
خارج��ي در کل مي‌توانند 20 درصد 
ارزش بازار را بگيرند و هر سرمايه‌گذار 

خارجي مي‌تواند 10 درصد سهام يک 
شرکت را بخرد و تمام سرمايه‌گذاران 
خارج��ي مي‌توانن��د 20 درص��د کل 
يک ش��رکت را تحت تملک خود قرار 
بدهند. به گفته س��عيدي، اين قوانين 
مختص مکانيسم بورس )FPI( است و 
سرمايه‌گذاري خارجي از طريق سازمان 
سرمايه‌گذار خارجي )FDI( متفاوت 
اس��ت. به عنوان مثال سرمايه‌گذاران 
خارجي که مي‌خواهن��د کمتر از 10 
درصد س��هام يک ش��رکت را بخرند 
مي‌توانند از طريق بورس وارد شوند و 
نيازي به مجوز‌هاي سازمان سرمايه‌گذار 
خارج��ي ندارند مگر اينکه بخواهند از 
حمايت‌هاي قانوني اين سازمان استفاده 
کنند. اين استاد دانشگاه ادامه داد: در 
قوانين ما مجموعه‌اي از محدوديت‌ها 
براي س��رمايه‌گذار خارجي وجود دارد 
که بخش عمده‌اي از اين محدوديت‌ها 
به آمار پايين سهام شناور بازار سرمايه 
برمي‌گردد به عبارتي سهام شناور آزاد 
ما آنقدري نيس��ت که بتوان مهماني 
خيلي بزرگي بابت ورود سرمايه‌گذاران 

خارجي برپا کرد. 
بهترين مدل‌هاي جذب ��

مع��اون نظارت ب��ر نهادهاي مالي 
س��ازمان بورس و اوراق به��ادار درباره 
بهترين مدل‌هاي جذب س��رمايه‌گذار 
خارج��ي گف��ت: تمرک��ز م��ا هدايت 
س��رمايه‌گذاران خارجي به سمت بازار 
اوليه است يعني در صندوق‌هاي پروژه 
)زمين و س��اختمان( براي هتل‌سازي 
و برج‌سازي مي‌توان از سرمايه‌گذاران 
خارجي استفاده کرد. وي در ادامه افزود: 
علاوه بر طراحي صندوق‌هاي پروژه و 
صندوق‌هاي زمين و ساختمان هم‌اکنون 
طراحي صندوق‌هاي س��رمايه‌گذاري 
اختصاصي در دستور کار است و تا يک 
ماه ديگر مقررات آن نهايي مي‌ش��ود 
و همچني��ن س��رمايه‌گذاري در انواع 
صکوک ريال��ي و ارزي اعم از دلاري و 
يورويي مورد نظر سازمان بورس است. 
سعيدي درباره شيوه انتشار اوراق ارزي 
گف��ت: برنامه‌ريزي ش��ده اوراق ارزي 
منتشر شده در يکي از بورس‌هاي دنيا 

فهرس��ت ش��ود تا بر اين اساس وقتي 
اين اوراق منتشر شد از خطرهايي که 
کشورهاي ديگر با ورود مستقيم پول 
سرمايه‌گذاران خارجي به بورس‌هايشان 

داشتند، مصون بمانيم. 
مس�تقيم  ر  حض�و خط�ر  ��

سرمايه‌گذاران
نايب رييس هيات مدیره س��ازمان 
ب��ورس در این مورد توضیح داد: خطر 
حضور مستقیم سرمایه‌گذار خارجی به 
عنوان دارنده یک پول داغ این اس��ت 
که می‌خواهد پولش را بیاورد و سریع 
خارج کند و موقعی که می‌خواهد برود، 
بازار کش��ور مبداء را ب��ه هم می‌ریزد. 
در نتیج��ه اگ��ر صک��وک در یکی از 
بورس‌های دنیا فهرس��ت شود، وقتی 
دارنده صکوک می‌خواهد بفروشد، باز 
بای��د یک خارجی آن را بخرد بنابراین 
به بازار داخلی )مب��داء( ارتباطی پیدا 
نمی‌کند علاوه بر اینکه شرکت‌ها از آن 
منابع برای فعالیت‌های خود اس��تفاده 
مي‌کنن��د. نايب ريي��س هيات مديره 
سازمان بورس در ادامه به آماده کردن 
نهادهاي مالي براي جذب سرمايه‌گذار 
خارجي اشاره کرد و اظهار داشت: تمام 
نهادهاي مالي اعم از کارگزاري‌ها، تامين 
سرمايه‌ها و مشاوران سرمايه‌گذاري که 
زمينه توسعه فعاليت بين‌المللي و جذب 
سرمايه‌گذاري خارجي را ايجاد کردند، 
شناسايي مي‌شوند. به گفته سعيدي، 
همه نهادهاي مالي در فهرست فعالان 
بين‌المللي بازار سرمايه قرار نمي‌گيرند 
و اجازه فعاليت بين‌المللي براي نهادهاي 
مالي محدود است و نهادهاي مجاز ملزم 
ب��ه رعايت برخي ملاحظات و امکانات 
هس��تند. وي درباره متغيرهاي مورد 
نظر در اين باره گفت: راه‌اندازي شعب 
ي��ا دفاتر خارج از اي��ران، ايجاد درگاه 
انگليسي، استخدام نيرو با استانداردهاي 
بين‌المللي و معرفي سرمايه‌گذار خارجي 
به س��ازمان از جمله مواردي است که 
ب��ه عنوان فعالي��ت هدفمند نهادهاي 
مالي براي جذب و معرفي سرمايه‌گذار 
خارجي به رسميت شناخته مي‌شود. 
س��عيدي ادامه داد: بعد از شناس��ايي 

نهادهاي مالي صاح��ب کفايت، براي 
آنها دوره‌هاي آموزشي دقيق گذاشته 
مي‌شود تا تفاوت سرمايه‌گذاران خارجي 
واقع��ي و کابوي‌هاب��ه هم��راه تجارب 
بازگشايي بازارهاي دنيا و سوءاستفاده 
برخي سرمايه‌گذاران کابوي شرح داده 

شود تا به اين ترتيب براي فعالان اين 
عرصه مش��خص شود هر سرمايه‌گذار 
خارجي ب��راي بازار س��رمايه خوب و 

مفيد نيست. 
وظايف نهادهاي مالي ��

مع��اون نظارت ب��ر نهادهاي مالي 
س��ازمان بورس و اوراق به��ادار درباره 
عل��ت درگير کردن نهاده��اي مالي با 
موضوع سرمايه‌گذار خارجي گفت: اگر 
سازمان بخواهد به مقوله سرمايه‌گذار 
خارجي ورود کند با تعداد بسيار زيادي 
سرمايه‌گذار مواجه مي‌شود اما از وظايف 
مشخص نهادهاي مالي شناسايي دقيق 
و درست مشتري است تا اعتبار مشتري 

براي آنها مشخص شود.
 وي با ذک��ر مثالي توضيح داد: در 
انج��ام معام�الت اعتب��اري در برخي 
کش��ورها )احتمالا در آينده در کشور 
ما( بخش��ي از وثيقه به عهده کارگزار 
اس��ت و در نتيج��ه به کارگ��زار اجازه 
داده مي‌شود با توجه به ميزان اعتباري 
ک��ه مش��تري دارد، خريد بيش��تري 
کند زيرا طي بررس��ي‌هاي انجام داده 
ميزان ريس��ک مشتري‌ها را شناسايي 
ک��رده اس��ت بنابراي��ن در خص��وص 
س��رمايه‌گذار خارج��ي ه��م مي‌تواند 
راستي‌آزمايي کند که اين فرد به کدام 
 گ��روه از س��رمايه‌گذاران خ��وب يا بد 

تعلق مي‌گيرد. 

عضو هیات‌مدیره سازمان بورس خبر داد؛

خارجی‌ها در بازار سرمایه ایران نهاد مالی تاسیس مي‌کنند 
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اتفاق

کاردار و مع��اون ريي��س هي��ات 
نمايندگي س��فارت انگليس در ديدار 
با رييس س��ازمان بورس ضمن تاکيد 
بر ضرورت همکاري‌هاي دوجانبه بازار 
س��رمايه ايران و بورس لندن، خواهان 
تسهيل سرمايه‌گذاري خارجي در ايران 
ش��دند. به گزارش سنا، در ديدار آجي 
شارما کاردار و بن فندر معاون رييس 
هيات نمايندگي س��فارت انگليس با 
محم��د فطانت که در محل س��ازمان 
بورس انجام ش��د، طرفين به بررسي 

فرصت‌هاي همکاري بازارهاي سرمايه 
اي��ران و انگليس پرداختند. ش��ارما با 
اش��اره به تجربه و پيشينه انگليس در 
ابزارهاي مال��ي خصوصا »فيوچرز« و 
»آپشن«، امکان همکاري بازار سرمايه 
دو کش��ور را در اي��ن زمينه مطرح و 
اعلام آمادگي کرد که دس��تاوردهاي 
کش��ورش را براي راه‌اندازي بورس ارز 
در اي��ران در اختي��ار س��ازمان بورس 
قرار دهد. وي همچنين تقاضاي ديدار 
ميان مقام��ات نهادهاي مال��ي ايران 

و انگلي��س را مطرح ک��رد و افزود که 
زمينه‌ه��اي لازم ب��راي اين ملاقات را 
فراهم مي‌آورد. رييس سازمان بورس 
و اوراق بهادار نيز با تشريح فرصت‌ها و 
ظرفيت‌هاي بازار سرمايه ايران، اقدامات 
انجام شده براي افزايش شفافيت در بازار 
و حاکميت استانداردهاي بين‌المللي 
مالي و حسابرسي بر شرکت‌هاي بورسي 
را تش��ريح کرد. وي با توضيح اقدامات 
انجام شده براي همکاري با موسسات 
رتبه‌بندي بين‌المللي پيشنهاد کرد با 

توجه به س��ابقه همکاري شرکت فيچ 
در ايران، بار ديگ��ر اين همکاري‌ها از 
نو برقرار شود بنابراين گزارش، در اين 
ديدار همچنين کاردار انگليس بر اولويت 
دادن ب��ه بحث همکاري‌هاي دوجانبه 
بين بورس‌ها تاکيد کرد و پذيرفت که 
زمينه‌هاي همکاري ميان رييس سازمان 
ب��ورس و همتاي انگليس��ي را فراهم 
آورد و همچني��ن ريي��س بورس‌هاي 
تحت نظارت س��ازمان )اوراق بهادار و 
کالايي( را با همتايان انگليسي خود در 
بورس اوراق بهادار و بورس فلزات لندن 

مرتبط کند. 

خروجي ديدار مقامات سفارت انگليس با فطانت؛

ارتباط بورس ايران و لندن جدي‌تر مي‌شود



























نگراني از موج ريزش بازار سهام
محمودرضا خواجه‌نصيري  

مديرعامل تامين سرمايه آرمان  

بازار در يك‌س��ال‌ونيم گذش��ته درحال درجا زدن بوده و 
شاخص‌ها و قيمت‌هاي س��هام درحال افت بوده‌اند. اين روند 
فرسايشي ادامه‌دار است و افت هفته‌هاي اخير شاخص نيز مويد 
آن است كه موج دوم سقوط شاخص درحال شكل‌گيري است.  
تحقق موج دوم ريزش ش��اخص‌ها نش��ان‌دهنده اين واقعيت 
اس��ت كه صنايع كش��ور داراي مش��كلات عمده‌يي هستند.  
زماني كه كارشناسان تاكيد دارند قيمت سهام در بازار اصلاح 
ش��ده و در حداقل ارزش قرار دارند اما همچنان شاهد سقوط 
بازار هس��تيم، بدان معني است كه شرايط نگران‌كننده‌يي در 
حال رخ دادن است و بايد تدابيري انديشيده شود تا از سقوط 
قيمت س��هام به كمتر از ارزش ذاتي آن جلوگيري كند. زيرا 
اگر اين روند افت قيمت‌ها ادامه پيدا كند ديگر نمي‌توان گفت 
كه اصلاح قيمت رخ داده اس��ت بلكه به معني سقوط بازار و 
گوياي ضرر سرسام‌آور سهامداران خواهد بود.  در اين شرايط 
تزريق منابع محدود و تصميم‌هاي آني و بدون پشتوانه بي‌فايده 
است و تنها درصورتي كه صنايع مورد حمايت قرار بگيرند بازار 
سرمايه مي‌تواند به پشتوانه اين حمايت‌ها بهبود پيدا ‌كند و در 
غيراين‌صورت، تزريق منابع به بازار اثرات مقطعي خواهد داشت.  
به عبارت ديگر، حمايت از بازار سرمايه با پيچيدگي‌هاي خاصي 
همراه است و با روش‌هاي ساده نمي‌توان اين بازار را نجات داد. 
زيرا اساسا وضعيت كنوني به سطح كلان و عمومي اقتصاد و 
بالاتر از س��طح بازار سرمايه مرتبط است و بايد در سطح ملي 
به آن پرداخته شود.  دولت واقعا مايل است كه از بازار سرمايه 
حمايت كند و بازار را نجات دهد اما به دليل عمق مش��كلات 
اقتصاد و صنعت، اين مساله تاكنون نتيجه‌يي نداده و مقطعي 
و كم عمق بوده است.  شنيده مي‌شود كه برخي كارشناسان 
اصرار بر حمايت دس��توري وزارت اقتصاد و منابع مالي از بازار 
س��رمايه دارند درحالي كه بايد گفت شرايط اقتصادي كشور 
نامناسب اس��ت و درحال ركود به‌سرمي‌برد و حمايت وزارت 
اقتصاد به تنهايي كارايي ندارد.   بنابراين نجات بازار س��رمايه 
به يك عزم ملي نياز دارد و بايد اوضاع كلان كشور بهتر شود 
و دولت بايد در س��طح ملي فعاليت كند. هم��ه وزارتخانه‌ها 
بايد كمك كنند و بايد در س��طح ملي سياس��ت‌گذاري شود 
زيرا هر روز صنايع زيانده و بحران‌زده به صنايع زيانده قديمي 
افزوده مي‌شود.   صنايع پالايشي، پتروشيمي و معدني با ركود 
مواجه‌اند و بخش‌هاي خودرويي و بانكي به دليل تاثير‌پذيري 
از تحريم‌ها گزارش‌هاي نامطلوب را ارائه مي‌دهند و مشكلاتي 
چون تحريم، نرخ خوراك و بهره مالكانه و همچنين معضلات 
صنايع فولادي، پالايشگاهي، معدني و ساير صنايع نيز داستاني 
دنباله‌دار اس��ت.  با توجه به ش��رايط موج��ود نگاه‌ها با نوعي 
خوش‌بيني به س��رمايه‌گذاران خارجي دوخته شده است در 
صورتي كه بايد اين را در نظر داشت كه شرايط اقتصاد جهاني 
نيز درحال حاضر مس��اعد نيست و به دليل كاهش تقاضا در 
بازارهاي مهمي مثل نفت و فلزات و غيره در سطح بين‌المللي 
اين تمايل به وجود آمده است كه به بازار‌هاي ايران ورود كنند 
در واقع آنها به دنبال س��ودآوري بيشتري هستند و به دنبال 
بازار جديد هس��تند و ممكن است براي به دست آوردن بازار 
اي��ران و پيدا كردن محلي براي حض��ور دايم به صنايع ايران 

نيز ورود كنند.
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»تعادل« وضعيت اين روزهاي بازار سهام را بررسي كرد

اميدهاي كم‌رنگ بورس در اقتصاد ركود زده
گروه بورس  علي مرتضوي‌راد 

 روزهاي بلند تابس��تان براي ب��ورس در انتظار 
كشدار بيم و اميد توافق هسته‌يي گذشت و انفعال 
بازار در ملالت انزواي بين‌المللي و ركود اقتصادي، 
ري��زش پياپي ش��اخص را به‌دنبال داش��ت. اما در 
هفته پاياني تابس��تان، كنش فعالان بازار س��رمايه 
نويدبخش برگشت تحرك به اين بازار بود، به‌طوري 
ك��ه در آس��تانه ورود بازار به مهر م��اه طي دو روز 
سه‌ش��نبه و چهارشنبه ش��اخص كل بورس اوراق 
بهادار تهران با 248واحد و 109واحد صعود همراه 
شد. اين افزايش باوجود انفعال حقوقي‌ها و براساس 
افزايش مبادلات خرده سهامداران حقيقي صورت 
گرفت و شاخص آزاد شناور كه نشان‌دهنده فعاليت 
خرده س��هامداران حقيقي اس��ت با 0.39درصد و 
267واحد افزايش بيشترين تاثير را در رشد شاخص 
در آخرين روز هفته قبل داش��ت. با اين حال اراده 
حقوقي‌ها غالب آمد و دوباره در نخستين روز هفته 

بازار شاهد ريزش 155واحدي شاخص كل بود.
 واكنش فعالان بازار نشان داده كه آنها بيش 
از گذشته به اثرات واقعي تحولات بر بازار سرمايه 
توج��ه مي‌كنند و از اين منظ��ر نگاهي دوگانه و 
همراه با ش��ك به دورنماي ب��ازار دارند، اما بايد 
گفت كه تداوم اخبار اقتصادي و سياس��ي ناشي 
از اث��رات برجام و حركت به‌س��وي لغو تحريم‌ها 

محرك بازار شده است. 
ديدارهاي متع��دد هيات‌هاي اقتصادي اروپايي 
در هفته گذش��ته روزهاي پركاري را براي مقامات 
اقتصادي كش��ورمان و فعالان بازار سرمايه رقم زد. 
آغاز دور دوم مذاكرات شركت نفت ايران و شركت 
نفت بريتانيا و اعلام ورود هيات اقتصادي انگلستان، 
روز ده��م مهرم��اه براي حل‌وفص��ل نهايي وصول 
مطالبات ايران از بريتيش پتروليوم- دومين بدهكار 
بزرگ گازي ايران بعد از شركت شل- از نخستين 

خبرهاي هفته گذشته بود. 
اميرحس��ين زماني‌نيا معاون امور بين‌الملل و 
بازرگان��ي وزير نفت، با اعلام اي��ن خبر گفت كه 
انگليس براي پرداخت سهم ايران از ميدان گازي 
رهوم بعد از لغو تحريم‌ها اعلام آمادگي كرده است 
و جزييات آن در ديدار 10مهر بررس��ي مي‌شود. 
همچنين دي��دار آقاي ولي‌ا... افخم��ي‌راد رييس 
سازمان توسعه و تجارت، با مارتين فن دن معاون 
اقتصادي وزير امور خارجه هلند و تفاهم دو كشور 
با افزايش مبالات تجاري و سرمايه‌گذاري هلند در 
بازار س��رمايه ايران و نيز پذيرايي از هيات اعزامي 

سازمان كارفرمايي جنبش شركت‌هاي فرانسوي 
به‌همراه وزراي تجارت خارجي و كشاورزي فرانسه 

نيز، شانه‌هاي بورس را فشرد. 
همچنان‌ك��ه مي‌داني��م خودروس��ازي يكي از 
محورهاي تعاملات اقتصادي شركت پارس خودرو 
پس از چالش‌هاي اخي��ر درخصوص توليد موتور 
تن��در90 و اعلام آمادگي رنو پ��ارس براي خريد 
س��اختمان مگا2 كه محل تولي��د موتور تندر90، 
روز چهارشنبه اول مهرماه در كنار بانك صادرات 
بيشترين حجم معاملات بازار را به خود اختصاص 
داد. س��فر يوكيا آمانو مديركل آژانس بين‌المللي 
ان��رژي اتمي قبل از برگزاري نخس��تين جلس��ه 
كميس��يون مش��ترك ايران و 1+5 ني��ز از اخبار 
حائز اهميت هفته گذش��ته ب��ود كه در كنار خبر 
س��فر آقاي روحاني رييس‌جمهور با هيات همراه 
به نيويورك در آس��تانه اجلاس س��الانه سازمان 
مل��ل متح��د و اعلام دي��دار آقاي ك��ري با آقاي 
ظري��ف همتاي ايران��ي خود در نيوي��ورك، نگاه 
تصميم‌س��ازان اقتصادي را از نيمه خالي به نيمه 
پر بازار معطوف داشته است. بازار سرمايه به‌دليل 
نق��ش حداقل��ي فع��الان حقيقي بي��ش از اينكه 
كنشگر باش��د، دنبال‌كننده فضاي انتظارات است 
و بر همين مبنا به‌نظر مي‌رسد اقتصاد ايران دامن 
به عصر جديدي كشيده و بورس را همراه خود به 

اين فضاي جديد وارد كرده است. 
همچنان‌كه بس��ياري از كارشناسان اقتصادي 
عقيده دارند، بهبود بورس در گرو اصلاح ساختار 
اقتصاد اس��ت و بازار سرمايه به‌خودي خود منشا 
اثر و تحول نيست در حال حاضر نيز آنچه فضاي 
ب��ورس را تحت‌تاثير ق��رار داده، فضاي انتظارات 
برآمده از اخبار تحولاتي است كه به ما مي‌گويد 
نقطه عطف اقتصادي و سياسي ايران فرا رسيده 
و انتظ��ار طولاني براي رس��يدن ب��ه يك راه‌حل 
منطق��ي دارد ب��ه پاي��ان مي‌رس��د. هرچند كه 
بازار س��رمايه با س��ابقه‌يي كه از بازي‌هاي رواني 
هيجانات تزريق شده سراغ دارد با ديده احتياط و 
ترديد به آن مي‌نگرد، اما بدون شك نزديك‌ترين 
اث��ر بعدي بر بورس معطوف به س��خنراني آقاي 
روحاني رييس‌جمهور، در نخس��تين روز نشست 
س��ازمان مل��ل در 6مهر ماه و اخبار منتش��ره از 
ديدارهاي حاش��يه‌يي آن اس��ت كه بايد ديد آيا 
مي‌تواند اعتماد بازار س��رمايه و فعالان اقتصادي 
را ب��ه عزم دولت بر رفع موانع رش��د اقتصادي از 

طريق يك راه‌حل عاقلانه تقويت كند. 

 بازار سهام برمي‌گردد اما نه در كوتاه‌مدت
در همين رابطه حس��ين عبده تبريزي معتقد 
اس��ت كه اگ��ر گزارش‌هاي 6ماهه ش��ركت‌هاي 
بورس��ي تغيير كند بازار س��رمايه مي‌تواند رشد 

خودش را آغاز كند. 
عضو ش��وراي عال��ي بورس با بي��ان اينكه بازار 
س��هام از دو يا سه عامل به‌طور جدي مورد آسيب 
ق��رار گرفته اس��ت، گف��ت: عامل اول س��ودآوري 
شركت‌هاس��ت كه واقعيت‌هاي اقتصادي كش��ور 
را نش��ان مي‌دهد. وقت��ي در اقتص��اد كنوني نرخ 
تورم كاهنده مي‌ش��ود بنگاه اقتصادي براي كسب 
بازده، ناگزير به افزايش س��ودآوري از طريق ايجاد 
و افزايش بهره‌وري به نس��بت سرمايه هستند، اما 
علاوه بر ش��ركت‌ها اكنون بانك‌ها نيز با مش��كل 

مواجه هستند. 
عب��ده تبريزي در گفت‌وگو با فارس اظهار كرد: 
برخي مي‌گويند آنهايي كه خوراك دو س��نتي به 
مجتمع‌هاي پتروش��يمي مي‌دادند ب��ه دامن زدن 
س��ودهاي كاذب در اين ش��ركت‌ها دامن زدند كه 
درنهايت افزايش نرخ بازده را در پي داشته است، اما 
اكنون با واقعيت‌هاي اقتصادي ايران فعلي يا با نرخ 

تورم 10درصد، اوضاع همين است كه مي‌بينيد. 
وي با اعتقاد به اينكه واقعيت اقتصاد ايران آنچه 
در اين نوع تحليل‌ها عنوان مي‌شود، نيست به بيان 
شرايط سودآوري شركت‌ها پرداخت و گفت: اينكه 
شركت‌ها بايد با تعديل چارچوب‌هاي خود به سمت 

مديريت بهتري سوق پيدا كنند واقعيتي است انكار 
نشدني، اما اينكه سود شركت‌ها بايد رقم فعلي باشد 

مطمئنم كه بايد بيش از اين رقم‌ها تغيير كند. 
دبيركل اس��بق بورس تهران، مساله نقدينگي 
را موضوع دوم بازار دانس��ت و افزود: هم‌اكنون اگر 
نقدينگي در بازار س��هام وجود داش��ته باشد اغلب 
سهامداران انگيزه‌يي براي فروش نخواهند داشت، 
اما به هر حال برخي نيازمند پول‌ش��ان هس��تند و 
برخي هم وحشت مي‌كنند كه بازار از اينجايي كه 

هست پايين‌تر مي‌رود و مي‌فروشند. 
عبده تبريزي ادامه داد: وحشت از ريزش ادامه‌دار 
قيمت‌ها متاسفانه ناشي از عدم تحليل بازار سهام 
ناش��ي مي‌شود. روزي كه بازار خوب بود مي‌گفتند 
ش��اخص از 100هزار واحد فراتر مي‌رود امروز كه 
بازار در ركود اس��ت مي‌گويند از 50هزار واحد هم 
پايين‌تر مي‌رود، اين موضوع همان وحشت‌زدگي يا 

هراس سراسري را براي بازار ايجاد مي‌كند. 
وي ادام��ه داد: بزرگان بازار كه هميش��ه مازاد 
واريزي داشته‌اند و هميشه مي‌خريدند الان وضعيت 
متفاوتي پيدا كرده‌اند. صندوق‌هاي بازنشستگي كه 
50درصد خريد‌هاي بازار همواره متعلق به آنها بود 
الان به وضعيتي رسيده‌اند كه جريان نقدينگي آنها 
با مش��كل مواجه شده و فروش��نده سهام هستند. 
به‌عبارت��ي ديگ��ر تامين‌كنن��ده نقدينگي س��يال 
اكنون دچار مشكل شده و حالا اينكه چقدر طول 
مي‌كش��د بتوانيم جايگزيني براي آنها تامين كنيم 

موضوعي اس��ت كه براي بازار سهام بايد حل شود.  
عضو ش��وراي عالي بورس ادام��ه داد: وضعيت نرخ 
غيرتعادل��ي بانك‌ها نيز موضوع ديگري اس��ت كه 
بايد به آن توجه داش��ت. وقتي بانك به س��پرده‌ها 
25درصد س��ود مي‌دهند طبيعي اس��ت كه بازار 
سرمايه قادر به پرداخت اين نرخ غيرتعادلي نباشد. 
همان‌طور كه بانك‌ها هم نمي‌توانند پرداخت كنند. 
عبده تبريزي با بيان اينكه بانك‌ها س��ال گذش��ته 
به‌طور حتم نتوانستند 150هزار ميليارد تومان سود 
به‌دس��ت آورند، عنوان كرد: روش��ن است كه يك 
بخش��ي از اين سود‌ها عملياتي نبوده و هيچ بانكي 
س��ود عملياتي نداشته است. ازس��ويي ديگر بانك 
مركزي اقدام به كنترل سود سهام بانك‌ها كنترل 
كرد اما 10برابر سود بانك‌ها سود سپرده‌گذارها بود 

كه اكنون معضل بازار شده است. 
وي افزود: كماكان معتق��دم كه بازار هنوز يك 
موضوع را شناس��ايي نكرده و آن عبارت اس��ت از 
موقعيت جديد كشور در منطقه و جهان كه اعتبار 
ايران را اضافه مي‌كند و اين تنها چيزي اس��ت كه 
ب��ازار به مقدار قابل‌ملاحظه‌يي هن��وز آن را تنزيل 
نكرده و بازار از اين نقطه رشد خود را شروع مي‌كند. 
وي در برابر اين پرس��ش كه وقوع اين رخداد 
در چ��ه زمان��ي رخ خواه��د داد و چ��را ريزش 
قيمت‌ها حتي س��هام گروه‌هاي ديگر بورسي كه 
تحريم‌ه��ا تاثيري بر آنها ندارند را تحت‌تاثير قرار 
داده اس��ت، گفت: اين موضوع نش��ان‌دهنده اين 
اس��ت كه حتي بزرگان بازار ه��م از اين ديدگاه 
تحليل��ي برخوردار نب��وده و حتي آنهايي كه اين 
ديدگاه تحليل محور را دارند از توانايي نقدينگي 

برخوردار نيستند. 
عبده تبريزي با اين عنوان كه برخي شركت‌ها 
به پايين بودن قيمت سهام معتقدند، عنوان كرد: 
اگر در نس��بت قيم��ت بر درآمدي بازار س��هام، 
به‌جاي بدهي بياييد س��رمايه بگذاريد مي‌بينيد 
كه نس��بت قيمت ب��ر درآمدي ب��ازار برابر با دو 
مرتبه مي‌شود. شركت‌ها اكنون بابت هزينه‌هاي 
مالي دچ��ار زيان ش��ده‌اند. بدهي ش��ركت‌هاي 
بورس��ي طي دو س��ال اخير بدون تغيير بالغ بر 
47هزار ميليارد تومان بوده اس��ت. با احتس��اب 
جرايم و وجوه التزام اي��ن رقم به 9هزار ميليارد 
توم��ان افزايش يافته اس��ت. اين نش��ان‌دهنده 
وضعيت نامناسبي است كه ايجاد شده است. من 
اعتق��اد دارم كه بازار برمي‌گردد اما اينكه در يك 

فاصله زماني كوتاه برگردد من اعتقادي ندارم. 

ل  
عاد

   ت
ند

هو
سپ

ت 
حج

س:
عك

كاردار انگلي��س ب��ر اولويت دادن ب��ه بحث همكاري‌ه��اي دوجانبه بين 
بورس‌ها تاكيد كرد و پذيرفت كه زمينه‌هاي همكاري ميان رييس س��ازمان 
بورس و همتاي انگليسي را فراهم آورد و همچنين رييس بورس‌هاي تحت 
نظارت س��ازمان )اوراق بهادار و كالايي( را با همتايان انگليسي بورس اوراق 

بهادار و بورس فلزات لندن مرتبط كند. 
ب��ه گزارش ايس��نا، آجي ش��ارما كاردار و بن فندر مع��اون رييس هيات 
نمايندگ��ي س��فارت انگليس در دي��دار با فطانت ضمن تاكي��د بر ضرورت 
همكاري‌هاي دوجانبه بازار س��رمايه ايران و بورس لندن، خواهان تس��هيل 
س��رمايه‌گذاري خارجي در ايران شدند.  اين ديدار در محل سازمان بورس 
انجام ش��د و طرفين به بررسي فرصت‌هاي همكاري بازارهاي سرمايه ايران 
و انگليس پرداختند. شارما با اشاره به تجربه و پيشينه انگليس در ابزارهاي 
مالي خصوصا »فيوچرز« و »آپشن« امكان همكاري بازار سرمايه دوكشور را 
در اين زمينه مطرح و اعلام آمادگي كرد كه دستاوردهاي كشورش را براي 

راه‌اندازي بورس ارز در ايران دراختيار سازمان بورس قرار دهد. 

وي همچنين تقاضاي ديدار ميان مقامات نهادهاي مالي ايران و انگليس 
را مطرح كرده و افزود كه زمينه‌هاي لازم براي اين ملاقات را فراهم مي‌آورد. 
رييس س��ازمان بورس و اوراق بهادار نيز با تشريح فرصت‌ها و پتانسيل‌هاي 
بازار س��رمايه ايران، اقدامات صورت گرفته براي افزايش شفافيت در بازار و 
حاكميت استانداردهاي بين‌المللي مالي و حسابرسي بر شركت‌هاي بورسي 

را تشريح كرد. 
وي با توضيح اقدامات انجام ش��ده براي همكاري با موسسات رتبه‌بندي 
بين‌المللي پيشنهاد كرد با توجه به سابقه همكاري شركت فيچ درايران، بار 

ديگر اين همكاري‌ها از نو برقرار شود. 
در اي��ن دي��دار همچني��ن كاردار انگلي��س ب��ر اولوي��ت دادن به بحث 
همكاري‌هاي دوجانب��ه بين بورس‌ها تاكيد ك��رد و پذيرفت كه زمينه‌هاي 
هم��كاري ميان رييس س��ازمان بورس و همتاي انگليس��ي را فراهم آورد و 
همچنين رييس بورس‌هاي تحت نظارت سازمان )اوراق بهادار و كالايي( را 

با همتايان انگليسي بورس اوراق بهادار و بورس فلزات لندن مرتبط كند. 

گروهي از س��رمايه‌گذاران خارجي موسوم به »كابوي‌هاي سرمايه‌گذار« 
از بازارهايي كه در معرض ورود س��رمايه جديد قرار مي‌گيرند سوءاس��تفاده 
مي‌كنن��د. اين گروه از س��رمايه‌گذاران مي‌دانند وقتي بازارها باز مي‌ش��وند 
ي��ك افزايش قيمت زيادي پي��دا مي‌كنند و بر مبناي ريس��ك كم و بازده 
بالا به بازارهايي از اين دس��ت ورود مي‌كنند كه ب��راي بازارهاي مبدا ضرر 
س��نگيني به همراه دارند كه اين گروه‌ها توس��ط س��ازمان و نهادهاي مالي 
شناس��ايي مي‌شوند.   در س��ال 86 ش��وراي عالي بورس مصوبه‌يي داشت 
كه اگر ش��ريك خارجي قصد ورود به يك نهاد مالي داش��ته باش��د بايد از 
اين ش��ورا مجوز بگيرد كه در آن س��ال س��ازمان بورس اين مجوز را براي 
صندوق‌هاي س��رمايه‌گذاري صادر كرد، اما در يكي از جلسات اخير سازمان 
اجازه كلي‌تري گرفته ش��د كه بر اساس آن محدوديت تملك 100درصدي 

سرمايه‌گذاران خارجي برداشته شد.
علي سعيدي، معاون نظارت بر نهاد‌هاي مالي با بيان مطلب فوق در گفت‌وگو 
با س��نا گفت: در س��ال 86 تحريم‌ها در حال شكل گرفتن بود در نتيجه روابط 
سياسي – اقتصادي ما روابط خاصي با دنيا شده بود و طبعا ارتباط با خارجي‌ها 
مي‌توانست تبعات خاصي براي كشور داشته باشد، بنابراين لزوم رعايت برخي 

ملاحظات، محدوديت‌ها و سختگيري‌ها بيشتر از قبل شده بود.
نايب رييس هيات‌مديره سازمان بورس و اوراق بهادار در اين خصوص توضيح 
داد: برخي از سرمايه‌گذاران خارجي با هدف ورود چند صد ميليون يورو و دلار 
وارد مذاكره با س��ازمان مي‌شوند بنابراين به اين دسته از سرمايه‌گذاران بعد از 
بررسي‌هاي دقيق از صحت ادعا و جايگاهشان در بازارهاي مالي دنيا اين امكان 
داده شده كه بتوانند به‌طور مستقل نهاد مالي در كشور راه‌اندازي كنند.  سعيدي 
درباره علت اين تصميم‌گيري با ذكر مثالي اظهار داش��ت: شركت صاحب‌نامي 
درخواست سرمايه‌گذاري يك ميليارد يورويي را به سازمان داد و از آنجايي كه 
ارزش دارايي نهادهاي مالي داخلي گاه به يك ميليون دلار هم بالغ نمي‌ش��ود 
اين انتظار را داشتند كه به‌طور مستقل مديريت دارايي‌هايشان را به عهده داشته 

باشند تا صفر تا 100 سرمايه‌گذاري‌هايشان توسط خودشان انجام پذيرد.
وي ب��ا بي��ان اينكه ب��ا مجوز ش��وراي عالي ب��ورس از اين پ��س مالكيت 
100درصدي سرمايه‌گذار خارجي ممنوع نيست، گفت: ممنوعيتي براي مالكيت 
100درصدي س��رمايه‌گذار خارجي وجود ندارد ام��ا امكان آن كاملا موردي و 
برحسب ويژگي‌هاي برجسته سرمايه‌گذار است. سياست ما هم اين است كه به 
نهادهاي مالي خارجي مگر در موارد استثنا مالكيت 100درصدي داده نشود و 
حتما بايد س��رمايه‌گذاران خارجي يك شريك داخلي و ايراني داشته باشند يا 
درصدي از نهادهاي مالي داخلي را خريداري بكنند يا اينكه اگر خواستند يك 

موسسه جديد تاسيس كنند و درصدي براي شريك ايراني در نظر بگيرند. 

گروه بورس 
روز گذشته بازار سهام در روندي كم‌حجم و بي‌رونق درحالي ادامه يافت 
ك��ه به مدد تح��رك برخي حقوقي‌ها براي انجام معام�الت درون گروهي و 
بلوك��ي با سبزش��دن نماگره��اي اصلي خود همراه ش��د. دي��روز علاوه بر 
پالايش��ي‌ها، بانك‌ه��ا و خودرويي‌ها در صدر توجه عم��وم معامله‌گران قرار 
داش��تند، هرچند كه معاملاتي كه در اين گروه‌ها رقم خورد همچنان سايه 

رخوت و ركود را بر سر خود دارد. 
ش��اخص كل قيمت و بازده نقدي بورس تهران در پايان معاملات ديروز 
يك‌ش��نبه 5 مهرم��اه 94 با افزايش 32واحدي به رق��م 61هزارو563 واحد 
رسيد؛ شاخص قيمت وزني نيز در پايان معاملات امروز اين بازار با 12واحد 
افزايش عدد 24هزارو115 واحد را تجربه كرد، همچنين شاخص سهام آزاد 

شناور با رشد 14واحدي به عدد 68هزارو248 واحد دست يافت. 
ش��اخص ب��ازار اول اما درحالي با رش��د 40واحدي ع��دد 42هزارو799 
واحد را به نمايش گذاش��ت كه ش��اخص ب��ازار دوم با اف��ت 29واحدي به 
رق��م 136هزارو271 واحد دس��ت يافت.  همچنين ش��اخص كل فرابورس 
)آي‌فكس( درپايان معاملات روز گذش��ته اين بازار ب��ا 2واحد افزايش عدد 
681واح��د را تجربه كرد.  ارزش كل معام�الت امروز بورس تهران به بيش 
از 114ميليارد و430ميليون تومان بالغ ش��د كه ناش��ي از دس��ت به دست 
شدن 814ميليون سهم و اوراق مالي قابل معامله طي بيش از 29هزار نوبت 
خريدوفروش بود.  براس��اس اين گزارش ديروز نماد معاملاتي ش��ركت‌هاي 
قند ثابت خراس��ان، بيمه ملت و اوراق مشاركت گروه صنعتي بوتان ازسوي 
ناظر بازار سهام متوقف و درعين حال نماد معاملاتي حق تقدم خريد سهام 
كشت و صنعت چين چين و اوراق اجاره شركت واسط مالي تير يكم و حق 

تقدم خريد سهام بيمه كارآفرين بازگشايي شدند. 
 در بازار سهام روز يك‌شنبه معاملات كد به كد و بلوكي همچنان دنبال 
شد به‌طوري كه در نماد معاملاتي سايپا ديزل ديروز بيش از 22ميليون سهم 
به ارزش دوميليارد تومان ازس��وي ش��ركت نيوآن ابتكار به كد شركت‌هاي 
تابعه كد به كد شد؛ درعين حال در نماد معاملاتي حق تقدم سرمايه‌گذاري 
مس��كن بي��ش از 18ميليون س��هم از كد حقوقي به كد ش��ركت‌هاي تابعه 
جابه‌جا ش��د، در نماد معاملاتي بيمه حافظ نيز 12ميليون سهم اين شركت 
به‌طور يكجا ازس��وي حقوقي ب��ه ارزش 3ميلي��ارد و798ميليون تومان در 
بازار پايه فرا بورس به يك ش��خص حقيقي فروخته ش��د. درساير نمادهاي 
معاملاتي عمده بازار و درجريان معاملات خرده‌فروش��ي س��هام حقوقي اين 
ش��ركت 435ميليون و347هزارو468 س��هم »فملي« را ب��ه ارزش بيش از 

53ميليارد و928ميليون تومان كد به كد كرد. 

تمايل لندني‌ها براي سرمايه‌گذاري در بورس تهران

 رشد نماگرها
به مدد معاملات بلوكي سهام

 بورس ايران جاي هر نوع
سرمايه‌گذار خارجي نيست


