
تالارشيشه‌اي معاملات از تابستان سال 99 تا چند هفته 
پيش روند اصلاحي و نزولي داشت؛ اما سيگنال‌هاي 
مثبت همانند ترميم شرايط سياسي و اقتصادي كشور 
باعث شد بازار تا حدودي مثبت شود و در ادامه مسير 
خود با وزن دادن به ديگر س��يگنال ه��ا وارد كانال 3 

ميليوني شود و جاي پاي خود را حفظ نمايد.
البته نبايد فراموش كرد كه همچنان بازار سهام نسبت 
به س��يگنال‌هاي مذاكرات واكنش نش��ان مي‌دهد، 
برهمين اساس در روز مذاكرات و پس از اعلام نتيجه 
آن بازار واكنش جديدي نسبت به خود نشان مي‌دهد. 
براي نمونه اگر نتيجه مذاكرات مثبت باشد، جهش بازار 
بيش از پيش خواهد بود و اگرنتيجه منفي باشد خروج 

نقدينگي از تالار شيشه‌اي رخ خواهد داد. 
به‌طور كلي بورس تهران وابستگي بسياري نسبت به اخبار 
دارد، در چند ماه اخير به واس��طه بد بودن ش��رايط تالار 
شيشه‌اي اخبار توانسته مسير حركت شاخص را تعيين 
كند. حال اگر در شرايط جديد ورود نقدينگي به بورس 
افزايش يابد احتمالا نوسان بازار سهام با اخبار كمتر خواهد 
بود و معاملات اين بازار نيز بر روي واقعيت‌ها خواهد بود.

    رويكرد بورس به مذاكرات 
پيام الياس كردي، كارشناس بازار سرمايه در گفت‌وگو 
با »تع��ادل« اظهار كرد: به اعتقاد م��ن، اگر بخواهيم 
حال‌و‌روز بورس و قيمت‌هاي بازار سهام را به مذاكرات 
گره بزنيم، اين كار بيشتر شبيه به ساده‌سازي موضوع 
است و شايد تا حدي بيهوده باشد. جو فعلي بازار، در 
برخي س��طوح به مذاكرات مرتبط شده اما بايد توجه 
داش��ت كه بورس وزن خود را از ش��رايط اقتصادي و 
تحليل‌هاي بازار دريافت مي‌كند، نه از صحبت‌هايي كه 

دور از واقعيت و گاهي غيرمنطقي هستند.
وي ادامه داد: توجه كنيد صحبت‌ها مثل سرمايه‌گذاري 
ه��زار ميلي��ارد دلاري امريكا در ايران، واقعا بيش��تر 
ش��بيه توهم هس��تند. اقتصاد اي��ران در حال حاضر 
زيرساخت‌هاي لازم براي پذيرش چنين حجم عظيمي 
از سرمايه‌گذاري خارجي را ندارد. تجربيات گذشته و 
مسائل ساختاري اقتصاد كشور به‌وضوح نشان مي‌دهند 
كه چنين ايده‌هايي فعلا قابليت اجرايي ندارند. حتي 
بازار س��هام هم اي��ن موضوع را پذيرفته و به س��مت 

تحليل‌هاي واقع‌بينانه حركت كرده است.
اين كارشناس بازارهاي مالي با اشاره به اينكه سه مسير 
اصل��ي را مي‌توان براي آينده بازار س��هام ترس��يم كرد 
گفت: در مس��ير اول، يك نگاه خوش‌بينانه داريم كه بر 
اس��اس احتمال وقوع توافق جامع مي��ان ايران و امريكا 
شكل گرفته است. در اين سناريو، ما شاهد توسعه كشور 
خواهيم بود و حتي مي‌توانيم ايران را در مسير بازگشت 
به مدار كشورهاي توسعه‌يافته ببينيم؛ مشابه مداري كه 
كشورهاي حاشيه خليج‌فارس طي كرده‌اند. اين مسير، 

اگرچه در حال حاضر با توهم همراه به نظر مي‌رس��د، اما 
براي رشد اقتصادي و تاثير مثبت بر بازار سهام فوق‌العاده 
خواهد بود. تحقق اين مس��ير نيازمند شرايطي است؛ از 
جمله آمادگي داخلي، تعاملات صادقانه دولت با بخش 

خصوصي و ايجاد زيرساخت‌هاي لازم در اقتصاد.
وي با اش��اره ب��ه مس��ير دوم اظهار كرد: ن��گاه كاملا 
بدبينانه است. بر اساس اين سناريو، مذاكرات شكست 
مي‌خورند، تنش‌ها بين ايران و امريكا بيشتر مي‌شود 
و شرايط اقتصادي رو به وخامت مي‌رود. در اين حالت، 
احتمال رش��د ش��ديد قيمت دلار وجود دارد؛ حتي 
سقف‌هاي قبلي خود را مي‌شكند و از طرفي، كف‌هاي 
قيمتي بازار سهام هم شكسته خواهند شد. اين مسير 
واقعا نگران‌كننده است اما خوشبختانه من به تحقق آن 
وزن زيادي نمي‌دهم؛ حدود ۳۰ درصد احتمال اتفاق 

افتادن چنين سناريويي را مي‌دهم.
الياس كردي درباره مسير س��وم توضيح داد: سناريوي 
ميانه است كه از نظر من، محتمل‌ترين گزينه و حدود ۴۰ 
درصد احتمال تحقق دارد. در اين س��ناريو، مذاكرات به 
يك توافق محدود ختم خواهند شد. احتمالا ايران بتواند 
نفت بيشتري بفروشد، تحريم‌ها اندكي كاهش پيدا كنند 
و غني‌سازي پيشرفته متوقف شود. اما خصومت تاريخي 
بين ايران و امريكا همچنان پابرجا باقي خواهد ماند. اين 

س��ناريو بدون اينكه به سمت جنگ يا تنش‌هاي بزرگ 
سوق پيدا كند، اقتصاد و بازار سرمايه را در شرايط فعلي با 

مقداري بهبود همراه خواهد كرد.
وي تشريح كرد: اگر شرايط به همين شكل پيش برود و 
تنش‌ها كاهش يابد، بازار س��هام مي‌تواند رشد مناسبي 
داشته باشد و قيمت‌ها در اين بازار تقويت شوند. كاهش 
تنش‌ها در كنار حفظ آرامش اقتصادي، شانس رشد پايدار 
بورس را افزايش مي‌دهد. البته، اگر قيمت دلار افزايش پيدا 
كند اما اين رشد ناشي از عوامل اقتصادي باشد )نه نتيجه 
تخاص��م يا تنش(، باز هم مي‌توان انتظار داش��ت بورس 

شرايط اميدواركننده‌اي پيدا كند.
اين فعال بازارهاي مالي گفت: اين روزها يكي از دلايل 
رشد بازار، توجه به صنايعي است كه از رالي‌هاي صعودي 
قبلي جا مانده‌اند. به‌ويژه صنايع كوچك‌تر و كم‌ارزش‌تر 
اكنون ب��ه دليل قيمت‌هاي جذاب در مركز توجه قرار 
گرفته‌اند. وقوع اين چرخه در بازار طبيعي است. وقتي 
صنايع بزرگ رش��د مي‌كنند، سرمايه به سمت ديگر 
بخش‌هاي بازار هدايت مي‌شود. اما براي رشد بلندمدت 
و پايدار بورس، ضروري اس��ت ك��ه تمام صنايعي كه 
ظرفيت رشد دارند، مورد حمايت و توجه قرار بگيرند. 

الياس كردي در نهايت اظهار كرد: بازار س��هام ايران 
مي‌تواند نقشي بسيار مهم و اثرگذار در اقتصاد كشور 

ايفا كند؛ اما اين موضوع تنها زماني به‌طور كامل محقق 
مي‌شود كه ما سياست‌هاي داخلي را اصلاح كرده و از 
دخالت‌هاي دستوري پرهيز كنيم. توجه به شفافيت و 
رقابت آزادانه در اقتصاد، كليد حركت به سمت مسير 
مثبت است. اميدوارم روزي ايران به مداري از توسعه 
برسد كه بازار س��رمايه‌اش نه تنها نيازهاي داخلي را 

تأمين كند، بلكه در عرصه‌هاي جهاني حاضر باشد. 

    بازار از نگاه معاملات
در آخرين روز معاملاتي هفته يعني چهارش��نبه 10 
ارديبهشت ماه، ش��اخص كل بورس تهران با افزايش 
42 هزار و 337 واحدي معادل 1.35 درصدي به تراز 
3 ميليون و 178 هزار واحدي رس��يد. در ادامه مسير 
شاخص كل هم وزن صعود خوبي را تجربه كرد و با ثبت 
رشد 18 هزار و 173 واحدي معادل 1.96 درصدي به 
تراز 944 هزار و 595 واحدي رس��يد. در سوي ديگر 
معاملات نيز شاخص كل فرابورس رشد 434 واحدي 

را ثبت كرد و به عدد 27 هزار و 127 واحدي رسيد. 
در اين روز از ميان 708 نماد بازار س��رمايه 613 نماد 
مثبت و 65 نماد منفي بودن��د. همچنين 448 نماد 
معادل 62 درصد از نمادها صف خريد و 26 نماد معادل 

4 درصد از نماد صف فروش را تجربه كردند.
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هشدار سازمان بورس
به اپليكيشن‌هاي سيگنال فروش

محمد مهدي منتظ��ري، رييس اداره پيش��گيري از 
ناهنجاري‌ها و ارتقاء سلامت بازار سرمايه، در خصوص 
پيشگيري از جرايم بورس��ي در بستر پلت‌فرم برخط 
فروش و عرضه نرم‌افزارهاي كاربردي، به مديران‌عامل 
شركت‌هاي پيام‌رس��ان و فروش��گاه‌هاي برنامه‌هاي 
كاربردي نامه نوشت. محمد مهدي منتظري، با اشاره به 
محتواي اين نامه توضيح داد: پيرو نامه‌هايي در خصوص 
پيش��گيري از جرايم بورسي در بس��تر پلتفرم برخط 
فروش و عرضه نرم افزارهاي كاربردي و براساس قانون 
بازار اوراق بهادار جمهوري اس�المي ايران مصوب اول 
آذر ۱۳۸۴، ارايه خدمات مالي به س��رمايه‌گذاران نظير 
مشاوره سرمايه‌گذاري و سبدگرداني مستلزم دريافت 
مجوز از سازمان بورس و اوراق بهادار به عنوان نهاد ناظر 
اين بازار است. رييس اداره پيشگيري از ناهنجاري‌ها و 
ارتقاء سلامت بازار سرمايه، تاكيد كرد: به موجب بند )۱( 
ماده ۴۹ قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران، 
انجام فعاليت‌هاي مذكور ب��دون دريافت مجوز از اين 
سازمان جرم‌انگاري شده و سازمان بورس و اوراق بهادار 
مطابق ماده ۵۲ همان قانون مسووليت پيگيري مراتب را 
به عنوان شاكي بر عهده دارد. اين مقام مسوول در سازمان 
بورس و اوراق بهادار در تشريح مفاد اين نامه توضيح داد: 
بر اساس ماده ۷۴۹ قانون مجازات اسلامي )تعزيرات و 
مجازات‌هاي بازدارنده( ارايه‌دهندگان خدمات دسترسي 
موظفند طبق ضوابط فني و فهرس��ت مقرر از س��وي 
كارگروه )كميته( تعيين مصاديق مجرمانه دادستاني 
كل كشور )بند )۶( از بخش )ه( فهرست مصاديق محتواي 
مجرمانه )به شرح پيوست( دائر بر »انجام هرگونه فعاليت 
تجاري و اقتصادي رايانه‌اي مجرمانه از جمله فعاليت‌هاي 
غيرمجاز مرتبط با بازار اوراق بهادار موضوع بند )۱( ماده 
۴۹ قانون ب��ازار اوراق بهادار«( محتواي مجرمانه كه در 
چهارچوب قانون تنظيم شده را پالايش )فيلتر( كنند. 
به گفته منتظري، در نامه مزبور خطاب به مديران‌عامل 
پيام‌رسان‌ها و فروشگاه‌هاي برنامه‌هاي كاربردي، تاكيد 
شده است: مطابق گزارش‌هاي دريافت شده مشاهده 
مي‌شود كه برخي اشخاص سودجو و فاقد مجوز قانوني 
در بستر پلت‌فرم‌هاي آنلاين فروش و عرضه نرم افزار )اپ 
استور( ضمن عرضه نرم‌افزارها و برنامه‌هاي ارايه‌دهنده 
خدمات سرمايه‌گذاري بورسي با عناوين مختلفي مثل 
سيگنال بورسي مشاوره در قالب آموزش سرمايه‌گذاري 
و...( كه به عن��وان ابزاري براي كس��ب درآمد از طريق 
س��يگنال‌دهي و سيگنال‌فروش��ي )توصيه صريح يا 
ضمني به خريد، فروش يا نگهداري اوراق بهادار( و انجام 
سبدگرداني اقدام مي‌كند، در برخي مواقع در پوشش 
ارايه اين خدمات به ارتكاب جرايم بورسي ديگري نظير 
افشاي اطلاعات معاملاتي اش��خاص، سوءاستفاده از 
اطلاعات نهاني يا دستكاري قيمت سهام در بازار سرمايه 
پرداخته و در اكثر اين موارد نيز از اين طريق با استفاده 
از ترفندهاي متقلبانه از سرمايه‌هاي اشخاص با هدف 
تأمين منافع شخصي خود سوءاستفاده مي‌كند. به گفته 
رييس اداره پيشگيري از ناهنجاري‌ها و ارتقاء سلامت 
بازار س��رمايه، در بخش ديگري از اين نامه تاكيد شده 
است؛ تدابير پيشگيرانه و اقدامات لازم براي جلوگيري 
از استمرار فعاليت اشخاص فاقد مجوز از سازمان بورس 
و اوراق بهادار در ارايه محتواي بورسي غيرمجاز از طريق 
توقف عرضه و فروش اين قبيل برنامه‌ها و نرم‌افزارهاي 
كاربردي با پايش مستمر و حذف برنامه‌هاي كاربردي 
مجرمانه انتشار يافته از طريق زير ساخت متعلق به آن 
ش��ركت صورت پذيرد و رونوشت موارد حذف شده 
به صورت نوبه‌اي به مديريت امور حقوقي و انتظامي 
س��ازمان بورس و اوراق بهادار اعلام شود. منتظري 
توضيح داد: در اين نامه به اسامي برخي از برنامه‌ها و نرم 
افزارهاي كاربردي موجود در آن پلت‌فرم كه متضمن 

محتواي مجرمانه بورسي هستند، اشاره شده است.

رشد 41 درصدي ارزش
بازار سهام

بنا به اعلام اداره تحليل‌هاي اقتصادي و ريسك سازمان 
بورس و اوراق بهادار، ارزش بازار سهام ايران به ۴۱ درصد 
رش��د، از رقم ۴۶۶  ،  ۸همت در پايان شهريور ۱۴۰۳ به 
۹۶۷  ، ۱۱همت در هفته نخس��ت ارديبهشت ۱۴۰۴ 
رس��يد.داده‌هاي آماري اداره تحليل‌ه��اي اقتصادي و 
ريسك سازمان بورس و اوراق بهادار نشان مي‌دهد؛ در 
پايان شهريور سال گذش��ته تعداد ۷۷۹ نماد با سابقه 
معاملاتي به ارزش ۴۶۶ ،  ۸ همت و ۱۰۴ نماد بدون سابقه 
معاملاتي عضو بازارهاي سهام بورس تهران و فرابورس 
ايران بوده‌اند و در ارديبهشت ماه امسال تعداد نمادهاي 
با سابقه معاملاتي به ۷۹۹ با ارزش بازار ۹۶۷ ‌  ،۱۱ همت 
و ۱۱۶ نماد بدون سابقه معاملاتي افزايش يافته است. 
بر اين اس��اس، در حاضر مجموعا ۹۱۵ نماد معاملاتي 
در بازار سهام ايران ليست شده‌اند. بر اساس گزارش اين 
اداره، صنعت پتروشيمي با ارزش بازار    ۰۴۶ ‌،۳ همت، 
صنعت فلزات اساس��ي با ارزش ب��ازار ‌۰۳۹،  ۲ همت و 
صنعت بانكداري با ۹۷۹ هم��ت به ترتيب بزرگ‌ترين 
صنايع فعال در بازار س��هام ايران محس��وب مي‌شوند. 
همچنين؛ »ف��ارس«، »فملي«، »ف��ولاد«، »وبملت« 
و »ن��وري« به ترتيب پنج نماد بزرگ بازار س��هام ايران 
هستند. ارزش بازار نماد فارس اكنون از ۸۹۱ همت فراتر 
رفته و ارزش بازار فملي و فولاد به ترتيب بيش از ۷۵۸ و 
۶۴۵ همت است.نمادهاي سهام در   بازارهاي   مختلف 
بورس تهران وفرابورس  ايران  دادوستد مي‌شوند.  بازار 
اول بورس‌تهران با ۱۹۰ نماد داراي س��ابقه معاملاتي و  
بيش از ۵۲۷ ‌،  ۵همت ارزش بازار بزرگ‌ترين بازار داد و 
ستد سهام محسوب مي‌شود. در ارديبهشت امسال، ۲۰۲ 
نماد با ارزش بازار   ۴۷۹  ،۴ همت در بازار دوم و يك نماد 
با ارزش بازار ۵ همت نيز در بازار سرمايه‌گذاري حرفه‌اي 
بورس تهران حضور دارند.همچنين؛ ۹۱ نماد با ارزش بازار 
۳۱۱ همت در بازار اول، ۱۱۹ نماد با ارزش بازار ۱.۱۷۰ 
همت در بازار دوم، ۱۸۸ نماد با ارزش بازار ۳۹۶ همت در 
بازار پايه، ۸ نماد با ارزش بازار ۱۲ همت در بازار نوآفرين 
فرابورس ايران عضوند كه داراي سابقه معاملاتي هستند.

فصل خوب بورس‌ تهران
صداي بورس| سه ماه نخست ۲۰۲۵ براي برخي 
بورس‌هاي جهان، فصل رونق و افزايش ارزش بازار 
و براي برخي ديگ��ر دوره افت ب��ود. بورس تهران 
در گ��روه اول و فرابورس اي��ران در گروه دوم جاي 
گرفتند. فدراسيون بورس‌هاي جهان )WFE( در 
تازه‌ترين گزارش خ��ود، آمار مربوط به ارزش بازار، 
تعداد شركت‌هاي پذيرفته‌شده و حجم معاملات 
۷۹ بورس در سه منطقه جهاني را منتشر كرده است. 
بر پايه گزارش فدراسيون، ارزش بازار اين بورس‌ها 
در پايان سه ماه نخست ۲۰۲۵ )مارس( به بيش از 
۱۱۹ هزار و ۴۰۰ ميليارد دلار رسيد. در اين گزارش، 
تازه‌ترين آمارهاي فدراسيون بورس‌هاي جهان را 

مشاهده مي‌كنيد.
براي نخستين‌بار ارزش بازار اعلام‌شده بورس تهران 
از دلار جهانگيري و فرزيني فاصله گرفته و واقعي‌تر 
شده است. پيش از اين، ارزش بازار بورس تهران بر 
پايه دلار ۴۲۰۰ توماني بيش از ۱۶۰۰ ميليارد دلار 

اعلام مي‌شد كه بسيار عجيب بود.
بر پايه گزارش فدراسيون، ارزش بازار بورس تهران در 
پايان ژانويه ۲۰۲۵ معادل ۱۴۷.۳ ميليارد دلار بوده 
است. اين رقم در پايان فوريه به ۱۴۸.۸ ميليارد دلار 
و در پايان مارس به ۱۵۰.۳ ميليارد دلار رسيد كه 
نشان‌دهنده روندي صعودي است. البته در مقايسه 
با مارس ۲۰۲۴ ارزش بازار دلاري بورس تهران افت 
۹۱.۵ درصدي و ارزش بازار ريالي آن رش��د ۱۴.۵ 
درصدي را ثبت كرده است. فرابورس ايران در فصل 
نخست امسال مسير متفاوتي را پيمود. ارزش بازار 
فرابورس در پايان ژانويه بيش از ۲۶.۴ ميليارد دلار 
بود كه در پايان فوريه به ۲۵.۹ ميليارد دلار و در پايان 
مارس به ۲۵ ميليارد دلار كاهش يافت. ارزش بازار 
فرابورس ايران در مقايسه با مارس سال گذشته از 
نظ��ر دلاري ۹۲.۸ درصد و از نظر ريالي ۲.۷ درصد 

كاهش داشته است.
با توجه به تحولات سياسي اخير و آغاز مذاكرات بين 
ايران و امريكا، بازار سهام كشور شاهد ورود نقدينگي 
جديد است. در صورت به نتيجه رسيدن مذاكرات و 
ادامه روند كنوني، پيش‌بيني مي‌شود كه در فصل 
دوم ۲۰۲۵ ش��اهد افزايش چش��مگير ارزش بازار 

بورس تهران و فرابورس ايران باشيم.
منطقه امريكاي ش��مالي، جنوب��ي، مركزي با ۱۴ 
بورس مورد بررسي شاهد رشد ۷.۹ درصدي ارزش 
بازار در پايان مارس ۲۰۲۵ نسبت به يك سال قبل 
ب��ود. ارزش بازار بورس‌هاي اي��ن منطقه در پايان 
فصل نخست به بيش از ۶۳ هزار و ۷۳۲ ميليارد دلار 
رسيد. گرچه بورس‌هاي بزرگ اين منطقه نسبت 
به سال گذشته شاهد رشد ارزش بازار بودند اما در 
فصل نخست امسال روندي نزولي داشتند. بورس 
نيويورك )بزرگ‌ترين بورس منطقه و جهان( با رشد 
۱۱.۲ درصدي ارزش بازار نسبت به مارس ۲۰۲۴ 
روبرو شد اما از ابتداي ۲۰۲۵ تا پايان مارس شاهد 
كاهش ۱۶۵ ميلي��ارد دلاري ارزش بازار خود بود. 
البته اين آمار بدون در نظر گرفتن فاجعه آوريل است 
كه بورس‌هاي امريكا هزاران ميليارد دلار از ارزش 
خود را از دست دادند. نزدك شرايط بدتري داشت. 
ارزش بازار اين بورس طي سه ماه با بيش از ۳ هزار و 
۶۷۰ ميليارد دلار كاهش روبه‌رو شد. در همين حال، 
بورس اوراق بهادار كانادا با ۳۴ درصد، بيشترين افت 

ارزش بازار نسبت به مارس گذشته را ثبت كرد.
منطقه آسيا-اقيانوسيه با ۲۲ بورس مورد بررسي 
شاهد رشد بيش از ۴۵۰ ميليارد دلاري ارزش بازار 
در س��ه ماه نخست امسال بوده اس��ت. ارزش بازار 
بورس‌هاي اين منطقه نسبت به مارس سال گذشته 
نيز رشدي ۶.۲ درصدي داشته است. در پايان مارس 
امسال ارزش بازار بورس‌هاي اين منطقه به بيش از 

۳۶ هزار و ۵۳ ميليارد دلار رسيد.
بورس ش��انگهاي )بزرگ‌ترين بورس منطقه( در 
سه ماه نخست امسال شاهد افزايش ۱۸۷ ميليارد 
دلاري ارزش بازار خود بود. ارزش بازار اين بورس 
نس��بت به مارس گذش��ته نيز بيش از ۱۰ درصد 
رشد داشته و به بيش از ۷ هزار و ۲۲۱ ميليارد دلار 
رسيده است. دومين بورس بزرگ منطقه روندي 
مخالف را طي كرد. در سه ماه نخست امسال ارزش 
بازار بورس ژاپن ۹۰ ميلي��ارد دلار كاهش يافت. 
اين بورس نسبت به مارس سال گذشته نيز شاهد 
افت ۵.۱ درصدي ارزش بازار خود بوده و در پايان 
مارس امسال رقم ۶ هزار و ۳۱۷ ميليارد دلار را ثبت 
كرده اس��ت. ارزش بازار بورس ملي هند نيز افتي 
۵۶ ميليارد دلاري داشت، هرچند نسبت به سال 
قبل ۴.۳ درصد رشد نشان مي‌دهد. در پايان مارس 
امسال ارزش بازار بورس هند اندكي بيش از ۴ هزار 
و ۸۰۷ ميليارد دلار بود. در سه ماه نخست امسال 
بورس‌هاي هنگ‌كنگ و ش��نژن نيز به ترتيب با 
افزايش ۵۹۹ ميليارد دلاري و ۲۲۶ ميليارد دلاري 

ارزش بازار خود روبه‌رو شدند.
ش��لوغ‌ترين منطقه بورس��ي با ۴۳ ب��ورس مورد 
بررسي، تنها منطقه‌اي است كه نسبت به مارس 
گذش��ته با افت ارزش بازار به ميزان ۱۶.۲ درصد 
مواجه شده اس��ت. در پايان مارس امسال ارزش 
ب��ازار اين ۴۳ بورس با ۶۵۰ ميلي��ارد دلار افت به 
۱۹ هزار و ۶۱۷ ميليارد دلار رسيد. يورونكست به 
عنوان بزرگ‌ترين بورس منطقه، شاهد افت ۳۹۲ 
ميليارد دلاري ارزش بازار طي س��ه ماه نخس��ت 
امسال بوده اس��ت. در پايان ماه مارس ارزش بازار 
يورونكست به كمتر از ۵ هزار و ۸۳۰ ميليارد دلار 
رسيد. ارزش بازار اين بورس نسبت به مارس سال 
گذشته نيز ۱۹.۳ درصد كاهش پيدا كرد. دومين 
بورس منطقه نيز با افت ۹۵ ميليارد دلاري ارزش 
بازار در فصل نخست امسال مواجه شد. ارزش بازار 
بورس عربستان نسبت مارس گذشته نيز افت ۹.۲ 
درصدي داشته است. در ميان منطقه خاورميانه، 
بورس‌هاي دوبي، قطر و استانبول با افت ارزش بازار 
و بورس‌هاي بحرين، اردن و كويت با رش��د ارزش 

بازار در فصل نخست ۲۰۲۵ مواجه شدند.

»تعادل« روند بازار سهام را بررسي مي‌كند

حجت‌الله صيدي، رييس سازمان بورس و  اوراق بهادار مطرح كرد 

بورس در آينه مذاكرات

بورس در خدمت شركت‌هاي دانش‌بنيان
حجت‌الله صيدي، رييس سازمان بورس و ارواق بهادار 
سه ش��نبه ش��ب در برنامه گفت‌وگوي ويژه خبري به 
تشريح شرايط بازار سهام پرداخت. حجت‌الله صيدي، 
رييس سازمان بورس گفت: سرمايه‌گذاري براي توليد 
و خود توليد هميشه دغدغه مس��وولان كشور بوده و 
الان سال‌هاس��ت كه هم در تعيين شعار سال و هم در 
برنامه‌هايي كه دولت‌ها ارايه مي‌دهند مساله توليد مساله 
محوري اس��ت. براي اينكه تعيين‌كننده رشد است و 
توليد ناخالص داخلي روي ديگر سكه درآمد سرانه است 
و درآمد سرانه يعني معياري براي سنجش رفاه؛ بنابراين 
همه دولت‌ها و دولت چهاردهم همت خاصي داشتند 
براي ساماندهي توليد و رونق توليد. پرداختن به توليد 
از س��ال گذشته در دولت چهاردهم ش��روع شد با سه 
اقدام مهم، يك اقدام اين بود كه در لايحه بودجه ۱۴۰۴ 
مشوق‌هاي مختلفي براي اينكه توليد افزايش پيدا كند، 
رونق داشته باش��د و توجه هم داشته باشيم كه توليد 
يعني كل زنجيره، يعني توزيع و خدمات پس از فروش 
و خدمات را هم در بر مي‌گيرد و اتفاقا به‌طور هوشمندانه 
شعار سال سرمايه‌گذاري براي توليد تعيين شده نه فقط 
در توليد يعني در كارخانه، اين لايحه خوشبختانه در 
مجلس هم با همكاري نمايندگان محترم و متخصصيني 
كه در مجلس هستند به نحو خوبي به تصويب رسيد و 

بنابراين توجه ويژه‌اي به توليد شده است.
وي ادام��ه داد: در لايحه بودجه ك��ه دولت اجرا خواهد 
كرد و تبديل شده به قانون بودجه، اقدام دوم در راستاي 
قانون تامين مالي زيرساخت و توليد كه مجلس محترم 
در س��ال‌هاي اخير تصويب كرده بود و يكي از اقدامات 
مهم مجلس شوراي اسلامي بود دولت جلساتي تشكيل 
داد، شوراي ملي تامين مالي تشكيل شد كه به‌طور مرتب 
بعضي مواقع در هفته يك بار بعضا هر دو هفته يك بار 
تشكيل مي‌شود. دستورالعمل‌ها به تصويب رسيد بعضي 
طرح‌ها در آن تعيين شد، روش تامين مالي آن و همين 
طور ابزار‌ها و اقدام سوم تدوين يك برنامه ۵ قسمتي بود يا 
۵ بسته ارتقاي اقتصاد كشور كه سازمان برنامه نهايي كرد 
و اعلام كرد كه در آن وقتي نگاه مي‌كنيم هم مستقيم به 

توليد پرداخته شده هم غير مستقيم. 
رييس سازمان بورس تشريح كرد: آن برنامه شامل بحث 
جهش توليد و حمايت از آن، بحث نقدينگي و تورم كه يكي 
از مسائل آن رفع ناترازي بانك‌ها است كه كمك مي‌كند 
بانك‌ها تامين مالي بيشتري كنند در گزارش شما هم بود 
كه بخشي از مشكلات توليد و اتمام پروژه‌ها تامين مالي 
است. بحث سوم رفع ناترازي‌ها است مخصوصا رفع ناترازي 
انرژي كه مي‌دانيد به توليد لطمه زد در سال‌هاي گذشته، 

اميدواريم امسال ش��اهد كمترين ناترازي در اين زمينه 
باشيم. بحث چهارم معيشت مردم است، هم معيشت مردم 
تامين شود و هم تقاضاي كل بالا رود. ما در اقتصاد افزايش 
تقاضاي كل را به معني حمايت از توليد تلقي مي‌كنيم و 
بحث پنجم هم طرح‌هاي پيشران است كه اگر راه بيفتد آن 

هم خيلي از چرخ دنده‌هاي توليد را به حركت در مي‌آورد.
وي اظهار كرد: در سطح كلان ما شعاري داريم، ماموريتي 
داريم، كه آن همان رشد است، وقتي كه براي سال خاصي 
شعار خاصي تعيين مي‌ش��ود و ماموريت خاصي تعيين 
مي‌شود بيش��تر تمركز روي آن شعار است امسال بحث 
سرمايه‌گذاري براي توليد است براي اينكه تشكيل سرمايه 
خيلي مهم است، در همين بازار سرمايه ما شروع كرديم به 
تعريف صندوق‌هاي جديد براي سرمايه‌گذاري در توليد، 

براي اينكه توليد رونق پيدا كند.
رييس سازمان بورس گفت: با توجه به تعيين شعار سال، 
اصلا خبررساني هم كرديم اطلاع‌رساني كرديم، در مجلس 
كميسيوني آقاي دكتر طغياني بيشتر هم توضيح خواهند 
داد و هم اشراف دارند ولي لطف كردند اين كار را پيش بردند، 
چون مجريان آن هم ما هستيم بنابراين همكاري نزديكي 
شد براي تمركز روي بحث سرمايه‌گذاري در توليد. بحث 
شركت پروژه‌ها، بحث تعيين همين پروژه‌هاي پيشران 
اينها براي اينكه تخصيص پيدا كند منابع به اين پروژه‌هاي 
پيشران اينها اقداماتي است كه از ابتداي سال انجام شده 
و اميدواريم كه با س��رعت بيشتري با اثرگذاري بيشتري 
پيش برود. صيدي توضيح داد: سال‌هاي سال نظام بانكي 
غالب بوده و تامين مالي مي‌كرده، ولي متعارف اين است 
كه نظام بانكي تامين مالي كوتاه‌مدت را انجام دهد و بازار 

سرمايه همانطور كه از اسم آن مشخص است تامين مالي 
بلندمدت را و سرمايه تشكيل شود و تشكيل سرمايه است 
كه توليد را پيش مي‌برد. اين حركت شروع شده كاري كه ما 
اخيرا كرديم، براي تامين مالي بنگاه‌هاي كوچك و متوسط 
اوراق مرابهه جديد را تعريف كرديم. اين دارد نسبت از مثلا 
۹۰-۱۰ دارد تبديل مي‌شود به ۸۵-۱۵ و بعد كم كم شود 
۸۰-۲۰ كه ما ظرف افق مثلا ۴-۵ ساله برسيم به ۵۰-۵۰. 
براي اينكه تامين مالي همانقدر كه براي افزايش ظرفيت، 
براي توسعه بخش توليد لازم است براي سرمايه در گردش 
هم لازم است، نظام بانكي بتواند يا بازار پول بتواند آن بخش 
س��رمايه در گردش و كوتاه‌مدت را تامين مالي كند و بازار 

سرمايه بتواند تامين مالي بلندمدت را انجام بدهد. 
وي تشريح كرد: اين حركت شروع شده، عرضه‌هاي اوليه 
در حوزه ش��ركت پروژه‌ها، صندوق پروژه‌ها شروع شده، 
نسبت دارد تغيير مي‌كند. ما تا شايد مثلا ۵-۶ ماه گذشته 
اوايل آبان، اواخر مهر، اين نس��بت مث�ال اوراق مرابحه در 
بخش دولتي و در بخش خصوصي و توليد حدود مثلا ۹۲ 
و ۸ بوده الان رسيده به ۱۳-۸۷ كم كم كه اين افزايش پيدا 
كند، فكر مي‌كنم استقبال خوبي هم خواهد شد. الان اكثر 
توليد‌كنندگان حتي شركت‌هاي سهامي خاص تقاضاي 
مجوز انتشار اوراق مرابحه را دارند و سازمان بورس هم در اين 
رابطه تسهيلاتي ايجاد كرده، به كار سرعت داده و با تشكيل 
آن اركان انتشار اوراق تقريبا ما در هر هفته يا مثلا در ماه سه 
بار يا مثلا دو بار انتشار اوراق را داريم و اين باعث شده كه وزن 
بازار سرمايه در تامين مالي بخش توليد به صورت تدريجي 

افزايش پيدا كند. مي‌دانيد اين اصلاحات زمان مي‌برد.
رييس سازمان بورس گفت: بنگاه‌هاي كوچك و متوسط 

هم برخوردار هستند ولي نسبت‌ها شايد مناسب نباشد 
كه اين نكته درستي است. ما در بخش بازار سرمايه يكي از 
كار‌هايي كه در اين زمينه كرده‌ايم، غير از شركت پروژه‌ها، 
بحث صندوق پروژه‌ها است كه ديگر بحث سهامدار شدن 
نيست. باضافه صندوق‌هاي تأمين مالي جمعي كه البته رقم 

آن كم بود اتفاقا براي بنگاه‌هاي كوچك بود.
وي ادامه داد: هر صندوق ۲۵ ميليارد تومان بود كه سقف آن 
افزايش پيدا كرد. اين هم يكي از ابزار‌هايي كه استفاده شده و 
اين اتفاق بايد بيفتد، هم اعتبار بانكي و هم تشكيل سرمايه 
بايد توزيع شود. ببينيد وقتي كه ما به موتور محرك اقتصاد 
نگاه مي‌كنيم، حالا بعضا تصور مي‌شود كه بازار سرمايه يك 
بازار مالي است كه فقط عمليات مالي در آن انجام مي‌شود 
ولي در اقتصاد موتور محرك عمليات، فعاليت‌هاي اقتصادي 
است، بعد اشتغال است و رونق توليد؛ بنابراين بايد برويم به 
اين سمت كه در بازار سرمايه و در بازار پول نسبت متناسبي 

داشته باشيم براي همه بنگاه‌ها در خيلي از كشورها.
اين مسوول اظهار كرد: شما از بزرگ‌ترين اقتصاد‌هاي جهان 
بگيريد تا اقتصاد كوچك منطقه‌اي، بنگاه‌هاي كوچك و 
بنگاه‌هاي متوسط خيلي مهم هستند، ما نبايد فراموش 
كنيم. در مثلا بازار س��رمايه براي اينكه خبر خوبي بدهم 
خدمت شما، ما عرضه اوليه بنگاه‌هاي متوسط و كوچك را 
شتاب داديم در فرابورس، حتي در مورد استارت آپ‌ها، در 
مورد شركت‌هاي دانش بنيان، بازار نوآفرين ما دارد استقبال 

مي‌كند براي اينها بيايند سرمايه تشكيل شود.
وي با اشاره به شرايط اس��تارت آپ‌ها گفت: شركت‌هاي 
دانش بنيان و استارت آپ‌ها از سال گذشته كه شروع شد تا 
الان حدود ۵ تا پذيرش شده. مي‌دانيد مراحلي دارد. نزديك 
به ۲۵ تا الان تقاضا داريم. بعضي‌هايش��ان مجوز معاونت 
علمي رياس��ت‌جمهوري را گرفته‌اند، بعضي از آنها دارند 
تكميل مي‌كنند و صورت‌هاي مالي قابل اتكا بايد داشته 
باشند. رييس سازمان بورس اظهار كرد: حدود ۲۰ درصد 
آن روند را در سال ۱۴۰۴ بازار سرمايه به عهده گرفته كه 
رقمي اس��ت در حدود هزار و ۳۵۰ همت. اين به تفكيك 
اينكه چقدر افزايش س��رمايه است، چقدر اوراق گام قابل 
معامله در بازار است، چقدر اوراق مرابحه براي توليد است، 
چقدر عرضه اوليه است و تشكيل شركت پروژه، صندوق 
پروژه و بخش تقاضاي كل مثل اوراق مرابحه دولتي. حالا 
بعضا تصور مي‌ش��ود كه اوراق مرابحه دولتي صرفا براي 
مثلاحقوق كارمندان دولت است، نه اين وقتي مي‌رود در 
وزارت بهداشت، توزيع مي‌شود در بين شركت‌هاي دارويي، 
بيمه‌ها براي اينكه داروخانه‌ها بدهد به پخش و پخش به 
شركت دارو بدهد. يعني اين هم يك طوري حمايت از توليد 
است. اين بحثي است كه امسال به دوش بازار سرمايه است.


