
سازمان بورس و در راس��تاي بهبود فضاي كسب وكار و 
تسهيل فرآيند تأس��يس و فعاليت شركت هاي مشاور 
س��رمايه گذاري، اعلام كرده است كه دستورالعمل هاي 
مربوط به اين نوع ش��ركت ها در حال اصلاح اس��ت. اين 
تصميم مي تواند به فعال تر شدن بازار سرمايه كمك كرده 
و فرصت هاي جديدي را براي سرمايه گذاران خرد و كلان 
فراهم آورد. در اصل شركت هايي كه به دنبال پذيرش در 
بورس هاي اوراق بهادار هستند ملزم به معرفي يك نهاد 
مالي به عنوان مشاور يا اسپانسر پذيرش به بورس هستند تا 
به عنوان رابط اصلي بين بورس و شركت متقاضي پذيرش 
اقدام به انجام فعاليت هاي مربوط به فرآيند پذيرش كند. 
بررسي بورس هاي اوراق بهادار موردمطالعه در اين گزارش 
نشان مي دهد كه فعاليت مشاور پذيرش فقط مختص به 
دوران قبل از پذيرش نيست بلكه شركت ها بعد از پذيرش 
در بورس و به منظور تداوم انطب��اق با الزامات پذيرش و 
الزامات قانوني بايد ب��راي يك دوره زماني محدود )مثلا 
يك تا سه سال( يا به طور نامحدود، همچنان داراي مشاور 
پذيرش باشند. بازار سرمايه در سال هاي گذشته با چالش 
و معضل هاي بسياري روبه رو بوده است. از نوسانات شديد 
قيمت ها گرفته تا عدم اعتماد سرمايه گذاران به عملكرد 
بازار و در نهايت دخالت و دستكاري برخي از مسوولان. 
در اين شرايط، نقش شركت هاي مشاور سرمايه گذاري به 
عنوان رابط بين سرمايه گذاران و بازار بسيار مهم و بااهميت 
است. اين شركت ها مي توانند با ارايه مشاوره هاي مالي و 
سرمايه گذاري، به كاربران كمك كنند تا تصميمات بهتري 
اتخاذ كنند. اما پيچيدگي هاي موجود در فرآيند تأسيس و 
فعاليت اين شركت ها، مانع از جذب افراد و نهادهاي جديد 
به اين حوزه شده است. بر اساس اعلام مديران، اصلاحات 
جديد شامل كاهش زمان و هزينه هاي ثبت شركت هاي 
مش��اور س��رمايه گذاري خواهد بود. اين اقدامات شامل 
كاهش تعداد مدارك لازم براي ثبت، ساده سازي مراحل 
اداري و همچنين فراهم كردن بس��ترهاي الكترونيكي 
براي ثبت نام و درخواست مجوز است.  يكي از اقداماتي 
كه مي تواند روند تأسيس ش��ركت ها را سري و آسان تر 
كند، بررسي آنلاين درخواست ها و ارايه مشاوره آنلاين به 
متقاضيان است. اين اقدام مي تواند به صورت قابل توجهي 
زمان انتظار براي دريافت مجوز را كاهش دهد و به نوعي 

شفافيت بيشتري به فرآيند تأسيس اضافه كند.

     تأثير اصلاحات بر بازار سرمايه
اصلاحات در دس��تورالعمل ها مي تواند تأثيرات مثبتي 
بر بازار س��رمايه داش��ته باشد. با س��هولت در تأسيس 
شركت هاي مشاور سرمايه گذاري، پيش بيني مي شود 
كه تع��داد اين ش��ركت ها افزايش ياب��د. افزايش تعداد 
مش��اوران مي تواند به ارايه مشاوره هاي بهتر و متنوع تر 
براي سرمايه گذاران منجر شود. علاوه بر اين، وجود رقابت 
بيشتر بين شركت هاي مشاور سرمايه گذاري، كيفيت 

خدمات ارايه شده را نيز بهبود خواهد بخشيد.
از طرف��ي، ب��ا افزاي��ش تع��داد ش��ركت هاي مش��اور 
س��رمايه گذاري، تنوع خدمات ارايه ش��ده نيز افزايش 
خواهد يافت. اين تنوع مي تواند شامل خدمات مختلفي 
از جمله مش��اوره در زمينه تحليل تكنيكال، بنيادي و 
همچنين خدمات مديريت دارايي باشد. به اين ترتيب، 

س��رمايه گذاران مي توانند با توجه به نيازها و ش��رايط 
خود گزينه هاي مناس��ب تري را انتخاب كنند.  هرچند 
اصلاحات مذك��ور وعده هاي مثبتي را به همراه دارد، اما 
بايد به چالش هاي بالقوه اي كه ممكن اس��ت در پي اين 
تغييرات به وجودآيد نيز توجه كرد. يكي از اين چالش ها 
مي تواند افزايش تعداد شركت هاي مشاور سرمايه گذاري 
با كيفيت پايين باش��د. در صورتي ك��ه نظارت كافي بر 
عملكرد اين ش��ركت ها وجود نداشته باش��د، احتمال 
افزايش شركت هاي نامعتبر و كلاهبردار افزايش مي يابد. 
بدين ترتيب، س��ازمان بورس باي��د برنامه هاي نظارتي 
و ارزياب��ي عملك��رد اين ش��ركت ها را بهبود بخش��د تا 
س��رمايه گذاران از خدم��ات ش��ركت هاي مش��اور 
س��رمايه گذاري بهره مند ش��وند و در عي��ن حال دچار 
زيان هاي مالي نشوند. به طور كلي اصلاح دستورالعمل هاي 
تأسيس و فعاليت شركت هاي مش��اور سرمايه گذاري 
مي تواند به عنوان يك گام مثبت در راس��تاي رونق بازار 
سرمايه ايران تلقي شود. با كاهش موانع و تسهيل فرآيند 
تأسيس، نه تنها تعداد ش��ركت ها افزايش مي يابد بلكه 
كيفي��ت و تنوع خدمات ارايه ش��ده ني��ز بهبود خواهد 
يافت. اما لازم اس��ت كه سازمان بورس با در نظر گرفتن 
چالش هاي موجود، نظارت ه��اي لازم را انجام داده و به 
س��رمايه گذاران اطمينان دهد كه ش��ركت هاي مشاور 
سرمايه گذاري تحت استانداردهاي لازم فعاليت مي كنند. 

     فعاليت 30 شركت 
باتوجه به رونق اخير بازار سرمايه و رسيدن شاخص كل 
بورس به ارتفاع ۳ ميليون واحد از جمله مسير هايي كه 
مي توانند به سهامداران كمك كنند همين شركت هاي 

مشاوره سرمايه گذاري هس��تند. بر اين اساس خبرنگار 
اقتصادي باش��گاه خبرنگاران ج��وان آخرين جزييات 
شركت هاي مشاوره س��رمايه گذاري و درخواست هاي 
مجوز براي اين شركت ها رااز سازمان بورس پيگيري كرد.

براساس اعلام باش��گاه خبرنگاران در حال حاضر ۳۰ 
شركت مشاوره س��رمايه گذاري داريم كه مجوز يكي 
از اين شركت ها امس��ال داده شده است و همچنين 
س��ه موافقت اصولي صادر شده است و در حال حاضر 
برنامه اي براي رتبه بندي اين شركت ها توسط سازمان 
وجود ندارد. همچنين اعلام شد دستورالعمل تأسيس 
و فعاليت شركت هاي مشاور سرمايه گذاري در حال 
اصلاح اس��ت كه فرآيندها را براي تأس��يس اين نوع 
شركت ها تسهيل مي كند. در مجموع به نظر مي رسد 
با حضور و افزايش شركت هاي مشاور سرمايه گذاري 
شرايط سرمايه گذاري در بورس نيز بهبود يابد و آرام 

آرام سرمايه هاي بيشتري وارد بورس شود.

     بازار از نگاه معاملات
طي آخري��ن روز كاري هفته يعني چهارش��نبه 1 
ارديبهشت ماه 14۰4، ش��اخص كل بورس تهران 
با افزاي��ش 58 هزار و 684 واح��دي معادل 1.89 
درص��دي به تراز ۳ ميليون و 169 واحدي رس��يد. 
همچنين شاخص كل هم وزن نيز افزايش 12 هزار 
و 66۰ واحدي معادل 1.۳۳ درصدي را ثبت كرد و 
در جايگاه 965 هزار و 8۰8 واحدي ايستاد. شاخص 
كل فرابورس ني��ز 2۰8 واحد افزايش را ثبت كرد و 
به تراز 27 هزار و 541 واحدي رسيد.  از ميان 7۰۳ 
نماد بازار سرمايه در اين روز 499 نماد مثبت و 151 

نماد نيز منفي بودند. همچنين 249 نماد معادل ۳5 
درصد از كل نمادها در صف خريد و 49 نماد معادل 

7 درصد از نمادها در صف فروش قرار داشتند.
طي روز چهارشنبه بيشترين بازدهي صنايع به خودرو رسيد 
و توانست نقش قابل توجهي در رشد شاخص ايفا كند. در 
روزي كه گذشت صنايع خودرو، پيمانكاري صنعتي، چاپ 
و نشر، فراورده هاي نفتي، توليد كود و تركيبات نيتروژن، 
فعاليت مهندسي، محصولات فلزي، فعاليت هاي مرتبط 
با اوراق بهادار، نساجي، ساير محصولات غذايي، ماشين 
الات، چ��وب، بانك ها و موسس��ات اعتباري، محصولات 
لبني، مخابرات، سرمايه گذاري، ماشين الات الكتريكي، 
اهن و فولاد، زغال س��نگ و قطعات خودرو بيشترين بازه 
مثبت را تجربه كردند.  بر همين اس��اس بازگشايي نماد 
خساپا در معاملات روز چهارش��نبه بورس تهران، باعث 
افزايش چش��مگير ارزش معاملات به بيش از 16 هزار و 
7۰۰ ميليارد تومان شد. بيش از سه هزار ميليارد تومان از 
اين مبلغ به معاملات نماد خساپا اختصاص داشت. همزمان 
با اين افزايش، بيش از 18۰۰ ميليارد تومان پول حقيقي 
نيز به بازار سهام تزريق شد كه بيش از هزار ميليارد تومان 
آن به سهام نماد خس��اپا تعلق گرفت. اين روند افزايشي، 
سلطه گروه بانكي بر بازار در سال 14۰4 را پايان داد و گروه 
خودرويي با ارزش معاملاتي بالغ بر 4 هزار ميليارد تومان، 
به عنوان پرطرفدارترين گروه در روز گذشته شناخته شد. 
گروه بانكي با 119۰ ميليارد توم��ان و گروه محصولات 
ش��يميايي با 784 ميليارد تومان در رتبه هاي بعدي قرار 
گرفتند. در مقابل، دو روز ابتداي هفته شاهد خروج بيش از 
5 هزار ميليارد تومان نقدينگي از بازار بوديم، اما سه روز آخر 

هفته، 2 هزار ميليارد تومان به بازار بازگشت.
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بررسي چالش هاي
»صنعت نساجي« در ميز صنعت

س��ي امُين نشس��ت ميز صنعت س��ازمان بورس و 
اوراق بهادار با موضوع بررس��ي »صنعت نس��اجي«، 
روز سه شنبه، ش��انزدهم اريبهشت 14۰4، به همت 
مديريت نظارت بر ناش��ران و اداره ميزهاي صنعت و 
رتبه بندي ناشران اين سازمان و با حضور حميد ياري، 
معاون نظارت بر بورس ها و ناش��ران سازمان بورس و 
اوراق بهادار، ولي الله جعفري مدير نظارت بر ناش��ران 
سازمان بورس و جمعي از مديران شركت هاي فعال 
در صنعت نساجي برگزار شد. حميد ياري، برگزاري 
ميزهاي صنايع را يكي از اقدامات خوب سازمان بورس 
درسال هاي اخير عنوان كرد و افزود: خوش بختانه شاهد 
حضور مديراني از صنايع مختلف كش��ور در ميزهاي 
صنعت سازمان بورس هستيم . او ابراز اميدواري كرد؛ 
با كمك سازمان بورس، چالش هاي صنايع مختلف به 
گوش نهادهاي ذي ربط برس��د و اقدامات سريع تري 
براي رفع مشكلات آنان صورت پذيرد. معاون نظارت 
بر بورس ها و ناشران س��ازمان بورس با اشاره به تاثير 
برگزاري ميزهاي صنعت بر رفع و كاهش مش��كلات 
صنايع، گفت: با توجه به اينكه صنايع حلقه اي از يك 
زنجيره هستند، لذا بيان مشكلات يك صنعت و رفع آن 
مي تواند در برخي موارد به رفع مشكلات ديگر صنايع 
نيز منجر ش��ود. ياري اعلام كرد: به طور مثال، بحث 
مربوط به قيمت گذاري دستوري و تاثير آن بر صنايع 
از جمله موضوعاتي است كه در سياست گذاري هاي 
اقتصادي بس��يار حايز اهميت اس��ت. او گفت: پس 
از برگ��زاري هر مي��ز صنعت، س��ازمان بورس ضمن 
طبقه بندي مش��كلات، با انجام مكاتبه با دستگاه ها، 
نهادها و وزارت خانه هاي مربوط، رفع مشكلات صنايع 
مختلف را پيگيري مي كند كه خوش بختانه ش��اهد 
اتفاق��ات خوب و دريافت پاس��خ هاي م��دون در اين 
خصوص بوده ايم. ياري افزود: امروزه برخي كشورهاي 
توسعه يافته دنيا با اجراي برخي فرآيندها و مدل هاي 
مختلف، اقدامات توسعه اي خود را در جهت پيشرفت 
اين صنعت رقم زده اند. موضوع مربوط به نظام تعرفه اي 
در كشور از جمله مباحثي است كه تاثير زيادي بر روند 
فعاليت ها و توليدات صنايع داشته است. البته سعي 
شده نرخ هاي تعرفه براي كالاهاي اوليه وجود نداشته 
باش��د و تعرفه فقط بر روي كالاهاي اصلي به صورت 
پلكاني اجرا ش��ود تا به نوعي از سرمايه گذار حمايت 
شده و سرمايه گذار وارد فرآيند توليد شود. اما با بررسي 
مدل ها و فرآيندهاي كشورهاي توسعه يافته مي توان 
به اين نتيجه رسيد كه اگر تفكر يا مدلي بهينه نبوده، 
مديران توانسته اند به راحتي آن را كنار گذاشته و مدل 
ديگري را براي پيش��رفت آن صنع��ت اجرا كنند. لذا 
مديران و مسوولان كشور نيز مي توانند به طور مشابهي 
عمل كنند. او در ادامه با اشاره به اثر ناترازي انرژي براي 
صنعت نس��اجي، اعلام كرد: در بح��ث مربوط به رفع 
مشكلات ناشي از ناترازي انرژي، صندوق ها يا شركت 
پروژه ها مي توانند در ح��وزه توليد برق در انرژي هاي 
تجديدپذير، سرمايه گذاري كرده و شركت ها با خريد 
آنها در دوره قطعي برق، وارد فضايي ش��وند تا قطعي 
برق را كاهش دهند. معاون نظارت بر بورس ها و ناشران 
سازمان بورس، در پايان با تاكيد بر اينكه هدف اصلي در 
ميزهاي صنعت، انجام اقدامات بنيادي براي رسيدگي 
به موقع به مش��كلات و چالش ه��اي صنايع مختلف 
كشور است، گفت: براي حل مشكلات مربوط به تعرفه 
در صنعت نس��اجي و ديگر صنايع بايد از خرد جمعي 
استفاده كنيم تا به يك شرايط ايده آل و بهينه برسيم. او 
با يادآوري اين نكته كه مسائل اين صنعت به نهادهاي 
تصميم گير كش��ور اعلام خواهد شد، گفت: صنعت 
نساجي صنعتي حس��اس و تاثيرگذار است و با توجه 
به ارتباط گس��ترده آن با ديگر صنايع، انتظار مي رود 
با پيگي��ري و انجام مكاتباتي با نهادهاي تصميم گير، 
اقدامات موثري براي حل مشكلات آنان صورت پذيرد. 
در ادامه اين نشست، ولي اله جعفري، مدير نظارت بر 
ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار هم با تاكيد بر اينكه 
سازمان بورس با بخش عظيمي از شركت ها و صنايع 
در ارتباط است، گفت: اينگونه جلسه ها براي هماهنگي 
بيش��تر اقدامات مورد نياز در ش��ركت ها، انجمن ها، 
سازمان بورس و ديگر دستگاه هاي اجرايي براي ارايه 
پيشنهادهاي لازم با هدف انجام سياست گذاري هاي 
صحيح برگزار شده است تا موضوعات كليدي و مهم 
مربوط به دستگاه هاي اجرايي ارايه و در جلسات مرتبط 
در اين حوزه تبيين شود. مدير نظارت بر ناشران سازمان 
بورس، بررسي مسائل و مشكلات صنايع را از اهداف 
برگزاري ميز صنعت در حوزه هاي مختلف، اعلام كرد 
و گفت: پس از برگزاري اين جلسات، همكاران اداره ميز 
صنعت گزارشي از مسائل اساسي و مشكلات صنايع 
تهيه كرده و به نهادهاي ذي ربط براي رس��يدگي به 
مشكلات آنان ارسال مي كنند. جعفري افزود: تاكنون 
گزارش هاي مدون��ي از حوزه هاي مرب��وط به صنايع 
مختلف تهيه ش��ده و از مراجع مختلف پيگيري هاي 
لازم به منظور رفع مشكلات و مسائل مختلف صورت 
گرفته است. اوگفت: براي حمايت از سهامداران خرد، 
مشكلات بيان ش��ده در اين ميز صنعت، دسته بندي 
و طبقه بندي شده و س��پس به دستگاه هاي اجرايي 
مربوط، منعكس خواهد شد و حتي المقدور پيگيري تا 
حصول نتيجه ادامه خواهد داشت. سياست هاي نظام 
تعرفه اي، واردات بيش از حد و كاهش صادرات به دنبال 
نظام تعرفه اي، تخصيص نيافتن به موقع ارز، افزايش 
هزينه ها و كاهش س��ود شركت ها به دليل تخصيص 
نيافتن ارز، نبود ثبات در قانون گذاري، كمبود سرمايه 
در گردش، نبود استاندارد لازم براي صادرات و به روز 
نشدن تكنولوژي و ماشين آلات از جمله موارد مطرح 
شده در ميز صنعت نس��اجي بود.  »برگزاري ميزهاي 
صنايع و مكاتبه با نهاده��اي ذي صلاح در جهت رفع 
مشكلات ناشران حاضر در صنايع متعدد بازار، تهيه و 
تنظيم گزارش هاي ماهانه، تهيه گزارش هاي خاص، 
برگزاري جلسات درون سازماني و دوره هاي آموزشي، 
رتبه بندي ناش��ران و تجليل از ناشران برتر « از جمله 
مهم ترين اقدامات اداره ميزهاي صنعت و رتبه بندي 

ناشران به شمار مي رود.

روند يك ساله سرمايه گذاري 
خارجي در بورس

روند يك س��اله مجموع ارزش سبد سرمايه گذاري 
خارجي نش��ان مي دهد؛ ارزش سبد سرمايه گذاران 
خارجي فعال در بورس و فرابورس، در پايان فروردين 
امس��ال به ۰2۳، 18۰ ميليارد ريال رس��يده است. 
داده هاي آماري مديريت پژوهش، توسعه و مطالعات 
اسلامي سازمان بورس و اوراق بهادار، نشان مي دهد؛ 
مجم��وع ارزش س��بد س��رمايه گذاري خارجي از 
94،179  ميلي��ارد ري��ال در فروردين پارس��ال به 
18۰،۰2۳ميليارد ريال در فروردين امس��ال رسيد. 
گزارش اين مركز حاكي از آن اس��ت كه؛ ارزش سبد 
اش��خاص حقيقي در بورس و فرابورس در فروردين 
امسال، 14،۳81ميليارد ريال و ارزش سبد اشخاص 
حقوقي 162،642ميليارد ريال بوده است. افزون بر 
اين، ارزش سبد اشخاص حقيقي در بورس و فرابورس 
در اسفند پارس��ال 155،815 ميليارد ريال بود.اين 
گزارش نشان مي دهد، مجموع سرمايه گذاري خارجي 
در بورس و فرابورس در فروردين پارس��ال نسبت به 
مدت مشابه امسال 91 درصد رشد داشته است. افزون 
براين، تعداد س��رمايه گذار خارجي از 4،779 نفر در 
فروردين پارس��ال به 5،۰25 نفر در فروردين امسال 
رسيد.اين گزارش نشان مي دهد؛ تعداد سرمايه گذاران 
خارجي حقيق��ي و حقوقي در اولين ماه امس��ال به 

ترتيب67۳، ۳و 658، 1 نفر بوده است.

توقيف ۹۹۲ پرونده اوراق بهادار 
در فروردين

س��پرده گذاري مركزي اوراق بهادار و تس��ويه وجوه 
اعلام كرد: 992 پرون��ده اوراق بهادار در فروردين ماه 
سال جاري، توقيف شد. بر اساس اعلام روابط عمومي 
سپرده گذاري مركزي، در اولين ماه بهار امسال، 715 
پرونده اوراق بهادار درب��اره رفع توقيف، 71۰ پرونده 
درباره فروش و 771 پرونده درباره اس��تعلام دارايي 
عملياتي شده اس��ت.طبق اين گزارش در فروردين 
ماه سال جاري، درخواس��ت هاي 128 پرونده اوراق 
بهادار درباره توثي��ق، 117 پرونده اوراق بهادار درباره 
رف��ع توثيق، ۳7 پرون��ده درباره ف��روش توثيق و ۳6 
پرونده درباره استعلام توثيق انجام شده است. يكي از 
خدمت هايي كه شركت سپرده گذاري مركزي اوراق 
بهادار و تسويه وجوه در بازار سرمايه انجام مي دهد به 
توقيف و توثيق اوراق بهادار مربوط مي ش��ود. فرآيند 
توقيف اوراق بهادار ناظر بر دس��تورات دريافت شده 
از مراج��ع ذي صلاح قانوني نظي��ر محاكم حقوقي و 
كيفري دادگستري، ادارات كل امور مالياتي و... است 
كه در آن دستور توقيف اوراق بهادار اشخاص محكوم، 
به پرداخت وجه، صادر مي ش��ود.مرجعي كه دستور 
توقيف صادر كرده است مي تواند نسبت به رفع توقيف يا 
فروش اوراق بهادار توقيفي نيز دستور دهد. توثيق اوراق 
بهادار عبارت است از مسدود كردن اوراق بهادار متعلق 
به ش��خص )وثيقه گذار( به نفع شخص ديگر )وثيقه 
گير( .در اين فرآيند وثيقه گذار با در دس��ت داش��تن 
مدارك لازم وفق دس��توالعمل توثيق اوراق بهادار به 
شركت سپرده گذاري مركزي مراجعه و پس از تكميل 
مراحل، مراتب انس��داد در س��امانه پس از معاملات 
اعمال مي شود. متعاقباً وثيقه گير مي تواند نسبت به 
رفع توثيق يا فروش اوراق بهادار وثيقه شده اقدام كند.

روند پايدار
شاخص صكوك فرابورس

آمارهاي مركز پژوهش ، توسعه و مطالعات اسلامي 
سازمان بورس نشان مي دهد؛ شاخص كل صكوك 
فرابورس ايران در فروردين امس��ال به 976 واحد 
رسيده؛ اين شاخص در 2 سال گذشته با رشد همراه 
بوده است. براس��اس آمارهاي مديريت پژوهش ، 
توسعه و مطالعات اسلامي سازمان بورس، شاخص 
كل صكوك فرابورس ايران در فروردين امسال به 
976 واحد رسيده، اين شاخص در فروردين پارسال 
797 واحد بوده است. براساس اين گزارش، روند يك 
ساله شاخص صكوك فرابورس نشان مي دهد؛ اين 
ش��اخص همواره صعودي بوده است.آمارهاي اين 
مديريت حاكي از آن است كه، شاخص كل صكوك 
فرابورس ايران در فروردين امسال و اسفند پارسال 
به ترتيب 976 و 96۰ واحد بوده است.افزون براين، 
اين شاخص نسبت به ماه قبل 1، 67 درصد و نسبت 

به پايان سال قبل 22 درصد رشد داشته است.

چند عرضه اوليه در بازار سرمايه 
انجام شد؟

از ابتداي س��ال 14۰۳ تا پايان فروردين ماه س��ال 
جاري 25 نماد در بازار س��رمايه عرضه اوليه شد كه 
ش��ش نماد آن در ب��ورس اوراق بهادار ته��ران و 19 
نماد ديگر در بازار فرابورس ايران عرضه ش��د. طبق 
بررسي روند بازار سرمايه در پايان فروردين ماه سال 
14۰4، از فروردين ماه سال گذشته )14۰۳( تا پايان 
فروردين م��اه 14۰4 تعداد عرضه اوليه ه��ا در بازار 
سرمايه به 25 عرضه اوليه رس��يد كه تنها 2۰ نماد 
طي نيمه دوم سال 14۰۳ عرضه اوليه شد. براساس 
اين گزارش، طي يك سال گذش��ته از فروردين ماه 
سال گذشته تا فروردين ماه سال جاري، شش عرضه 
اوليه در بورس اوراق بهادار تهران و 19 عرضه اوليه در 
فرابورس ايران صورت گرفته بود. در روزهاي گذشته 
نيز حجت الله صيدي - رييس سازمان بورس و اوراق 
بهادار - در تكميل جايگاه عرضه هاي اوليه به عنوان 
بخشي از تامين مالي در بازار سرمايه اظهار كرد كه در 
بازار سرمايه عرضه اوليه بنگاه هاي متوسط و كوچك 
تسريع شده و حتي در مورد استارتاپ ها و شركت هاي 
دانش بنيان بازار سرمايه در حال استقبال از آنها است.

»تعادل« روند بازار سهام را بررسي مي كند

تحول جديد براي بورس

سرمايه خرد در مسير توليد
در تحولي مهم براي صنعت خودروسازي كشور، بورس 
كالاي ايران در نظر دارد تا با استفاده از ابزارهاي نوين 
مالي بازار س��رمايه، به تامين مالي اين صنعت كمك 
كند. بر اين اساس، به زودي نخستين گواهي سپرده 
خودرو در بازار س��رمايه ايران عرضه خواهد شد. اين 
اقدام پس از تجربه موفق ب��ورس كالا در تامين مالي 
معادن فلزات گرانبها صورت مي گيرد و انتظار مي رود 
نقش بسزايي در افزايش نقدينگي خودروسازان و در 
نتيجه، رشد توليد داشته باشد. گواهي سپرده خودرو، 
ابزاري مالي است كه به سرمايه گذاران اجازه مي دهد 
به جاي خريد مستقيم خودرو، گواهي مربوط به آن را 
خريداري كنند. اين گواهي ها، نشان دهنده مالكيت 
بخشي از يك خودرو هستند و دارنده گواهي مي تواند 
در سررسيد معين، با تحويل گواهي، خودروي مورد نظر 
را دريافت كن��د يا معادل ارزش آن را به صورت نقدي 
درياف��ت نمايد. اين ابزار، مزاي��اي متعددي هم براي 

خودروسازان و هم براي سرمايه گذاران دارد.

     مزاياي عرضه گواهي سپرده خودرو
براي خودروسازان

عرضه گواهي س��پرده خودرو، فرصتي طلايي براي 
خودروس��ازان فراهم مي كند تا بدون نياز به دريافت 
وام ه��اي بانكي با بهره هاي ب��الا، نقدينگي مورد نياز 
خود را تامين كنند. اين روش، به خودروسازان اجازه 
مي دهد تا با پيش فروش غيرمستقيم خودروها، منابع 
مال��ي لازم براي توليد را جم��ع آوري كرده و در عين 
حال، ريس��ك هاي مربوط به نوسانات قيمت خودرو 

را كاهش دهند.
به طور خلاص��ه، مزاياي اين روش براي خودروس��ازان 

عبارتند از: 
   تامين مالي آس�ان تر و كم هزينه ت�ر: عدم نياز به 

وام هاي بانكي و كاهش هزينه هاي تامين مالي.
   كاهش ريسك نوسانات قيمت: فروش غيرمستقيم 

خودروها و كاهش تاثير نوسانات بازار.
   افزايش نقدينگي: جمع آوري منابع مالي لازم براي 

افزايش توليد.
   بهبود برنامه ريزي توليد: امكان برنامه ريزي دقيق تر 

بر اساس ميزان تقاضاي گواهي ها.
سرمايه گذاران نيز از عرضه گواهي سپرده خودرو منتفع 

خواهند شد. اين ابزار، فرصتي را براي سرمايه گذاري در 
صنعت خودروسازي فراهم مي كند، بدون آنكه نيازي به 
خريد مستقيم خودرو باشد. همچنين، گواهي هاي سپرده 
خودرو مي توانند به عنوان ابزاري براي پوشش ريسك تورم 
عمل كنند، زيرا ارزش آنها با قيمت خودرو مرتبط است.

مزاياي اين روش براي سرمايه گذاران عبارتند از: 
   فرصت سرمايه گذاري در صنعت خودرو: امكان 
مشاركت در رش��د صنعت خودروس��ازي بدون خريد 

مستقيم خودرو.
   پوش�ش ريس�ك تورم: حفظ ارزش س��رمايه در 

برابر تورم.
   نقدش�وندگي بالا: امكان خريد و فروش گواهي ها 

در بازار سرمايه.
   شفافيت قيمت: تعيين قيمت خودرو بر اساس عرضه 

و تقاضا در بازار.
عرضه گواهي س��پرده خودرو مي تواند تاثيرات مثبتي 
بر بازار خودرو داشته باشد. اين ابزار، با افزايش شفافيت 
قيمت ها و كاهش واس��طه گري، مي تواند به تعادل بازار 
كمك كند. همچنين، با افزايش نقدينگي خودروسازان، 
توليد خودرو افزايش يافته و در نتيجه، عرضه خودرو در 
بازار بيشتر مي ش��ود. اين امر مي تواند منجر به كاهش 
قيمت خودرو و بهبود شرايط براي مصرف كنندگان شود.

با وجود مزاياي فراوان، عرضه گواهي سپرده خودرو 
با چالش هايي نيز روبه رو است. يكي از اين چالش ها، 

تعيين قيمت پايه براي گواهي ها اس��ت. قيمت پايه 
بايد به گونه اي تعيين شود كه هم براي خودروسازان 
جذاب باشد و هم براي سرمايه گذاران. چالش ديگر، 
اطمينان از تحويل خودرو در سررسيد معين است. 
براي اين منظور، لازم اس��ت سازوكاري دقيق براي 
نظارت بر عملكرد خودروس��ازان و تضمين تحويل 

خودروها در نظر گرفته شود.

     آينده گواهي سپرده خودرو در ايران
با وج��ود چالش هاي پيش رو، به نظر مي رس��د گواهي 
سپرده خودرو، ابزاري نوآورانه و كارآمد براي تامين مالي 
صنعت خودروسازي كشور است. در صورت موفقيت اين 
طرح، مي توان از آن به عنوان الگويي براي ساير صنايع نيز 
استفاده كرد. انتظار مي رود با توسعه اين ابزار، بازار سرمايه 
ايران نقش فعال تري در تامين مالي بنگاه هاي اقتصادي 

ايفا كند و به رشد و توسعه اقتصادي كشور كمك نمايد.
عرضه نخستين گواهي سپرده خودرو در بازار سرمايه 
اي��ران، رويدادي مه��م و نويدبخش ب��راي صنعت 
خودروس��ازي كشور اس��ت. اين اقدام، مي تواند به 
افزايش نقدينگي خودروسازان، رشد توليد، شفافيت 
قيمت ها و بهبود شرايط براي مصرف كنندگان كمك 
كند. با اين حال، لازم اس��ت چالش هاي پيش رو به 
دقت مديريت شوند تا اين طرح با موفقيت اجرا شده 

و به اهداف مورد نظر دست يابد.

پس از اقدامات بورس كالاي ايران در راستاي كمك 
به تامين مالي مع��ادن در حوزه فلزات گرانبها، اين بار 
نوبت به صنعت خودروسازي كشور رسيده است تا با 
استفاده از ابزار هاي نوين مالي بازار سرمايه، نقدينگي 
خود براي رشد توليد را فراهم كنند؛ از اين رو به زودي 
نخستين گواهي سپرده خودرو در بازار سرمايه ايران 

عرضه خواهد شد.
در همين راس��تا رحمان آراسته، مدير بازار مشتقه و 
ابزار هاي نوين مالي شركت بورس كالاي ايران، با اشاره 
به جزييات اين ابزار جديد مالي گفت: با تكميل فرآيند 
پذيرش انبار خودروسازي كرمان موتور در بورس كالا، 
گواهي سپرده خودروي پيكاپ كي ام سي T9 شركت 
كرمان موتور به زودي در دسترس سرمايه گذاران قرار 
مي گيرد. آراسته تأكيد كرد: طراحي ابزار هاي نوين 
مال��ي در بورس كالا، با هدف س��وق دادن نقدينگي 
به سمت توليد و تحقق س��رمايه گذاري مولد انجام 
مي شود و گواهي سپرده خودرو نيز در همين مسير 
تعريف شده اس��ت. او گفت: خودرو به عنوان دارايي 
پايه جديد در بازار مالي بورس كالا، مسير تازه اي براي 
تأمين مالي شفاف صنعت خودرو و مشاركت مردم 
در اين بازار گشوده است.آراسته افزود: سرمايه گذاران 
مي توانند از طري��ق خريد گواهي س��پرده خودرو، 
بدون نياز به ورود به بازار فيزيكي، در بازار خودرويي 
مشاركت كنند. حتي افرادي كه امكان خريد كامل 
يك خ��ودرو را ندارند، قادر خواهن��د بود به صورت 
تدريجي، گواهي خريداري كرده و پس از رسيدن به 

سقف معادل يك خودرو، آن را تحويل بگيرند.

     هر خودرو، ۱0 هزار گواهي
او با تشريح مش��خصات اين ابزار مالي گفت: هر گواهي 
معادل يك ده ه��زارم خودروي T9 اس��ت و خريداران 
مي توانند با جمع آوري 1۰ هزار گواهي، مالك يك دستگاه 
خودرو شوند. تمام مشخصات از جمله رنگ خودرو نيز 
در اميدنامه قيد ش��ده و اين گواهي ها بدون سررس��يد 
هستند. آراسته در پايان از ادامه توسعه اين مسير خبر 
داد و گفت: ابزار هاي متنوع تري در حوزه خودرو در دست 
طراحي و بررسي است. علاوه بر T9، گواهي سپرده براي 
خودرو هاي ديگر نيز در راه است تا مسير سرمايه گذاري 

در صنعت خودرو، شفاف تر و كارآمدتر از هميشه شود.


