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سخن سردبیر

در طول س��الیان گذش��ته همگام با توسعه 
ب��ازار س��رمایه و در راس��تای پیاده‌س��ازی 
روح حاک��م بر م��اده 2 قان��ون ب��ازار اوراق 
بهادار، مبنی برافزایش و ارتقای ش��فافیت 
و حمایت از حقوق س��رمایه‌گذاران، یکی از 
دغدغه‌های مهم ارکان بازار، جاری‌س��ازی 
اصول حاکمیت ش��رکتی با ه��دف رعایت 

منافع همه ذینفعان بوده است.
یک��ی از مهم‌تری��ن اه��داف پیاده‌س��ازی 
حاکمی��ت ش��رکتی در ب��ازار س��رمایه، 
ایج��اد تعادل میان منافع هم��ه ذینفعان و 
تنظی��م روابط بین آنها اس��ت که در صورت 
پیاده‌س��ازی حاکمی��ت ش��رکتی ب��ه نحو 
مناس��ب، ای��ن مه��م محقق خواهد ش��د. 
در اکث��ر مطالعات بین‌الملل��ی به مواردی 
همچون »افزایش شفافیت و افشای به‌موقع 
اطلاع��ات صحی��ح« و »تضمی��ن س�لامت 
بازار« به‌عنوان یکی از نتایج مهم حاصل از 
پیاده‌سازی حاکمیت ش��رکتی اشاره شده 
است. در حقیقت هدف غایی از پیاده‌سازی 
حاکمیت ش��رکتی در بنگاه‌های اقتصادی 
این اس��ت که هیچ گروهی از س��هامداران 
نبای��د نگ��ران منافع به حقش��ان باش��ند. 
حمایت از اثربخشی، کارایی، رشد پایدار، 
ثبات مالی شرکت‌ها و کاهش ریسک‌های 
محتمل نیز از دیگر اهداف اجرای حاکمیت 

شرکتی هستند.
 در بازار س��رمایه ما چند سالی است که در 
حوزه توس��عه مفه��وم حاکمیت ش��رکتی و 
پیاده‌س��ازی آن تلاش‌هایی صورت پذیرفته 
است. آخرین اقدام تقنینی برای این مهم، 
تصویب دستورالعمل حاکمیت شرکتی در 
آذرماه 1401 می‌باش��د. این دستورالعمل 
ب��ه الزام��ات و ترتیب��ات رواب��ط و اقدامات 
فی‌مابین ذینفعان شرکت پرداخته و سعی 
در ایجاد تع��ادل میان مناف��ع ذینفعان آن 
دارد. ب��رای اثربخش��ی این دس��تورالعمل 
باید موضوعاتی همچون برگزاری دوره‌های 

آموزش��ی و نشس��ت‌های تخصص��ی برای 
توسعه مفهوم حاکمیت شرکتی و آشناسازی 
فعالان بازار با این بحث و دس��تورالعمل در 

دستور کار قرار گیرد.
نکته مهم در بازار سرمایه در شرایط کنونی 
»جلب اعتماد فعالان ب��ازار« برای حضور و 
فعالیت بیشتر است. تقویت این کلیدواژه 
ه��م می‌تواند از س��مت س��ازمان بورس و 
اوراق به��ادار، ارکان ب��ازار و ح��وزه کلان 
اقتصادی پیگیری ش��ود و ه��م برگرفته از 
رفت��ار بنگاه‌های اقتصادی فع��ال در بازار 
باشد. در حقیقت کلیه اقدامات ثبات‌زای 
کلانی که از س��وی س��ازمان بورس و اوراق 
بهادار و مجموعه دول��ت و حاکمیت انجام 
می‌ش��ود می‌تواند تقویت اعتم��اد فعالان 
بازار را در پی داشته باشد. همچنین ایجاد 
اعتماد در ب��ازار س��رمایه محص��ول رفتار 
سنجیده و همراه با ش��فافیت »بنگاه‌های 
اقتصادی فع��ال در بازار« اس��ت، درواقع 
حاکمیت شرکتی را می‌توان فصل مشترک 
میان فعالیت این بنگاه‌ها و ارکان بازار برای 
افزایش اعتم��اد فعالان و س��رمایه‌گذاران 
به‌طور اخ��ص س��رمایه‌گذاران حقیقی به 

بورس دانست.
در بحث حاکمیت ش��رکتی، علاوه بر فعال 
شدن ارکان بازار و نهادهای نظارتی بیرونی 
برای دقت در حفظ حق��وق عامه ذینفعان، 
ارکان بنگاه‌ه��ای اقتصادی نی��ز با توجه به 
منافع حاص��ل از تمرکز بر ای��ن اصل مهم، 
ازجمله پاس��خگو نمودن مدی��ران و رعایت 
ش��فافیت، به دنبال توس��عه رعایت اصول 

حاکمیت شرکتی در میان شرکت هستند.
در چند ماه اخیر در کنار این اقدام توسعه‌ای، 
موضوعاتی همچون تشکیل بازار سرمایه‌گذاری 
حرفه‌ای و بحث حمایت از سهامداران حقیقی 
و خرد نیز در بازار س��رمایه مطرح بوده اس��ت، 
موضوعاتی که ما نیز در ش��ماره‌های پیشین 
ماهنامه بر روی آنها و ابعادشان تمرکز کرده‌ایم. 

در حقیق��ت ای��ن موضوع��ات، ظرفیت‌هایی 
هس��تند که در صورت رعایت اصول حاکمیت 
شرکتی می‌توان به دس��تیابی به آنها امیدوار 
ب��ود. از طرف��ی، ذیل موضوع گزارش��گری در 
دستورالعمل حاکمیت شرکتی، به موضوعاتی 
همچون گزارش پایداری نیز می‌توان اشاره کرد 
که به جنبه‌های اجتماعی و عام‌المنفعه در ارائه 
گزارش به سهامداران مرتبط می‌شود. ازجمله 

موضوعات روز در این حوزه، بحث‌هایی چون
 ESG (Environmental, social, and governance)  

است که به جنبه‌های زیست‌محیطی و مسئولیت 
اجتماعی در بنگاه‌ه��ا و ارتباط آنها با حاکمیت 

شرکتی مربوط می‌شود.
ازآنجاکه یک��ی از ابعاد حاکمیت ش��رکتی 
تنظیم روابط میان سطوح مختلف مدیران 
و س��هامداران اس��ت و ب��ا توجه ب��ه حضور 
غیرموظ��ف بخ��ش عم��ده‌ای از مدی��ران 
بنگاه‌های اقتصادی ک��ه البته طبق قانون 
مسئولیت ایش��ان همانند اعضای موظف 
در نظر گرفته ش��ده است، همچنین اذعان 
بسیاری از اعضای غیرموظف هیئت مدیره 
ش��رکت‌ها به عدم اط�لاع از ریزموضوعات 
مطرح‌ش��ده میان بنگاه‌ها و سازمان بورس 
و اوراق بهادار ‌به‌عنوان نهاد ناظر، مناس��ب 
اس��ت که با توس��عه س��امانه‌های ارتباطی 
ازجمله »سامانه ستان )setan(« به ارتباط 
مستمر میان نهاد ناظر و اعضای غیرموظف 
هیئت مدیره شرکت‌ها امیدوار بود تا ضمن 
کاه��ش تخلف��ات صورت‌پذیرفت��ه، منافع 

سهامداران نیز تأمین شود.
در پای��ان ب��ا توجه ب��ه همزمان��ی موضوع 
اصلاح قانون بازار اوراق بهادار با بحث‌های 
حاکمیت ش��رکتی، پیش��نهاد می‌ش��ود از 
فرصت »لحاظ مفاهیم و ایده‌های حاکمیت 
ش��رکتی در اصلاحی��ه قان��ون ب��ازار اوراق 
بهادار« استفاده مؤثری ش��ود تا ان‌شاءالله 
ش��اهد ثبات، همچنی��ن اعتم��اد پایدار به 

بنگاه‌های فعال و بازار سرمایه باشیم.

حاکمیت شرکتی و بازار سرمایه
 سردبیر ماهنامه بورس

دکتر علی نمکی

تیر‌مـاه 21402
شـماره 216





رويدادهاي خبري

تير‌مـاه 41402
شـماره 216

 اول تیر‌ماه ۱۴۰۲ همایش تأمین 
مال��ی طرح‌ه��ای اقتص��ادی و ا تیرماه

سرمایه‌گذاری اس��تان یزد از بازار س��رمایه با حضور 
هیئتی از سازمان بورس و اوراق بهادار و ارکان در اتاق 
بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی استان یزد برگزار 
شد. به گزارش پایگاه خبری بازار سرمایه ایران )سنا(، 
ازجمله اهداف برگزاری ای��ن همایش، تأمین مالی 
ش��رکت‌های دانش‌بنیان، پذیرش شرکت‌ها در بازار 
سرمایه و هم‌اندیشی مدیران استانی با مدیران بازار 

سرمایه کشور می‌باشد.
در حاش��یه ای��ن همای��ش در خص��وص مزیت‌ها و 
کارایی پذیرش شرکت‌های دانش‌بنیان و بنگاه‌های 
اقتصادی، سرمایه‌گذاری در بورس و بازار سرمایه و نيز 
روش‌های تأمین مالی طرح‌های نیمه‌تمام عمرانی 

استان بحث و تبادل‌نظر انجام شد.
مجید عش��قی رئیس س��ازمان بورس و اوراق بهادار 
در همای��ش تأمی��ن مال��ی طرح‌های اقتص��ادی و 
سرمایه‌گذاری اس��تان یزد ضمن تشکر از استاندار و 
سایر نهادهایی که برای برگزاری این همایش تلاش 
کرده بودند، بیان کرد: در چند سال گذشته اتفاقاتی 
در کشور ما افتاده که مردم را ترغیب به سرمایه‌گذاری 
در بورس کرده اس��ت. در استان یزد هم خوشبختانه 
میزان معاملات خوب اس��ت و رتبه پنج��م را دارد. در 
کل کش��ور حدود ۱۲ میلیون نفر به‌صورت مستقیم 
در ب��ورس س��رمايه‌گذاری كرده‌اند  که با احتس��اب 
سهامداران عدالت به حدود ۵۰ میلیون نفر می‌رسند.

 متوسط س�واد مالی در کش�ور ۳۵ درصد 
اس�ت/مردم را ب�ه س�رمایه‌گذاری تش�ویق 

می‌کنیم؛ نه صرفاً معامله‌گری
عشقی اضافه کرد: آنچه که ما پیگیر آن هستیم و به آن 
تشویق می‌کنیم، ترغیب مردم به سرمایه‌گذاری است. 
اگر همه را به معامله در بورس ترغیب کنیم آن‌ها را به 
سمت بازار ثانویه س��وق داده‌ایم که تقریباً نتیجه‌ای 
برای تولید ندارد. ما باید با افزایش سواد مالیِ مردم، 
آن‌ها را به سرمایه‌گذاری ترغیب کنیم که حتماً برای 
رس��یدن به این امر باید بازار ثانویه بانشاطی داشته 
باشیم. اخیراً در کل کشور )۳۱ استان( افکارسنجی 
در روستاها و شهرها انجام داده‌ایم و این افکارسنجی 
نشان می‌دهد متوسط سواد مالی کشور ۳۵ درصد 
اس��ت و قطعاً نیاز به برنامه‌ریزی برای افزایش س��واد 
مالی داریم. متأسفانه استان یزد اندکی پایین‌تر از این 

متوسط )٣٣.٨٩درصد( قرار دارد.
ایش��ان با اش��اره به دلیل سفرهای اس��تانی گفت: 
سفرهای استانی در راستای ارتقاء سواد مالی کشور 
است. علی‌رغم آش��نایی اولیه مردم با بازار سرمایه و 

همان ۳۵ درصد س��واد مالی، متأسفانه بنگاه‌های 
اقتصادی به‌خصوص بنگاه‌های اقتصادی کوچک و 
متوسط، آشنایی به‌مراتب کمتری با بازار سرمایه دارند.

وی افزود: به‌منظور مردمی کردن اقتصاد، همان‌طور 
که باید م��ردم را ترغیب به س��رمایه‌گذاری کرد؛ باید 
گزینه‌های سرمایه‌گذاری )ابزارهای همچون اوراق 
بدهی یا سرمایه‌ای( نیز در اختیار آنان قرار داد. هدف 
ما از سفر به اس��تان یزد به‌عنوان یک استان صنعتی 
این اس��ت که با کمک ارکان بازار سرمایه و نهادهای 
مالی، این ارتباط بین م��ردم و بنگاه‌های اقتصادی 
برقرار ش��ود تا هم اطلاعات لازم در اختیار عموم قرار 
بگیرد و هم ابزارها تعریف شود تا درنهایت شاهد ارتقای 

شاخص‌های سواد مالی در کشور باشیم.
عش��قی در م��ورد حضور مس��تقیم بازار س��رمایه در 
استان‌ها گفت: در برخی موارد، خدماتی که در بازار 
سرمایه ارائه می‌شود به‌صورت الکترونیکی است و کل 
کشور به آن دسترسی دارند؛ اما در خصوص خدمات 
مشاور س��رمایه‌گذاری و ارتقای س��واد مالی، نیاز به 
فعالیت و حضور جدی‌تر است لذا هم شرکت بورس 
تهران به‌عنوان متولی تالارهای منطقه‌ای ملزم خواهد 
بود تالارهای منطق��ه‌ای را تقویت کن��د و دوره‌های 
آموزشی و ارتباطات لازم را در بورس منطقه‌ای ایجاد 
کند و هم پیش��نهاد می‌کنم اتاق بازرگانی مستقلًا 
واحدی تحت عنوان تأمین مالی از طریق بازار سرمایه 
ایجاد کند تا ارتباط مس��تقیم با ارکان بازار س��رمایه 
داشته باشد و پیشنهادات مطرح‌شده را پیگیری کند 
و ضمناً، اقدام به برگزاری دوره‌های آموزشی هم کند.

وی افزود: اگر نیاز به کم��ک در خصوص محتوای 
آموزش��ی، اجرا، تعریف ابزار و... هم باشد ما حتماً 
کمک خواهیم کرد. قطعاً در فرصت کم س��فرهای 
اس��تانی نمی‌توان به تمام ش��رکت‌ها مشاوره داد؛ 
اما باید ات��اق بازرگانی اس��تانداری و... طرح‌ها را 
جمع‌آوری کنند. ابزارهای مختلف و متعددی برای 
تأمین مالی شرکت‌های کوچک و متوسط از طریق 
بازار س��رمایه داریم، سکوهای تأمین مالی جمعی 

هم به‌راحتی می‌توانند در این زمینه کمک کنند.

 اولین ش�رکت س�هامی عام پ�روژه آماده 
پذیره‌نویسی است

عشقی در بحث ش��رکت‌های سهامی عام پروژه 
نیز اظهار کرد: تلاش می‌شود به‌محض تکمیل و 
ارسال مدارک، مجوزهای لازم صادر شود. اولین 
ش��رکت س��هامی عام پروژه‌ای که در اولین سفر 
استانی کرمانشاه داشتیم، روز گذشته ثبت شد 

و آماده پذیره‌نویسی است.
 شرکتي با پتانسيل بسيار بالا که می‌تواند کل استان 
کرمانش��اه را متحول کند و از طریق پذیره‌نویسی 

چند هزار میلیارد تومان تأمین مالی کند.

 تلاش برای تسریع در فرآیند صدور مجوز 
تأسیس نهادهای مالی در استان‌ها

عش��قی همچنین در خصوص مج��وز نهادهای 
مالی گفت: این آمادگی را داریم که اگر در استان 
درخواستی برای تأسیس نهادهای مالی ازجمله 
شرکت مشاور س��رمایه‌گذاری و ش��رکت تأمین 
سرمایه باشد، مجوز آن صادر شود. قطعاً صدور 
مجوز باید بر اس��اس دس��تورالعمل‌ها و قوانین 
باشد اما قول می‌دهیم این فرآیند در اسرع وقت 
انجام شود. رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار 
در خصوص تأمین مالی از طریق اوراق بدهی نیز 
عنوان کرد: ما در حوزه تأمین مالی از طریق بازار 
بدهی هم در سازمان بورس موافقت اصولی‌های 
خوبی خصوصاً در مورد اوراق ش��هرداری صادر 
کرده‌ایم؛ ولی تأکید جدی بر اوراق شرکتی داریم 
تا س��هم تأمین مالی بخ��ش خصوصی افزایش 
یافته و شرکت‌ها از این طریق تأمین مالی کنند. 
البته همان‌ط��ور که می‌دانید به دلیل ش��رایط 
خاص اقتصادی در تمام دنیا، نرخ بهره بالا بوده 
و بعضی ش��رکت‌ها نمی‌توانند این نرخ را تأمین 
کنند و به همین دلیل به‌جای اوراق بدهی، اوراق 

سرمایه‌ای منتشر می‌کنند.

 تس�هیل و تس�ریع پذیرش ش�رکت‌های 
دانش‌بنیان در برنامه‌های سازمان بورس 

وی در خص��وص ش��رکت‌های دانش‌بنیان نیز 
اظه��ار ک��رد: در فراب��ورس ه��م بح��ث پذیرش 
ش��رکت‌های دانش‌بنیان و هم بحث راه‌اندازی 
تابلو این ش��رکت‌ها را پیگیری می‌کنیم که این 
موضوع با س��رعت و خارج از نوبت انجام شود تا 
فرآیند پذیرش ش��رکت‌های دانش‌بنیان زمان‌بر 
نباش��د زیرا تس��هیل و تس��ریع فرآین��د پذیرش 
شرکت‌های دانش‌بنیان در برنامه‌های سازمان 

بورس و اوراق بهادار می‌باشد.

همایش تأمین مالی طرح‌های اقتصادی و سرمایه‌گذاری استان یزد از بازار سرمایه

   رویدادهای خبری بازار سرمایه در تیر‌ماه 1402 
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 متأسفانه بررسی‌های انجام‌شده 
نش��ان داد برخ��ی از کدهای 4تیرماه

حقوقی با منابع صندوق‌های با درآمد ثابت به‌اشتباه 
با استفاده از قراردادهای اختیار معامله، تأمین مالی 

کرده‌اند.
به گزارش پایگاه خبری بازار سرمایه ایران )سنا(، 
مرکز نظ��ارت بر صندوق‌های س��رمایه‌گذاری 
س��ازمان ب��ورس و اوراق به��ادار در ابلاغیه‌ای 
اتخاذ موقعی��ت در قراردادهای اختیار معامله 
توسط صندوق‌های سرمایه‌گذاری درآمد ثابت 

را ممنوع کرد.
مهدی زمانی س��بزی، معاون عملیات بازار بورس 
تهران در این خصوص به خبرنگار سنا گفت: هدف 
اصلی از راه‌اندازی بازار مشتقه و ابزارهای موجود در 
آن پوشش ریسک است؛ اما متأسفانه بررسی‌های 
انجام‌ش��ده نش��ان داد برخی از کدهای حقوقی 
با مناب��ع صندوق‌های با درآمد ثابت به‌اش��تباه با 

استفاده از این ابزار تأمین مالی کرده‌اند.
وی اضافه کرد: ازآنجاکه در بازار سرمایه، بستر 
اوراق اختیار ف��روش تبعی وج��ود دارد و این 

اوراق ابزار بسیار مناس��بی برای تأمین مالی 
اس��ت‌ و مکانیزم مقرراتی مطلوب��ی نیز دارد، 
متقاضیان تأمی��ن مالی می‌توانند با ارس��ال 
درخواس��ت در بورس از طری��ق اوراق اختیار 

فروش تبع��ی، تأمین مالی کنند. ضمن اینکه 
س��رمایه‌گذاری در اوراق اختیار فروش تبعی 
برای صندوق‌ها میسر بوده و می‌توانند در این 

بازار کسب سود کنند.

معاون عملیات بازار بورس تهران پاسخ داد 

دلیل ممنوع شدن معاملات آپشن‌ برای صندوق‌های درآمد ثابت چه بود

 مصوبه اخیر سازمان بورس 
و اوراق به��ادار در رابط��ه با 5تیرماه

الزام ش��رکت‌ها به تهی��ه ویدئو و آرش��یو آن از 
مجام��ع، دو تف��اوت عمده ب��ا مصوبات قبلی 

دارد.
ولی‌اله جعفری مدیر نظارت بر ناشران سازمان 
بورس و اوراق بهادار در گفتگو با پایگاه خبری 
بازار سرمایه ایران )سنا(؛ اظهار کرد: در سال 
1396 مصوب��ه‌ای مبنی ب��ر تصویربرداری از 
مجامع مصوب ش��د و س��ازمان بورس و اوراق 
بهادار طی مصوبه‌ای ک��ه چندی پیش ابلاغ 
شد، الزاماتی را به این مهم اضافه کرد؛ مطابق 
مصوبه سال ۱۳۹۶ ناشران ملزم به تهیه فیلم 
از مجامع و ارسال آن به سازمان بورس و اوراق 

بهادار هستند. 
جعفری بیان کرد: مصوبه اخیر دو تفاوت مهم 
با مصوبه س��ال 1396 دارد؛ درگذش��ته تنها 
شرکت‌های پذیرش‌شده ملزم به تصویربرداری 
از مجام��ع بودند ام��ا اکنون تمامی ناش��ران 
)ازجمله ناشران بازار پایه( ملزم به اجرای این 

مصوبه هستند.
وی با اش��اره ب��ه دومین تف��اوت مصوبه اخیر 
سازمان بورس در مقایس��ه با مصوبه پیشین؛ 

تشریح کرد: ناشران ملزم به تهیه و ارسال یک 
نس��خه از ویدیو ضبط‌شده به سازمان بورس و 
اوراق بهادار هس��تند و علاوه بر این موضوع، 
ویدئوها باید تا ۱۰ سال آرشیو شود و در صورت 
نیاز و اس��تعلام این سازمان، ناش��ران ملزم به 

ارسال مجدد ویدئو خواهند بود.
جعف��ری ضمن تش��ریح کارک��رد و نی��از این 

مصوبه، مط��رح کرد: بعضاً در مجامع اختلاف 
و سوءبرداش��تی به‌وجود می‌آید که در چنین 
ش��رایطی نیاز به وجود س��ند و ادل��ه‌ای برای 
بررس��ی اس��ت؛ به‌عبارت‌دیگر اگر در مجامع 
اختلاف��ی به‌وج��ود بیای��د ب��ا بررس��ی فیلم 
ضبط‌ش��ده می‌ت��وان ب��ه موض��وع اختلاف، 

رسیدگی کرد.

مدیر نظارت بر ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار تشریح کرد 

مصوبه جدید در مورد مجامع چه تفاوتی با مصوبات قبل دارد
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 انتظ��ار م��ی‌رود در اولی��ن 
مجامعی که شرکت‌ها برگزار 6تیرماه

می‌کنن��د، تغیی��رات )تصویب پرداخت س��ود 
مجمع طی حداکثر ۴ ماه( اعمال شود؛ در غیر 
این صورت، س��ازمان ب��ورس و اوراق بهادار از 
طری��ق ابزارهای مختلف پیگی��ر تخلفات آنان 
خواهد ش��د؛ البته بخش عمده‌ای از شرکت‌ها 
تا به ام��روز این تغیی��رات را اعم��ال و کارهای 

موردنیاز را انجام داده‌اند.
به گزارش پایگاه خبری بازار سرمایه ایران )سنا(، 
سعید واش��قانی فراهانی رئیس اداره نظارت بر 
ناش��ران گروه مالی و خدماتی سازمان بورس و 
اوراق بهادار در پاسخ به این پرسش که آیا سازمان 
بورس و اوراق بهادار می‌تواند شرکت‌ها را مجبور 
کند سود را حداکثر ۴ ماه پس از برگزاری مجمع 
پرداخت کند به بورس��ان گف��ت: مصوبه هیئت 
مدیره محترم س��ازمان بورس و اوراق بهادار، در 
خصوص پرداخت س��ود س��هامداران )اصلاح 

اساسنامه ناشران( طی مدت ۴ ماه می‌باشد.
وی افزود: ای��ن موضوع از الزاماتی اس��ت که 
ناش��ران باید در اساس��نامه خود اعم��ال و در 
مجام��ع عمومی و فوق‌الع��اده آن را به تصویب 

سهامداران می‌رساندند.
ب��ه گفته ایش��ان ب��ه لح��اظ حقوق��ی، زمانی 
شرکت‌ها مکلف می‌ش��وند چنین پرداختی را 
انجام دهند که در اساس��نامه قید شده باشد، 
لذا در س��ال جاری تقریباً بخ��ش عمده‌ای از 
ش��رکت‌ها همزمان با برگزاری مجامع عمومی 
عادی س��الیانه و مجامع فوق‌العاده‌ رأی‌گیری 
مربوط به پرداخت سود سهامداران و در حقیقت 
تغییر اساسنامه در خصوص پرداخت سود طی 
۴ ماه را برگزار و پس از تصویب، ملزم به پرداخت 

شده‌اند.
وی عنوان ک��رد: ش��رکت‌هایی که ب��ه حقوق 
صاحبان س��هام به‌خصوص س��هامداران خُرد 
احترام می‌گذارند، می‌توانند قبل از اینکه این 
مورد در اساسنامه تصویب و الزام حقوقی پیدا 

کند، این کار را انجام دهند.
واش��قانی فراهانی در پاس��خ به این سؤال که 
س��ازمان ب��ورس و اوراق بهادار چ��ه برخوردی 
با متخلف��ان خواهد کرد، گفت: این س��ازمان 
به‌عن��وان قانون‌گ��ذار و نهادی ک��ه درنهایت 
این مصوبه را تصوی��ب کرده به‌طور حتم پیگیر 
موضوع خواهد بود. فرصت معقولی به ناشران 
داده ش��د تا این موضوع در اساس��نامه اعمال 
شود و در غیر این صورت، تخطی محسوب شده 
و از طری��ق ابزارهای مختل��ف، پیگیر تخلفات 

خواهیم بود. رئیس اداره نظارت بر ناشران گروه 
مالی و خدماتی س��ازمان بورس و اوراق بهادار 
در ادامه اظهار کرد: شرکت‌هایی که تن به این 
تغییرات نمی‌دهند، به حقوق سهامداران خود 
به‌خصوص سهامداران خُرد احترام نمی‌گذارند 

و این مسئله بسیار مهمی است.
وی ادامه داد: صرف‌نظر از اینکه س��ازمان چه 
برخ��وردی می‌کند، به‌طورقطع، س��هامداران 
نسبت به شرکت‌هایی که الزام به پرداخت سود 
طی ۴ م��اه را رعایت نکنند، رویک��رد متفاوتی 
خواهن��د داش��ت. البت��ه بخش عم��ده‌ای از 
ش��رکت‌ها تا به امروز این تغیی��رات را اعمال و 

کارهای موردنیاز را انجام داده‌اند.
واشقانی فراهانی خاطرنشان کرد: انتظار می‌رود 
در اولین مجامعی که شرکت‌ها برگزار می‌کنند، 
تغییرات اعمال شود، زیرا سازمان بورس و اوراق 
به��ادار روی موضوع پرداخت س��ود طی ۴ ماه 
بسیار حساس و پیگیر است و در غیر این صورت 
برخورد جدی با ش��رکت‌هایی ک��ه آن را اعمال 
نکنند خواهد شد، چراکه بحث سهامداران خرد 

و احترام به حقوق آنان مطرح است.
وی تأکید کرد ک��ه به‌هیچ‌عن��وان تفاوتی بین 
سهامداران س��جامی و غیرسجامی نباید قائل 
شد و دلیلی برای اینکه سود سهامداران دیرتر 
پرداخت ش��ود نیس��ت چراکه بر اساس قانون 
تج��ارت باید تس��اوی حقوق صاحبان س��هام 
رعایت ش��ود. وی در پاس��خ به این س��ؤال که 

وظیفه نماینده سازمان بورس و اوراق بهادار در 
مجامع چیست، گفت: به‌طور مشخص، نماینده 
سازمان در جلسات مجامع حضور داشته و اگر 
تخلفی غی��ر از موارد مرتبط با قوانین و مقررات 
س��ازمان صورت گی��رد، نماین��ده ورود کرده و 
گزارش‌های خود را پس از مجامع به واحدهای 
نظارتی مربوطه ارائه تا با پیگیری‌های جدی از 

تخلفات در مجامع آتی جلوگیری شود.
واش��قانی فراهانی در ادامه بیان کرد: اگر به هر 
دلیلی سهامداری نتوانس��ت پاسخ سؤال خود 
را از س��وی هیئت‌ رئیس��ه مجمع دریافت کند و 
نماینده س��ازمان متوج��ه عدم پاس��خگویی به 
سؤال این سهامدار شود، تذکرهای لازم را داده و 
سهامداران نیز می‌توانند نسبت به دریافت پاسخ 
 shekayat seo.ir سؤالات خود از طریق سامانه
اقدام کنند ک��ه به‌طور حتم واحدهای نظارت بر 

ناشران پاسخگو خواهند بود.
وی اظه��ار کرد ک��ه از طریق رواب��ط عمومی و 
سامانه شکایات و همچنین نامه‌نگاری مرسوم، 
پاس��خ س��ؤالات س��هامداران داده می‌شود و 

سازمان پاسخگوی سؤالات است.
ایشان تأکید کرد که بر اساس تجربه، مشارکت 
و حض��ور س��هامداران در مجام��ع و مهمتر از 
هم��ه، ارتقای س��واد مال��ی آنان بس��یار مهم 
است. سهامدار باید با اطلاعات کافی و دانش 
حداقلی و همچنین مطالعه صورت‌های مالی 

شرکت‌ها در مجامع حضور یابد.

رئیس اداره نظارت بر ناشران گروه مالی و خدماتی سازمان بورس و اوراق بهادار خبر داد 

پیگیر تغییر اساسنامه شرکت‌ها برای پرداخت زودتر سود مجامع هستیم
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 در راس��تای فراه��م س��اختن 
بسترهای لازم برای ترویج و توسعه 6تیرماه

فرهنگ سهامداری و ارتقای س��طح سواد مالی آحاد 
جامعه، بورس تهران بر آن اس��ت تا بخش��ی از فضای 
ساختمان خود را با مشارکت رسانه‌ها، به ساخت و تجهیز 
“اس��تودیو بورس” اختصاص دهد. به گزارش روابط 
عموم��ی و ام��ور بین‌المل��ل ب��ورس ته��ران، محمد 
صاحب‌بیانی مدیر روابط عمومی و امور بین‌الملل بورس 
تهران با ذکر مطلب فوق گفت: تأثیر رسانه‌های جمعی 
بر آگاهی بخش��ی، شفافیت بیش��تر و تصمیم‌گیری 
سرمایه‌گذاران بر کسی پوشیده نیست. به همین منظور 
بورس تهران در راستای فراهم ساختن بسترهای لازم 
برای ترویج و توسعه فرهنگ سهامداری و ارتقای سطح 
سواد مالی آحاد جامعه و همچنین ایجاد زمینه‌ای برای 
مشارکت با رسانه‌ها در تولید محتوای باکیفیت، در نظر 
دارد بخشی از فضای ساختمان خود را در قالب قرارداد 
“ساخت، بهره‌برداری و واگذاری”، جهت تولید محتوای 
آموزش��ی و خبری مرتبط با ب��ازار س��رمایه در اختیار 
رسانه‌های متقاضی و دارای صلاحیت قرار دهد. ایشان 
با تأکید بر نقش پررنگ رسانه‌های حوزه بازار سرمایه در 
اطلاع‌رسانی به‌موقع اخبار بازار، خاطرنشان کرد: در 

همین راستا از کلیه رسانه‌های فراگیر حوزه اقتصاد و 
بالأخص رسانه‌های تخصصی بازار سرمایه، دارای مجوز 
رس��می از مراجع ذی‌صلاح، درخواس��ت می‌ش��ود 
برنامه‌ها، قابلیت‌ها، ظرفیت‌ها و امکانات خود را ظرف 
مدت یک هفته به بورس ته��ران اعلام کنند، تا پس از 

بررسی نهایی و جمع‌بندی امتیازات متقاضیان، نسبت 
به انتخاب رسانه دارای صلاحیت اقدام شود.گفتنی 
است رسانه منتخب طی یک قرارداد حقوقی می‌بایست 
استودیو را ساخته و تجهیز کند و در پایان قرارداد، همه 

امکانات در مالکیت بورس تهران قرار خواهد گرفت.

ساخت “استودیو بورس” در دستور کار بورس تهران 

 بیش از ۶۰ میلیون نفر در بازار 
سرمایه فعال هستند و افتتاح 11تیرماه

ش��ورای حل اختلاف می‌تواند کم��ک زیادی به 
جمع‌بندی ابهامات و تسریع رسیدگی به پرونده‌ها 
کند.به گ��زارش پایگاه خبری بازار س��رمایه ایران 
)سنا(، آیین گش��ایش شعبه شورای حل اختلاف 
تخصصی بازار س��رمایه برگزار ش��د. این مراسم با 
حضور مجید عشقی )رئیس سازمان بورس و اوراق 

به��ادار(، حجت‌الاسلام‌والمس��لمین منتظ��ری 
)دادستان کل کشور(، حجت‌الاسلام‌والمسلمین 
صادقی )رئیس مرکز توسعه حل اختلاف( و سایر 
مدیران و کارشناس��ان قوه قضائیه، بازار سرمایه و 
خبرنگاران برگزار شد.شعبه شورای حل اختلاف 
تخصصی بازار سرمایه به‌منظور اجرای میانجی‌گری 
باهدف جبران سریع و حداکثری خسارات ناشی از 
جرائم بورس��ی وارده به فع��الان بازار س��رمایه در 

چهارچوب قوانین جاری کشور در راستای ماده )۱( 
دستورالعمل ساماندهی رسیدگی به پرونده‌های 
بازار س��رمایه ایران با همکاری مرکز توس��عه حل 
اختلاف قوه قضائیه و سازمان بورس و اوراق بهادار 
در محل سازمان بورس تشکیل می‌شود. متن ماده 
مذکور بدین شرح است: به‌منظور استفاده از رویکرد 
عدالت ترمیمی و صلح و س��ازش در رس��یدگی به 
پرونده‌های بازار سرمایه، مرکز توسعه حل اختلاف 

در آیین گشایش شعبه شورای حل اختلاف تخصصی بازار سرمایه مطرح شد 

هدف تشکیل شورای حل اختلاف پیگیری پرونده‌های بازار سرمایه پیش از ارجاع به دادگاه است
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با همکاری سازمان بورس و اوراق بهادار نسبت به 
اختصاص ش��عبه یا شعب ش��ورای حل اختلاف و 

استفاده از میانجی‌گری اقدام کند.

 همکاری س�ازنده س�ازمان بورس و اوراق 
به�ادار و قوه قضایی�ه منجر به اصالح برخی از 

مقررات شده است
مجید عش��قی در آیین افتتاح شورای حل اختلاف 
ش��عبه تخصصی ب��ازار س��رمایه، گف��ت: یکی از 
ظرفیت‌ه��ای مغفول مان��ده که می‌تواند ب��ه بازار 
س��رمایه کمک کند، ش��ورای حل اختلاف است. 
رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار بیان کرد: قطعاً با 
توجه به پیچیدگی بازار سرمایه و حساسیت این بازار، 
اختلاف‌هایی به‌وجود می‌آید که وجود چنین مرکزی 
بس��یاری از چالش‌ها را برطرف می‌کند. وی افزود: 
بیش از ۶۰ میلیون نفر در بازار سرمایه فعال هستند 
و افتتاح شورای حل اختلاف می‌تواند کمک زیادی 
به جمع‌بندی ابهامات و تسریع رسیدگی به پرونده‌ها 
کند. عشقی تأکید کرد: خوشبختانه سازمان بورس 
و اوراق بهادار و قوه‌ قضاییه تعامل و همکاری خوبی 
ب��ا یکدیگر دارن��د و اقدامات گس��ترده‌ای در حوزه 
پیشگیری انجام شده است. همکاری سازنده این دو 
دستگاه بعضاً منجر به اصلاح مقررات بازار و رویه‌ها 
شده است. دس��تورالعمل هش��ت بندی توسط 
ریاست قوه قضاییه در سال‌های گذشته تهیه شد 

که استفاده از ظرفیت ش��ورای حل اختلاف جزء 
ماده )1( این دستورالعمل است.

 پیگی�ری پرونده‌های بازار س�رمایه پیش از 
ارجاع ب�ه دادگاه، هدف تش�کیل ش�ورای حل 

اختلاف است
مجید عشقی گفت: یکی از دغدغه‌های همیشگی 
ما و مسئولان قوه قضاییه‌ پرونده‌های بازار سرمایه 
هس��تند؛ چراکه قوانین و مقررات خاصی بر آنها 
حاکم است. وی اضافه کرد: عدم اطلاع قضات از 
این قوانین، می‌تواند روند دادرسی را تغییر دهد. 
در این راس��تا آموزش قضات و برگزاری دوره‌های 
ویژه را در برنامه داشته‌ایم که نتایج بسیار خوبی 
داشت. عشقی ادامه داد: یکی‌ دیگر از برنامه‌های 
مش��ترک ما با قوه قضاییه، افش��ای آرا کیفری و 
تخلفاتی بود که در سایت سازمان منتشر شد. این 
اقدام آثار خوبی در کاهش تخلفات خواهد داشت. 
رئیس س��ازمان بورس و اوراق بهادار تصریح کرد: 
هدف ما از تأس��یس شعبه تخصصی شورای حل 
اختلاف در س��ازمان بورس پیگیری پرونده‌های 
بازار سرمایه پیش ارجاع به دادگاه است، مسئولان 
و مدیران این شعبه کارشناس و متخصصان بسیار 
باسابقه هستند. وی افزود: بعضی از این پرونده‌ها 
ش��اکی خصوص��ی دارن��د و ممکن اس��ت روند 

دادرسی زمان‌بر باشد و یا به‌درستی پیش نرود. 

 بازگش�ت خس�ارت به جی�ب ۱۰ هزار 
زیان‌دیده، با پیگیری تخصصی یک پرونده

مجید عشقی گفت: مدیران شورای حل اختلاف 
بازار سرمایه می‌توانند به‌درستی تشخیص دهند 
که اگر طرفین دعوی خواس��تار سازش شدند، از 
اطاله دادرسی جلوگیری ش��ود و همین‌جا همه 
مس��ائل حل‌وفصل ش��ود. وی اظهار کرد: سال 
گذشته رسیدگی به یک پرونده در قوه قضاییه به 
شکل تخصصی صورت گرفت و باعث شد بالغ‌بر 
۱۰ هزار نفر خسارت‌دیده از یک تخلف، خسارت 
خود را دریافت کنند. منابعی که قاضی تشخیص 
داد از متهمین دریافت شود و به‌حساب شاکی‌ها 
واریز کردیم. عشقی تصریح کرد: امیدواریم با این 
روش بتوانی��م متهمین را مس��ئولیت‌پذیر کنیم. 
این شعبه در مواردی ممکن است منجر به حفظ 
آبروی افراد هم بش��ود؛ یا ممکن است در مواردی 
منجر به تخفیف مجازات و ترک تعقیب شود. وی 
خاطرنش��ان کرد: راه‌اندازی این شعبه همچنین 
می‌توان��د باعث تأمین خس��ارات زیان‌دیدگان و 
متنبه ش��دن متهمان بشود. عش��قی ادامه داد: 
وجود چنین ابزارهایی کمک خواهد کرد که بازار 
سرمایه س��المی داشته باش��یم زیرا اصلی‌ترین 
وظیفه س��ازمان بورس و اوراق بهادار حفاظت از 
حقوق سهامداران است و در همین راستا باید از 

تمام ‌ظرفیت‌های موجود استفاده بشود.

 از اواخر سال گذشته تاکنون ۳ 
درخواس��ت تأس��یس شرکت 12تیرماه

سهامی عام پروژه، ذیل شرکت‌های سرمایه‌گذاری 
صدر تأمین، ملی مس و سوخت سبز زاگرس طرح 
شده که در هیئت پذیرش بورس تهران و فرابورس 
ایران در حال بررس��ی بوده و به نظر می‌رسد که در 
حال طی مراحل نهایی اس��ت. این شرکت‌ها در 
صورت تکمیل فرآیندهای مربوط، پذیره‌نویس��ی 

خواهند شد.
وحید روشن قلب مدیر نظارت بر بازار اولیه سازمان 
بورس و اوراق بهادار در گفتگ��و با خبرنگار پایگاه 
خبری ب��ازار س��رمایه ایران )س��نا(، اظه��ار کرد: 
دستورالعمل شرکت‌های سهامی عام پروژه در سال 
۱۴۰۰ توسط هیئت مدیره سازمان بورس و اوراق 
بهادار، به تصویب رسید که سال گذشته در جهت 
تسهیل روند تأمین مالی از این طریق، اصلاحاتی 
در دستورالعمل مذکور ایجاد و در سامانه کدال نیز 

اطلاع‌رسانی شد.
روشن قلب افزود: مطابق این دستورالعمل، هیئت 
پذیرش بورس‌ها، امکان‌پذیر ب��ودن تحقق پروژه 
و س��نجش ریس��ک اجرای طرح را مورد بررس��ی 

قرار می‌دهند. علاوه ب��ر موافقت هیئت پذیرش، 
شرکت‌ها موظف هس��تند که مجوزهای قانونی، 
مستندات، گزارش��ات کارشناسان رسمی و سایر 
مدارک ذکر ش��ده در دس��تورالعمل را به سازمان 

ب��ورس و اوراق به��ادار ارائه کنن��د. وی ادامه داد: 
سازمان بورس و اوراق بهادار پس از تکمیل‌ فرآیند 
مذکور و مشخص شدن مقدار آورده نقدی و احراز 
درصد پیشرفت حداقل ۲۰ درصدی پروژه، موافقت 

مدیر نظارت بر بازار اولیه سازمان بورس و اوراق بهادار گفت 

جزئیات سه درخواست تأسیس شرکت سهامی عام پروژه



نـخـســـتـیـن رســانـه
9بـازار ســرمـایـه ایـران

رويدادهاي خبري

با پذیره‌نویسی سهام ش��رکت سهامی عام پروژه را 
صادر می‌کند. مدیر نظارت بر بازار اولیه س��ازمان 
بورس و اوراق بهادار تشریح کرد: تأمین مالی این 
ش��رکت‌ها از طریق بازار س��رمایه موجب هدایت 
نقدینگ��ی و س��رمایه‌های خرد به‌س��وی تکمیل 

پروژه‌های نیمه‌تمام خواهد شد.
وی خب��ر داد: از اواخر س��ال گذش��ته تاکنون ۳ 
درخواست تأسیس شرکت سهامی عام پروژه ذیل 
شرکت‌های سرمایه‌گذاری صدر تأمین، ملی مس 
و سوخت سبز زاگرس )درنتیجه سفر دکتر عشقی 
به استان کرمانشاه( طرح شده که در هیئت پذیرش 
بورس تهران و فرابورس ایران در حال بررسی بوده و 
به نظر می‌رسد که در حال طی مراحل نهایی است. 
این شرکت‌ها در صورت تکمیل فرآیندهای مربوط، 

پذیره‌نویسی خواهند شد. وی اضافه کرد: با توجه 
به‌ اینکه این درخواس��ت‌ها هنوز به مرحله نهایی 
نرسیده‌اند، مبلغ قطعی برای پذیره‌نویسی آن‌ها 
مشخص نیست و پس‌ازاینکه آورده نقدی مؤسسان 
 )Business plan( بر اساس برنامه کسب‌وکار آنها
مشخص شد، می‌توان ارزش و مبلغ پذیره‌نویسی 

را اعلام کرد.
مدیر نظارت بر بازار اولیه س��ازمان ب��ورس و اوراق 
بهادار ضمن اش��اره به استقبال ش��رکت‌ها برای 
این شیوه از تأمین مالی، تش��ریح کرد: علاوه بر ۳ 
درخواست مذکور، درخواست‌های دیگری نیز طرح 
شده که در مراحل ابتدایی هستند و با تکمیل برنامه 
کسب‌وکار و گزارشات آن‌ها، مدارک مربوطه توسط 
مؤسسین به سازمان و بورس‌ها ارسال خواهد شد. 

وی بابیان اینکه سه شیوه برای تأمین مالی از طریق 
شرکت‌ س��هامی عام پروژه وجود دارد، مطرح کرد: 
درروش اول، مؤسسان می‌توانند به‌طور مستقیم و 
با ارائه طرح خود به‌عنوان آورده غیر نقدی، اقدام به 

تأسیس شرکت عام پروژه کنند.
درروش دوم درصورتی‌که چند پروژه در حال تکمیل 
باشد، مؤسسان می‌توانند هلدینگ سهامی عام 
پروژه تأسیس کنند و پروژه‌ها را به‌عنوان آورده غیر 

نقد به هلدینگ در حال تأسیس منتقل کنند.
مدیر نظارت بر ب��ازار اولیه س��ازمان بورس گفت: 
درروش س��وم، ش��رکت‌ موجود با تبدیل شدن‌ به‌ 
شرکت س��هامی عام و از طریق افزایش سرمایه از 
محل صرف سهام و سلب حق‌تقدم می‌تواند اقدام 
به پذیره‌نویسی سهام جدید و جذب سرمایه کنند.

 همایش چشم‌انداز حاکمیت 
شرکتی، الزامات و چالش‌ها 13تیرماه

با حضور رئیس س��ازمان ب��ورس و اوراق بهادار، 
عض��و ناظر مجل��س در ش��ورای عال��ی بورس، 
مدیرعامل ب��ورس تهران و جمع��ی از مدیران و 
کارشناس��ان بازار س��رمایه در محل ساختمان 

مرکزی بورس تهران برگزار شد.
به گ��زارش رواب��ط عموم��ی و ام��ور بین‌الملل 
ب��ورس ته��ران، محم��ود گ��ودرزی مدیرعامل 
ب��ورس تهران در همایش چش��م‌انداز حاکمیت 
شرکتی، الزامات و چالش‌ها اظهار داشت: سال 
گذشته دس��تورالعمل راهبری شرکتی از سوی 
س��ازمان بورس و اوراق بهادار اصلاح و ابلاغ شد 
و با همکارانم در بورس تهران به این جمع‌بندی 
رس��یدیم که با توجه به دغدغه تقویت اعتماد در 
بازار سرمایه و بر اساس ماده ۲ قانون بازار اوراق 
بهادار که یکی از وظایف س��ازمان بورس و اوراق 
بهادار و ارکان بازار، افزایش و ارتقای شفافیت، 
انصاف و به‌تبع آن پاس��خگویی است، همایش 

حاکمیت شرکتی را تدارک و برگزار کنیم.
مدیرعام��ل بورس تهران به ه��دف این همایش 
اش��اره کرد و گفت: بر این اس��اس شرکت بورس 
تهران ای��ن همایش را برگزار کرد تا ناش��رین در 
ب��ورس و فرابورس بدانن��د که قرار اس��ت با چه 
ش��اخص و معیاری مورد ارزیابی و سنجش قرار 

بگیرند.
گودرزی ایجاد شاخص حاکمیت شرکتی در آینده 
نزدی��ک را اتفاق مبارک برای بازار س��رمایه عنوان 
کرد و افزود: در آینده نزدیک، پس از اعلام معیارها 
و ارزیابی‌های صورت گرفته، بورس تهران بنا دارد 

شاخصی را با عنوان ش��اخص حاکمیت شرکتی 
تعری��ف و آن را متناس��ب ب��ا زمان‌بندی افش��ای 
اطلاعات اعلام کند و بازار سرمایه در این خصوص، 

دارای شاخص و معیاری مشخص شود.
وی اظهار داش��ت: همچنین حدود چندین دهه 
است که موضوع حکمرانی شرکتی در دنیا مطرح 
ش��ده اس��ت، اکنون بورس‌های دنیا از حاکمیت 
شرکتی گذر کردند و وارد مقوله رابطه بین حاکمیت 

شرکتی و بنگاه‌های اقتصادی شده‌اند.
مدیرعامل بورس تهران گفت: مفهوم »حاکمیت 
شرکتی« حدود ۵۰ سال است که در دنیا مطرح 
اس��ت و اکنون بورس‌های دنیا از آن گذر کرده و 
وارد رابط��ه بین حاکمیت ش��رکتی و مقوله‌های 
بس��یار مهم مانند محیط‌زیس��ت و مس��ئولیت 

اجتماع��ی ش��ده‌اند. همچنین در دنی��ا به این 
نتیجه رس��یده‌اند که بدون نگاه دقیق و تیزبین 
ب��ه مقوله محیط‌زیس��ت و کس��ب‌وکارهایی که 
مس��ئولیت اجتماع��ی را در خود مترت��ب دارد، 

نمی‌توان به رشد پایدار دست پیدا کرد.
مدیرعامل بورس تهران اظهار داشت: امیدوارم 
این همایش با تزریق‌ نگاهی نو به بدنه ناش��ران 
بورس��ی و ارتباط مدی��ران اجرایی ش��رکت‌ها و 
ذی‌نفعان بازار، آغ��از جدیدی برافزایش اعتماد 

و پاسخگویی ناشران بورسی باشد.
همچنین در انته��ای این همایش محمدمهدی 
موم��ن‌زاده عضو هیئ��ت مدیره ب��ورس تهران با 
موضوع روندهای حاکمیت شرکتی در جهان به 

ایراد سخنرانی پرداخت.

مدیرعامل بورس تهران در همایش حاکمیت شرکتی مطرح کرد 

اجرای حاکمیت شرکتی باعث تقویت اعتماد در بازار سرمایه
و افزایش پاسخگویی ناشران بورسی می‌شود
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 اختلافات مالی مشمول ماده 
۳۶ قانون بازار اوراق بهادار که 13تیرماه

بین فعالان بازار سرمایه ایجاد می‌شود، قابل ارجاع 
به شورای حل اختلاف تخصصی بازار سرمایه نیست، 
بلکه ضرر و زیان جرائمی از قبیل جرم دست‌کاری در 
قیمت سهام موضوع اصلی میانجی‌گری در شورای 
حل اختلاف است که موجب تحمیل ضرر به عده‌ای 

دیگر از سهامداران شده است.
محم��د جوانمردی، مدیر ام��ور حقوقی و انتظامی 
س��ازمان بورس و اوراق بهادار در گفتگ��و با پایگاه 
خبری بازار سرمایه ایران )سنا(، با اشاره به راه‌اندازی 
ش��ورای حل اختلاف تخصصی بازار سرمایه بیان 
کرد: به‌طورکلی، بحث میانجی‌گری در پرونده‌های 
قضایی به مواد ٨٢، ٨٣ و ٨٤ قانون آیین دادرس��ی 
کیفری بازمی‌گردد. بر این اس��اس، در مواردی که 
قاضی تش��خیص دهد امکان صلح و سازش وجود 
دارد، پرونده را جهت میانجی‌گری به ش��ورای حل 
اختلاف ارجاع می‌دهد. البته طبق قانون این مورد 
فقط در مورد جرائم تعزی��ری درجه ۶، ۷ و ۸ کاربرد 
دارد و پرونده‌های کیفری سنگین قابلیت ارجاع به 
شورای حل اختلاف بازار سرمایه را ندارند. وی ادامه 
داد: ریاست س��ابق قوه قضاییه در س��ال ۱۳۹۹، 
دستورالعمل ساماندهی بازار سرمایه را ابلاغ کرد. در 
ماده اول آن بر رویکرد عدالت ترمیمی و میانجی‌گری 
در بازار سرمایه تأکید شده است. هدف این بود که 
اگر جرمی در بازار س��رمایه اتفاق افتاد و به‌موجب 
این جرم عده‌ای زیان دیدند، پرونده به شورای حل 
اختلاف بازار سرمایه ارجاع شود تا بحث جبران ضرر 

و زیان در این شورا حل‌وفصل شود. بدین شکل که 
پرونده کیفری تشکیل ش��ود و با درخواست متهم 
و موافق��ت بزه دی��ده و تأیید مقام قضای��ی، پرونده 
به ش��ورای حل اختلاف بازار س��رمایه ارج��اع تا با 
میانجی‌گری این شورا، ضرر و زیان جبران شود. بعد 
از رسیدگی در شورای حل اختلاف و جبران ضرر و 
زیان ناش��ی از جرم، پرونده دوباره به شعبه کیفری 

ارجاع داده می‌شود تا تصمیم نهایی اتخاذ گردد.
این مقام مس��ئول تصریح کرد: نکته حائز اهمیت 
اینجاس��ت که این موضوع نباید با صلاحیت‌های 
هیئ��ت داوری موضوع ماده ۳۶ قانون ب��ازار اوراق 
بهادار اشتباه شود. اختلافات مالی مشمول ماده ۳۶ 
قانون بازار اوراق بهادار که بین فعالان بازار سرمایه 
ایجاد می‌شود، قابل ارجاع به شورای حل اختلاف 
تخصصی بازار س��رمایه نیس��ت بلکه ض��رر و زیان 
جرائمی از قبیل جرم دس��ت‌کاری در قیمت سهام 
موضوع اصلی میانجی‌گری در شورای حل اختلاف 
تخصصی بازار س��رمایه اس��ت که موجب تحمیل 
ضرر به عده‌ای دیگر از س��هامداران شده است. در 
این پرونده‌ها ش��اکی پرونده، مقام ناظر یا ش��اکی 

خصوصی اس��ت که با درخواس��ت متهم و موافقت 
ش��اکی و تائید قاضی، موضوع می‌تواند به شورای 
حل اختلاف ارجاع داده شود تا بعد از جبران ضرر و 
زیان ناشی از جرم، پرونده جهت رسیدگی نهایی به 

مقام قضایی ارجاع داده ‌شود.
وی افزود: مقام قضایی نیز با توجه به جبران ضرر و 
زیان ناشی از جرم و پشیمانی متهم، می‌تواند حسب 
مورد مجازات را تعلیق نموده یا تخفیفاتی در مجازات 
اعمال کند. چنین پرونده‌هایی قبلًا در شعب کیفری 
دادگاه‌ه��ا، مواجه با رس��یدگی به ابع��اد مجرمانه 
موضوع می‌شد که با راه‌اندازی شورای حل اختلاف 
تخصصی بازار س��رمایه، پرونده‌های این‌چنینی، 
قابلیت میانجی‌گری و اس��تفاده از مزایای آن برای 

شاکی و متهم را خواهند داشت.
جوانمردی ادامه داد: ازآنجاکه اشخاصی که در این 
ش��ورا حضور دارند دارای دانش و تخصص حقوقی 
و مالی هستند و نیز سابقه فعالیت در بازار سرمایه 
را دارند، ارج��اع پرونده‌ها به ش��ورای حل اختلاف 
تخصصی بازار س��رمایه می‌تواند موجب تسریع در 

فرآیند رسیدگی و حل‌وفصل پرونده‌ها شود.
وی در خص��وص نحوه گزینش اش��خاصی که در 
ش��ورای حل اخت�لاف تخصصی مش��غول به کار 
خواهن��د ش��د، گفت: در ش��ورای ح��ل اختلاف 
هم کارشناس��ان و متخصصان زب��ده مالی و هم 
متخصصان حقوقی که هرکدام تجربه چندین ساله 
فعالیت در بازار سرمایه داشته‌اند و البته از سوی قوه 
قضاییه هم تأیید صلاحیت شده‌‌اند، انتخاب شده و 

حضور خواهند داشت.

به‌طور کلی تمامی اوراقی که در 
بازار سرمایه منتشر می‌شوند از 17تیرماه

قواعد و ش��رایطی که در دس��تورالعمل هر اوراق 
مشخص است، تبعیت می‌کنند. دستورالعمل‌های 
مربوطه برای انتشار اوراق در پایگاه قوانین و مقررات 
بازار س��رمایه ب��ه نش��انی cmr.seo.ir )متعلق به 

سازمان بورس و اوراق بهادار( قرار گرفته است.
مرتضی چشان رئیس اداره نظارت بر انتشار و ثبت 
اوراق بهادار بدهی س��ازمان بورس و اوراق بهادار 
در نشس��ت مشترکی با ش��رکت‌ها و اعضای اتاق 
بازرگانی ایران به تشریح فرآیندهای تأمین مالی 
از طریق بازار سرمایه پرداخت و اظهار کرد: تأمین 
مالی شرکت‌ها در کشور از دو منبع صورت می‌گیرد، 
یکی بازار پول و منبع دیگر بازار سرمایه است که در 

سال‌های اخیر با اصلاح دستورالعمل‌های انتشار 
اوراق، تمایل به تأمین مالی از محل بازار سرمایه از 
بازار پول پیشی گرفته است.  رئیس اداره نظارت بر 
انتش��ار و ثبت اوراق بهادار بدهی سازمان بورس و 
اوراق بهادار بیان کرد: در حقیقت بازار سرمایه محل 

مناسبی برای معامله سهام و تأمین مالی شرکت‌ها 
است و شرکت‌ها با توجه به ماهیت خود )سهامی 
عام و یا خاص، تعاونی و...( می‌توانند اقدام به تأمین 
مالی کنند؛ همچنین امکان سرمایه‌گذاری برای 

افراد حقیقی در اوراق نیز وجود دارد. 
چش��ان با بیان اینکه انواع ابزاره��ای تأمین مالی 
اس�لامی با توجه به ن��وع نیاز ش��رکت‌ها طراحی 
ش��ده‌اند، عنوان کرد: در کش��ور ما تأمین مالی از 
طریق بازار سرمایه به وسیله ابزارهای مالی اسلامی 
)صکوک( انجام می‌شود که انواع مختلفی دارد؛ از 
جمله این اوراق می‌توان به صکوک اجاره، مرابحه، 
منفعت، سفارش ساخت، خرید دین، مضاربه و … 
اشاره کرد. با توجه به وجود ابزارهای مالی اسلامی 
متنوع و تخصص��ی‌ که هر یک برای اهداف تأمین 

مدیر امور حقوقی و انتظامی سازمان بورس و اوراق بهادار پاسخ داد 

رئیس اداره نظارت بر انتشار و ثبت اوراق بهادار بدهی سازمان بورس عنوان کرد

چه پرونده‌هایی در شورای حل اختلاف بازار سرمایه قابل طرح هستند

معرفی ابزارهای تامین مالی به اعضای اتاق بازرگانی ایران
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 وحید مطهری نیا مدیر عملیات 
بازار ابزارهای نوین مالی بورس 19تیرماه

تهران در گفتگو با پایگاه خبری بازار سرمایه ایران 
)سنا(؛ بابیان اینکه بازار آتی صندوق‌های ETF فعلًا 
در یک نماد و بر مبنای نماد »اهرم« به‌عنوان دارایی 
پایه راه‌اندازی شده و به‌مرورزمان با افزایش تعداد 
فعالان بازار و ارزش و حجم معاملات توسعه خواهد 
یافت، گفت: تاریخ سررسید نماد آتی صندوق اهرم، 
یک روز پیش‌ازتاریخ سررسید قراردادهای اختیار 
معامله این نماد در نظر گرفته شده تا شرایط برای 
اتخاذ استراتژی‌های معاملاتی بین بازار آتی و بازار 
اختیار تسهیل شود. سایر مشخصات بازار آتی در 
نماد ف��وق از طریق اطلاعیه آغ��از دوره معاملاتی 
منتشر ش��ده در س��ایت ش��رکت بورس تهران در 

دسترس سرمایه‌گذاران است.
وی عنوان کرد که مزیت اصلی تعریف قرارداد آتی 
روی صندوق‌های س��رمایه‌گذاری قابل معامله، 

عدم توقف نماد صندوق‌ها در بازار است.
به گفته مطهری نیا، یکی از ریسک‌های مهم بازار 
مش��تقه، توقف نماد دارایی پای��ه به علل مختلف 
بوده که این ریس��ک در صندوق‌ها وج��ود ندارد. 
س��ایر مزیت‌های بازار آتی ازجمله پوشش ریسک 
نوسان قیمت و مشخص شدن انتظار بازار از آینده 
قیمت‌ها، دوطرفه ب��ودن بازار و انج��ام معاملات 
اهرمی، در بازار آت��ی صندوق‌های ETF نیز وجود 
دارد. مدیر عملیات بازار ابزارهای نوین مالی بورس 
تهران با اشاره به این مطلب که بازار آتی اوراق بهادار 

از حدود یک ماه قبل از س��وی بورس تهران به بازار 
سرمایه معرفی شده بود که طی این مدت، نمادهای 
آتی در سه دارایی پایه )در بازار سهام و بازار بدهی( 
تعریف‌شده است، اظهار کرد: حجم معاملات بازار 
آتی در مدت ذکرشده برابر با ۸ هزار قرارداد بوده که 
با توجه به مدت‌زمان اندک سپری‌شده از راه‌اندازی 

آن، مناسب ارزیابی می‌شود.
وی ادامه داد: بازار آتی در حال طی مسیر طبیعی 
توسعه بوده و فرآیند آشنایی فعالان بازار با مکانیزم‌ها 
و رویه‌های اجرایی زمان‌بر اس��ت. این موضوع در 
بازار اختی��ار معامله حدود 1 تا 2 س��ال زمان برده 

ولی با توجه به وجود زمینه‌های مشترک، پیش‌بینی 
می‌شود بازار آتی با سرعت بیشتری رونق پیدا کند.

مطهری نیا خاطرنشان کرد: بازار آتی صندوق‌های 
ETF مش��ابه بازار آتی سایر اوراق بهادار از طریق 
نرم‌افزاره��ای آنلای��ن معاملات��ی در دس��ترس 
س��رمایه‌گذاران ق��رار دارد و اش��خاص متقاضی 
اس��تفاده از این ابزار، باید درخواست دسترسی 
به ب��ازار را به کارگزار خود ارائ��ه کنند. همچنین 
توصیه می‌شود اشخاصی وارد بازار مشتقه شوند 
که دانش و تسلط کافی به فرآیندهای بازار آتی و 

اختیار معامله را دارا هستند.

مدیر عملیات بازار ابزارهای نوین مالی بورس تهران خبر داد 

راه‌اندازی اولین قرارداد آتی ETF سهامی در بازار سرمایه

مالی خاصی طراحی شده است، مهمترین اقدام در 
قدم نخست، تشخیص و انتخاب ابزار مالی مناسب 

با توجه به هدف شرکت از تأمین مالی است. 
وی تش��ریح کرد: باتوجه به اینکه وجوه جمع‌آوری 
ش��ده از مردم در اختیار متقاضی تأمین مالی قرار 
می‌گیرد. همچنین مدارک و مستندات انتشار اوراق 
از جمله بیانیه حسابرسی شده، حداقل یک روز قبل 
از انتشار اوراق جهت بررسی طرح و وضعیت مالی 
متقاضی توسط سرمایه گذاران بر روی سایت کدال 

و بورس مربوطه، منتشر می‌شود. 

 شیوه تأمین مالی از بازار سرمایه
چشان همچنین مطرح کرد: به‌طور کلی تمامی 
اوراقی که در بازار سرمایه منتشر می‌شوند از قواعد 
و شرایطی که در دستورالعمل هر اوراق مشخص 
است، تبعیت می‌کنند. دستورالعمل‌های مربوطه 
برای انتشار اوراق در پایگاه قوانین و مقررات بازار 
سرمایه به نشانی cmr.seo.ir )متعلق به سازمان 

بورس و اوراق بهادار( قرار گرفته است.

چشان بیان کرد: البته در کنار وجود منابع یاد شده و 
دستورالعمل‌ها، متقاضیان تأمین مالی می‌توانند برای 
سهولت فرآیند تأمین مالی خود و دریافت راهنمایی‌های 
لازم به مشاوران عرضه مراجعه کنند. لیست مشاوران 
عرضه اوراق بهادار نیز در وبسایت رسمی سازمان بورس 

و اوراق بهادار )cfi.seo.ir( درج شده است. 
وی همچنین ادامه داد: پس از اینکه طرح تأمین 
مالی و روش تأمین مالی مشخص شد، مشاوران 
عرضه، گ��زارش توجیهی را تهیه ک��رده و تمامی 
مشخصات شرکت و طرح مورد نظر جهت تأمین 
مال��ی را در گزارش تش��ریح می‌کنند و مدارک و 
مس��تندات لازم از ش��رکت متقاضی را به همراه 
گزارش توجیهی به سازمان بورس ارسال خواهند 
کرد؛ به این ترتیب س��ازمان بورس پس از بررسی 
این موارد، موافقت خود را تحت عنوان “موافقت 
اصولی” ص��ادر می‌کند.  ایش��ان گفت: پس از 
دریاف��ت موافقت اصول��ی، ش��رکت‌ متقاضی، 
قراردادهای پشتوانه انتشار اوراق را با ارکان‌های 
مربوطه منعقد و به همراه بیانیه ثبت حسابرسی 

ش��ده، به س��ازمان بورس و اوراق بهادار ارس��ال 
می‌کنند. با تکمی��ل این فرآیند، مجوز انتش��ار 

اوراق توسط این سازمان صادر می‌شود. 

 بانی�ان تأمی�ن مالی چه ش�رایطی باید 
داشته باشند؟ 

وی ضم��ن تأکید بر اینکه ام��کان تأمین مالی در 
بازار سرمایه تنها برای شخص حقوقی فراهم است، 
گفت: شرکت‌هایی که خواهان تأمین مالی از بازار 
سرمایه هستند باید در ایران به ثبت رسیده باشند 
و این شرکت‌ها باید دو سال پی در پی صورت مالی 
حسابرسی شده که صورت مالی یکسال اخیر آن 
نیز می‌بایست مورد تایید حسابرس معتمد سازمان 
بورس و اوراق بهادار قرار بگیرد ارائه دهند؛ همچنین 
اظهارنظر حسابرس در خصوص صورت‌های مالی 

مذکور نباید مردود یا عدم اظهار نظر باشد. 
ایشان خاطرنشان کرد؛ لیست حسابرسان معتمد 
 )seo.ir( سازمان بورس و اوراق بهادار در وبسایت

وجود دارد. 
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 روز چهارشنبه 28 تیرماه 1402 
رأس س��اعت 14 ، مجم��ع 28تیرماه

عمومی عادی سالیانه بورس تهران با حضور بیش 
از 50 درصد از سهامداران رسمیت پیدا کرد و برگزار 
شد. به گزارش روابط عمومی و امور بین‌الملل بورس 
تهران، در ابتدای جلس��ه مهدی امیری به‌عنوان 
رئیس مجمع، رسمیت جلسه مجمع عمومی عادی 
سالیانه بورس اوراق بهادار تهران را با حضور بیش 

از 50 درصد سهامداران اعلام کرد.
در ادامه رئیس جلس��ه از حس��ین مقدم نماینده 
کارگزاری بانک تجارت و غزاله تیما نماینده شرکت 
سرمایه‌گذاری امید به‌عنوان ناظرین جلسه، محمود 
گودرزی به‌عنوان دبیر جلس��ه، سعید ابراهیمی 
به‌عنوان نماینده سازمان بورس و اوراق بهادار برای 

حضور در جایگاه دعوت کرد.
 محمود گودرزی به‌عنوان مدیرعامل بورس تهران، 
حمیدرضا اسمعیلی گیوی معاونت اجرایی و نماینده 
حس��ابرس و بازرس قانونی  از موسسه حسابرسی  
ایران مش��هود در جایگاه حض��ور یافتند. محمود 
گ��ودرزی مدیرعامل بورس تهران ضمن تش��کر از 
سهامداران برای حضور در مجمع، گزارش هیئت 
مدیره به مجمع را برای سهامداران  بورس تهران ارائه 
کرد.  بر اس��اس این گزارش در مجمع بورس تهران 
صورت‌های مالی منتهی به 29/ 12/ 1401 بررسی 
و تصویب ش��د. در ضمن با موافقت س��هامداران 

شرکت بورس تهران، پرداخت 20 ریال سود نقدی 
به ازای هر س��هم  به تصویب رس��ید.همچنین در 
مجمع عمومی عادی سالیانه بورس تهران روزنامه 
اطلاعات به‌عن��وان روزنامه کثیرالانتش��ار تعیین 
شد. موسسه حسابرسی “ایران مشهود” به‌عنوان 
حسابرس مستقل و بازرس قانونی اصلی، موسسه 
حسابرسی “هوش��یار ممیز” نیز به‌عنوان بازرس 
قانونی علی‌البدل انتخاب ش��دند. گفتنی است 
حق‌الزحمه حس��ابرس و بازرس قانونی برای سال 

1401 مبلغ 4،725 میلی��ون ریال در نظر گرفته 
شد و پاداش اعضای هیئت مدیره برای سال مالی 
منتهی ب��ه 29/ 12/ 1401مبلغ  5،460 میلیون 
ریال تعیین و با اکثریت آراء تصویب شد. شایان‌ذکر 
است پس از مجمع عمومی عادی سالیانه، مجمع 
عمومی فوق‌العاده ش��رکت بورس ته��ران برگزار 
و در ای��ن مجمع در خصوص اص�لاح برخی مفاد 
اساسنامه شرکت در راستای ابلاغیه سازمان بورس 

و اوراق بهادار تصمیم‌گیری و تصویب شد.

مجمع بورس تهران برگزار شد
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رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار تصریح کرد

اجرای دستورالعمل حاکمیت شرکتی در راستای حمایت 
از منافع سرمایه‌گذاران در بازار سرمایه

 »چشم‌انداز حاکمیت شرکتی، الزامات و چالش‌ها« عنوان همایشی است که در تیرماه سال جاری به میزبانی بورس تهران برگزار شد. 

حاکمیت شرکتی را می‌توان مجموعه فرآیندهایی در رابطه با یک شرکت دانست که هدف از اجرای آنها، در وهله اول حمایت از حقوق 

تمام ذی‌نفعان است.

در همین راستا، دستور‌العمل حاکمیت شرکتی مجموعه‌ای از قواعد و اصول است که از سوی سازمان بورس و اوراق بهادار ابلاغ شده و هدف از 

آن، پیشگیری از وقوع تخلفات و ساماندهی و توسعه بازار شفاف و منصفانه اوراق بهادار است. آخرین دستور‌العمل حاکمیت شرکتی مصوب 

22 آذر‌ماه سال 1401 است که به‌موجب آن دستورالعمل سال 1397 ملغی شده است. »الزام شرکت‌های ناشر به افشای مخارج صورت‌گرفته«، 

»ارائه گزارش فعالیت هیئت مدیره در مجمع عمومی عادی« و ... ازجمله مواردی هستند که در دستورالعمل جدید گنجانده شده‌اند.

در این همایش که با حضور رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار، مدیرعامل بورس تهران، معاون نظارت بر بورس‌ها و ناشران سازمان بورس و اوراق 

بهادار، عضو ناظر مجلس در شورای عالی بورس و اوراق بهادار و بسیاری از اساتید و فعالان حوزه بازار سرمایه برگزار شد به موضوعاتی ازجمله 

»تقویت اعتماد در بازار س��رمایه از مسیر ارتقای شفافیت«، »حاکمیت ش��رکتی، افزایش پاسخگویی شرکت‌ها و حمایت از منافع سهامداران« 

پرداخته ش��د. »اصلاح و اجرای دستورالعمل حاکمیت شرکتی در بازار سرمایه«، »تبدیل دستورالعمل حاکمیت شرکتی به قانون«، »حکمرانی 

مطلوب و رعایت حاکمیت ش��رکتی« و ... نیز از دیگر مباحث مطرح‌شده در همایش »چشم‌انداز حاکمیت شرکتی، الزامات و چالش‌ها« بودند. 

جزئیاتی از مهم‌ترین موضوعات ارائه‌شده در این همایش را در ادامه خواهید خواند.

عضو هیئت تحریریه
مریم نبی‌پور
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حاکمیت شرکتی و تنظیم روابط میان ذی‌نفعان 
بازار سرمایه

دکتر مجید عش��قی، رئیس س��ازمان بورس و اوراق 

به��ادار در ای��ن همایش ضم��ن تبریک به مناس��بت 

فرارس��یدن دهه امامت و ولایت بیان کرد: ایجاد تعادل 

بین منافع ذی‌نفعان بازار سرمایه یکی از مباحث جدی 

موردنظر ما در بازار سرمایه طی سال‌های اخیر بوده است.

وی ادامه داد: حاکمیت ش��رکتی یکی از دغدغه‌های 

جدی ما در س��ازمان بورس و اوراق بهادار است که در 

حوزه ناش��ران و همچنین نهادهای مال��ی معنا پیدا 

می‌کند. این بحث سالهاست که در بازار ما مغفول مانده 

است و به همین دلیل هم در مقاطع مختلف شاهد به 

چالش کشیده‌شدن منافع برخی ذی‌نفعان نسبت به 

ذی‌نفعان دیگر بوده‌ایم.

دکتر عشقی اضافه کرد: بیش از ۵۰ سال از مطرح‌شدن 

حاکمیت ش��رکتی در دنیا می‌گ��ذرد و به‌موجب آن، 

قوانین و مقررات موجود تغییراتی جدی داش��ته‌اند و 

قوانین جدیدی نیز در مقاطع زمانی مختلف وضع شده 

است؛ اما پس از اتفاقات مربوط به سال‌های 2001 و 

۲۰۰۸، حاکمیت شرکتی معنا و مفهوم دیگری پیدا کرد 

و به‌کارگیریِ آن جدی‌تر گرفته شد.

وی بیان کرد: مقررات حاکمیت شرکتی در بازار ما نیز 

وضع شده است؛ اما به عقیده بنده این موضوع نیازمند 

فعالیت بیشتری از سمت سازمان بورس و اوراق بهادار، 

ارکان بازار س��رمایه، نهادهای مالی و کانون‌ها، البته 

هرکدام به فراخور مسئولیت‌هایش��ان است تا بتوانیم 

مقوله تنظیم روابط بین ذی‌نفعان را به خوبی پیاده کرده 

و اجرای حاکمیت شرکتی را پیگیری کنیم.

رئیس س��ازمان بورس و اوراق بهادار تأکید کرد: اگر 

حاکمیت شرکتی به‌درس��تی پیاده‌سازی شده و به 

تعادل بین منافع ذی‌نفعان منتج شود در وهله اول 

به حمایت از منافع س��رمایه‌گذاران منتهی خواهد 

شد. این موضوع همچنین افزایش شفافیت و افشای 

اطلاعات درست را به دنبال داشته و سلامت بازار را 

تضمین خواهد کرد.

وی همچنین در رابطه با اجرای حاکمیت ش��رکتی 

اف��زود: این موضوع پای��داری ش��رکت‌ها را افزایش 

می‌دهد و کاهش ریسک را به دنبال خواهد داشت. 

همچنین حاکمیت شرکتی می‌تواند مسئولیت‌پذیری 

ذی‌نفعان ش��رکت در رابطه ب��ا پایداری و اس��تقرار 

فعالی��ت آن در محی��ط اجتماعی را افزای��ش داده و 

هزینه‌های مالی را کاهش دهد.

 ال�زام در اصالح دس�تورالعمل حاکمیت 
شرکتی مصوب 1397

دکتر عش��قی اظهار کرد: مقوله اصلاح دستورالعمل 

حاکمیت شرکتی ازجمله موضوعاتی است که طی سال 

گذشته در سازمان بورس و اوراق بهادار به آن پرداخته 

شد. درواقع با وجود اینکه چهار تا پنج سال از تصویب و 

عدم اجرای این دستورالعمل می‌گذشت، امکان اجرای 

بندهای��ی از آن با توجه به فضای اقتص��ادی موجود و 

قانون تجارت ما وجود نداشت و ازاین‌رو با اصلاح موارد 

مربوطه، آن را به مرحله اجرا رساندیم.

دکت��ر عش��قی اف��زود: لازم اس��ت نهض��ت تدوی��ن 

دس��تورالعمل حاکمی��ت ش��رکتی در بازار س��رمایه 

راه‌اندازی ش��ود. ای��ن موضوع نباید صرف��اً به اجرای 

همایش‌ها محدود گردد و لازم اس��ت در این خصوص 

سلسله آموزش‌هایی را برای ذی‌نفعان مختلف شرکت‌ها 

به‌ویژه اعضای هیئت‌مدیره آنها داشته باشیم.

وی با اشاره به این موضوع که بعضاً در کمیته تخلفات با 

واکنش‌های عجیبی ازجمله اظهار بی‌اطلاعی اعضای 

غیرموظف هیئت‌مدیره ناش��ران نسبت به تصمیمات 

گرفته‌شده در هیئت‌مدیره مواجه می‌شویم، تأکید کرد: 

تصمیمات اتخاذ‌شده از سمت هیئت‌مدیره ناشران به 

تمامی اعضای آن مربوط می‌شود. به همین دلیل باید 

مفاد دستورالعمل حاکمیت شرکتی که شامل مباحثی 

در خصوص قانون تجارت، دس��تورالعمل‌های افشاء 

و پذیرش و ... که ملزم به رعایت آن هس��تند، در قالب 

دوره‌هایی آموزشی برای آنها مطرح شود.

 ب�ه دنبال تبدی�ل دس�تورالعمل حاکمیت 
شرکتی به قانون هستیم

رئیس س��ازمان بورس و اوراق به��ادار در این همایش 

عنوان ک��رد: باید دس��تورالعمل حاکمیت ش��رکتی 

گسترش پیدا کند، در حال حاضر مشابه بعضی کشورها 

به دنبال تبدیل این دستورالعمل به قانون هستیم تا به 

این واسطه، ضمانت اجرایی آن افزایش پیدا کند. ما در 

سازمان بورس و اوراق بهادار بنا داریم این مسئله را در 

اگر حاکمیت شرکتی به‌درستی 

پیاده‌سازی شده و به تعادل بین 

منافع ذی‌نفعان منتج شود در 

وهل��ه اول به حمای��ت از منافع 

سرمایه‌گذاران منتهی خواهد 

ش��د. ای��ن موض��وع همچنین 

افزای��ش ش��فافیت و افش��ای 

اطلاعات درس��ت را ب��ه دنبال 

داشته و سلامت بازار را تضمین 

خواهد کرد.
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مجلس شورای اسلامی مطرح کنیم تا مفاد آن از پشتوانه 

قانونی و ضمانت اجراهای بیشتری برخوردار شود.

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار تصریح کرد: اجرای 

حاکمیت ش��رکتی با توجه ب��ه فضای حاکم ب��ر بازار 

سرمایه، گسترش جامعه س��هامداری به ۶۰ میلیون 

نفر، فعالیت 1،000 نهاد مالی و ... امری گریزناپذیر 

است و بدون اجرای آن نمی‌توانیم بازار سرمایه سالمی 

داشته باشیم.

دکت��ر عش��قی ادام��ه داد: در ای��ن خص��وص یکی از 

ابتدایی‌ترین اقدامات بحث سنجش اجرای حاکمیت 

شرکتی است. ما در سازمان بورس و اوراق بهادار به‌دنبال 

تدوین دستورالعملی هس��تیم که به‌موجب آن میزان 

اجرای حاکمیت شرکتی، سنجیده شده و رتبه‌بندی آن 

اعلام شود تا سهامداران هم از آن مطلع شوند.

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار همچنین مطرح کرد: 

باید گفتمان اجرای دستورالعمل حاکمیت شرکتی، به 

گفتمانی غالب در بازار سرمایه تبدیل شود و ریشه بسیاری 

از مشکلاتی که از بیرون به بازار سرمایه تحمیل می‌شوند، 

به عدم رعایت حاکمیت شرکتی در بازار برمی‌گردد.

تقویت اعتماد در بازار سرمایه از مسیر ارتقای شفافیت
دکتر محم��ود گودرزی، مدیرعام��ل بورس تهران 

در همایش »چش��م‌انداز حاکمیت شرکتی، الزامات و 

چالش‌ها« اظهار کرد: ما در بورس تهران، در سال گذشته 

و همزمان با اصلاح و ابلاغ دستورالعمل راهبری شرکتی 

از سمت سازمان بورس و اوراق بهادار به این جمع‌بندی 

رسیدیم که با توجه به دغدغه »تقویت اعتماد« در بازار 

سرمایه و بر اساس ماده ۲ قانون اوراق بهادار که مبتنی 

بر »ارتقای کارایی، شفافیت، انصاف و به‌تبع آن افزایش 

پاس��خگویی« توس��ط س��ازمان بورس و اوراق بهادار و 

ارکان است، همایشی با موضوع »چشم‌انداز حاکمیت 

شرکتی، الزامات و چالش‌ها« برگزار کنیم.

 اجرای دس�تورالعمل حاکمیت ش�رکتی، 
افزایش پاسخگویی شرکت‌ها

وی افزود: هدف اصلی م��ا در بورس تهران این بود که 

ناشران بورس��ی و فرابورسی بدانند که قرار است با چه 

متر و معیاری مورد سنجش قرار بگیرند.

مدیرعام��ل بورس ته��ران بی��ان کرد: پ��س از اعلام 

معیارها و انج��ام ارزیابی‌ها، به دنبال آنیم تا در آینده 

نزدیک ش��اخصی تحت عنوان »حاکمیت شرکتی« 

تعریف کرده و آن را متناسب با زمان‌بندی افشای این 

اطلاعات اعلام کنیم.

وی ادام��ه داد: ح��دود ۵۰ س��ال از مطرح‌ش��دن 

مفه��وم »حاکمی��ت ش��رکتی« در دنی��ا می‌گ��ذرد. 

بورس‌ه��ای دنیا از ای��ن موضوع عب��ور کرده‌اند و وارد 

 ESG ی��ا Environmental Social Governance

ش��ده‌اند که به معنی رابطه بین حاکمیت شرکتی در 

بنگاه‌های اقتصادی و دو مقوله بسیار مهم محیط‌زیست 

و مسئولیت‌های اجتماعی بنگاه‌ها است.

 حاکمیت شرکتی و تحقق رشد پایدار در 
شرکت‌ها

دکتر گودرزی توضیح داد: در حقیقت حاکمیت شرکتی 

درنهایت به دنبال پاسخ به این سؤال است که بنگاه‌‌‌‌‌‌ها 

پس از اع�الم معیاره��ا و انجام 

ارزیابی‌ها، به دنب��ال آنیم تا در 

آینده نزدیک ش��اخصی تحت 

عن��وان »حاکمی��ت ش��رکتی« 

تعریف کرده و آن را متناس��ب با 

زمان‌بندی افشای این اطلاعات 

اعلام کنیم.

دکتر محمود گودرزی، مدیرعامل بورس تهران
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چه رش��د پایداری می‌‌‌توانند داش��ته باش��ند؟ در این 

خصوص در دنیا به این نتیجه رسیده‌‌‌اند که قطعاً بدون 

داشتن نگاهی دقیق و تیزبین به مقوله محیط‌زیست و 

کسب‌وکارهایی که به نحوی مسئولیت‌های اجتماعی 

را با خود دارند نمی‌‌‌توانند به رشد پایدار دست یابند.

مدیرعام��ل بورس ته��ران اب��راز امی��دواری کرد که 

برگزاری این همایش بتواند با تزریق نگاهی نو به بدنه 

بازار س��رمایه، تعریف جدیدی از روابط میان مدیران 

اجرایی شرکت‌ها و ذی‌نفعان بازار )از حاکمیت گرفته 

تا س��هامداران خرد( ارائه دهد و این آغازی جدید بر 

افزایش اعتماد و همچنین افزایش نظام پاسخگویی 

در ناشران بورسی و فرابورسی باشد.

حاکمیت شرکتی و سرمایه‌گذاری پایدار
دکتر رضا عیوضلو، معاون نظارت بر بورس‌ها و 

ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار صحبت‌های 

خود را با ارائه یک تعریف از سرمایه‌گذاری پایدار آغاز 

و بیان کرد: منظور از سرمایه‌گذاری پایدار فرآیندی 

است که بر اساس آن، در هنگام تصمیم‌گیری‌های 

س��رمایه‌گذاری، م��وادری همچ��ون ملاحظ��ات 

زیست‌محیطی، مسائل اجتماعی و ... در نظر گرفته 

می‌شود تا به افزایش سرمایه‌گذاری‌های بلندمدت 

در فعالیت‌ها و پروژه‌های اقتصادی پایدار و نهایتاً 

رشد پایدار اقتصادی منتج شود.

وی ادام��ه داد: این موضوع امروزه توجه بیش��تری 

را از سوی س��رمایه‌گذاران نهادی و خرد،نهادهای 

نظارت��ی، سیاس��ت‌گذاران، مدیران ش��رکت‌ها و 

کارمندان به‌طور یکس��ان جلب کرده است. بر این 

 ، ESGاس��اس، در یک س��رمایه‌گذاری منطبق بر

سرمایه‌گذاران تمایل بیش��تری به سرمایه‌گذاری 

در ش��رکت‌هایی دارن��د ک��ه از انطباق بیش��تری 

بر حاکمیت ش��رکتی برخوردارند؛ زی��را زمانی که 

حاکمیت شرکتی در یک ش��رکت به‌خوبی رعایت 

ش��ود این اطمینان را به س��رمایه‌گذار می‌دهد که 

منافع تمام ذی‌نفعان ازجمله س��هامداران اقلیت 

حف��ظ خواهد ش��د. همچنین س��رمایه‌گذاران به 

س��رمایه‌گذاری در ش��رکت‌هایی تمایل دارند که 

در آنها مدیریت ریس��ک به‌گونه‌ای اثربخش اتفاق 

می‌افت��د و تطبیق خوبی نیز با مق��ررات و الزامات 

قانونی وجود دارد.

دکتر عیوضلو در این خصوص افزود: سهامداران به 

دنبال سرمایه‌گذاری در شرکت‌هایی هستند که در 

آنها به مسائل اجتماعی ازجمله موضوعات پیرامون 

نیروی کار توجه بیش��تری شده باش��د. در همین 

رابطه، در گزارشی که اخیراً از طرف یکی از نهادهای 

مالی منتش��ر ش��ده، به موضوع نیروی کار در بازار 

سرمایه ایران پرداخته شده است. با توجه به اهمیت 

روزافزون نیروی کار، شرکت‌هایی که به این مقوله 

می‌پردازند بیش��تر در معرض دید س��رمایه‌گذاران 

خواهند بود.

وی ادام��ه داد: می��زان تمای��ل س��هامداران ب��ه 

سرمایه‌گذاری در شرکت‌هایی که بیشتر از سایرین 

به دنب��ال صرفه‌جویی در مصرف ان��رژی و افزایش 

بهره‌وری هستند بیشتر است. این موضوع با توجه 

سرمایه‌گذاران تمایل بیشتری به 

سرمایه‌گذاری در شرکت‌هایی 

دارند که از انطباق بیشتری بر 

حاکمیت شرکتی برخوردارند؛ 

زیرا زمانی که حاکمیت شرکتی 

در ی��ک ش��رکت به‌خوب��ی 

رعایت ش��ود ای��ن اطمینان را 

ب��ه س��رمایه‌گذار می‌دهد که 

منافع تمام ذی‌نفعان ازجمله 

س��هامداران اقلی��ت حف��ظ 

خواهد شد.

دکتر رضا عیوضلو، معاون نظارت بر بورس‌ها و ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار



پرونده ویژه

تير‌مـاه 181402
شـماره 216

به ش��رایط حاکم بر اقتصاد کشور ازجمله موضوع 

قیمت‌گذاری انرژی، مش��کلات زیست‌محیطی، 

بحران کمبود آب و ... از اهمیت بیشتری برخوردار 

اس��ت. بر این اس��اس ش��رکت‌هایی که بیشتر از 

س��ایرین به موضوع محیط‌زیس��ت آنه��م از منظر 

بهره‌وری توجه دارند، بیشتر صرفه‌جویی می‌کنند 

و به موضوع کارایی نیز اهمیت بیشتری می‌دهند.

معاون نظارت بر بورس‌ها و ناش��ران سازمان بورس 

و اوراق به��ادار در همین رابطه ب��ه مقاله‌ای که در 

آخرین شماره از نشريه انجمن مالی آمريكا منتشر 

شده است اش��اره کرد و ادامه داد: در این مقاله در 

 ESG investing رابطه با انگیزه سرمایه‌گذاران به

ب��ه دو رویک��رد ارزش‌ه��ا و باوره��ا پرداخته ش��ده 

اس��ت. در رویکرد ارزش‌محور، س��رمایه‌گذاران در 

تصمیم‌گیری‌های س��رمایه‌گذاری خ��ود بر اثرات 

 ESG نشأت‌گرفته از ریسک و بازده ناشی از کیفیت

در یک ش��رکت توجه می‌کنند. از طرفی در رویکرد 

مبتنی ب��ر باوره��ا، انگیزه‌های س��رمایه‌گذاران از 

ترجیحات غیرمالی آنها ناشی می‌شود. به‌طورکلی، 

سرمایه‌گذاران ارزشی نمی‌خواهند سهام شرکتی را 

که با محصولات یا رفتارهای ناپسند همراه است در 

اختیار داشته باشند.

 هدف از حاکمیت ش�رکتی، ایجاد رشد 
پایدار و ثبات مالی در شرکت‌های ناشر

وی در ادام��ه حاکمی��ت ش��رکتی را مجموعه‌ای از 

قوانین و مکانیسم‌ها تعریف می‌کند که رفتار شرکت 

را اداره می‌کنن��د تا این اطمینان حاصل ش��ود که 

سرمایه‌گذاران و اعتباردهندگان از گزند سوءاستفاده 

مدی��ران و س��هامداران عم��ده محفوظ هس��تند و 

انگیزه‌ای کافی برای تأمین مالی ش��رکت‌ها دارند. 

دکتر عیوضلو هدف از حاکمیت شرکتی را حمایت از 

اثربخشی، کارایی، رشد پایدار و ثبات مالی شرکت 

می‌داند و معتقد اس��ت: دو بازوی نظارت داخلی و 

خارجی وجود دارد که حاکمیت ش��رکتی بیشتر به 

دنبال پرداختن به این موضوع از منظر مکانیسم‌های 

نظارت داخلی به جای اعمال نظارت به‌واسطه اعمال 

قوانین است. اعمال این مکانیسم‌های نظارتی یا از 

داخل شرکت انجام می‌شود، یا از طریق کمیته‌ها، 

واحد حسابرسی داخلی و ... و یا از منظر بازار است. 

ب��ه این معن��ی که بازار، ش��رکت را به جهتی س��وق 

می‌دهد که به س��مت اجرای یک حاکمیت شرکتی 

خوب حرکت کند، چراکه س��لیقه سرمایه‌گذاران به 

سمت سرمایه‌گذاری در شرکت‌هایی رفته است که 

در آنها حاکمیت شرکتی به خوبی رعایت شده باشد 

و مناف��ع همه، ازجمله س��رمایه‌گذاران در آن لحاظ 

شود. درنتیجه این بازار شفاف، کارا و منصفانه است 

که مکانیس��م‌های نظارتی خوبی را وضع می‌کند و 

شرکت‌ها را به سمت اجرای حاکمیت شرکتی سوق 

می‌دهد، در غیر این صورت از آنجاکه قادر نخواهند 

بود اعتماد سرمایه‌گذاران را جلب کنند، به‌تبع عدم 

س��رمایه‌گذاری، ارزش سهام شرکت‌ها کاهش پیدا 

خواهد کرد.

 دکت��ر عیوضلو با مرور اصول ش��ش‌گانه حاکمیت 

ش��رکتی از منظر نهاد نظارتی بازار سرمایه توضیح 

داد: ما در دستورالعمل حاکمیت شرکتی علاوه بر 

رعایت این اصول در شرکت‌های ناشر، هیئت مدیره 

شرکت‌ها را ملزم کرده‌ایم تا اقدامات انجام‌شده در 

راستای ایجاد اطمینان از س��مت سرمایه‌گذاران 

بابت رعایت این اصول در شرکت را ارائه دهند. وی 

در ابتدا در رابطه با »چهارچوب حاکمیت ش��رکتی 

اثر‌بخش« به‌عن��وان اولین اصل، توضی��ح داد که 

س��ازمان بورس و اوراق بهادار پی��رو اصل مذکور به 

دنبال پاس��خگویی به این س��ؤال است که هیئت 

مدیره ش��رکت برای اینکه بازار محصولات شرکت، 

بازاری ش��فاف، منصفانه و کارا شود چه اقداماتی 

انجام داده‌ است؟

وی ادام��ه داد: برای مث��ال در بحث قیمت‌گذاری 

دستوری که شیوه‌ای غیرمنطقی برای تعیین قیمت 

اس��ت هیئت مدیره آن ش��رکت باید توضیح دهند 

که چه اقداماتی برای مقابل��ه با این قیمت‌گذاری 

نادرس��ت انجام داده‌اند؟ و برای اینکه سهامداران 

به این اطمینان برسند که بازار شرکت بازاری کارا، 

شفاف و منصفانه است و قیمت‌گذاری محصولات 

شرکت شفاف و منصفانه انجام می‌شود چه کارهایی 

کرده‌اند؟ حاکمیت شرکتی، هیئت مدیره شرکت‌ها 

را در ای��ن رابطه مس��ئول تمام و کم��ال می‌داند و 

بستری را فراهم می‌کند که سهامداران این موضوع 

این بازار شفاف، کارا و منصفانه 

مکانیس��م‌های  ک��ه  اس��ت 

نظارتی خوب��ی را وضع می‌کند 

و ش��رکت‌ها را به س��مت اجرای 

حاکمیت شرکتی سوق می‌دهد، 

در غیر ای��ن ص��ورت از آنجاکه 

ق��ادر نخواهن��د ب��ود اعتم��اد 

س��رمایه‌گذاران را جلب کنند، 

به‌تب��ع ع��دم س��رمایه‌گذاری، 

ارزش سهام ش��رکت‌ها کاهش 

پیدا خواهد کرد.
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را از آنها مطالبه کنند. در رابطه با این اصل، در بحث 

»سازگاری شرکت‌ها با حاکمیت قانون و حمایت از 

نظارت و اجرای مؤثر آن« اگر حاکمیت ش��رکتی در 

یک ش��رکت به‌خوبی اجرا شود، این شرکت نه‌تنها 

با نظارت قانون مش��کلی نخواهد داشت بلکه از آن 

اس��تقبال هم خواهد کرد، زیرا ش��رکتی که بر پایه 

مزیت‌های رقابتی پایدار خود رشد کرده باشد در یک 

بازار رقابتی و شفاف شانس بیشتری برای سودآوری 

و موفقیت دارد.

 تمرکز بر حفظ منافع همه سهامداران در 
دستورالعمل جدید حاکمیت شرکتی

معاون نظارت بر بورس‌ها و ناشران سازمان بورس و 

اوراق بهادار در رابطه با اصل دوم که »حفظ حقوق 

سهامداران و برخورد یکسان با آنها« است توضیح 

داد: در کش��ور ما در این رابطه بحث تضاد منافع 

میان س��هامداران اقلیت و اکثریت مطرح است. 

ش��رکت‌ها باید س��اختار خود را به‌گونه‌ای فراهم 

کنند تا سهامداران اقلیت به این اطمینان برسند 

که منافع همه آنها در این شرکت رعایت می‌شود. 

در رابط��ه با اصل »رعایت حق��وق ذی‌نفعان« هم 

موضوع پایداری و اهداف س��رمایه‌گذاری پایدار 

در خلال صحبت‌های امروز به‌وفور موردبحث قرار 

گرفته است.

 توجه به افزایش تعامل با سرمایه‌گذاران نهادی
وی افزود: »سرمایه‌گذاران نهادی، بازار سهام و سایر 

واسطه‌های مالی« اصل چهارم دستورالعمل حاکمیت 

شرکتی است. در حاکمیت ش��رکتی مکانیسم‌های 

نظارت داخلی و بازار نقش مهمی دارد. سرمایه‌گذاران 

نهادی، ب��ه نحوی ناظ��ران تفویض اختیار‌ش��ده به 

ش��مار می‌آیند، چراکه برای مثال مدی��ران دارایی، 

ش��رکت‌های س��رمایه‌گذاری و ... ازآنجاک��ه مناب��ع 

عظیمی در اختیار دارند بهتر می‌توانند بر ش��رکت و 

فعالیت‌های آن نظارت داش��ته باشند. درنتیجه اگر 

س��رمایه‌گذاران نهادی قادر باش��ند تعامل بهتری با 

شرکت داشته باشند این موضوع می‌تواند در اجرای 

یک حاکمیت شرکتی خوب اثرگذار شود.

 افزای�ش پاس�خگویی هیئ�ت مدیره در 

دستورالعمل جدید حاکمیت شرکتی
دکتر عیوضلو درباره اصل »افش��اء و شفافیت« که 

اصل پنج��م از دس��تورالعمل حاکمیت ش��رکتی 

است، افشای به‌موقع را لازمه یک بازار کارا، شفاف 

و منصفانه دانس��ت و در این رابطه بر بهبود شرایط 

بازار از حیث افشای به‌موقع اطلاعات تأکید کرد.

وی در رابطه با اصل ششم دستورالعمل حاکمیت 

شرکتی که »مسئولیت‌پذیری هیئت مدیره« است 

بیان کرد: ازآنجاکه برنامه‌ریزی، هدایت و کنترل از 

وظایف اعضای هیئت مدیره است باید در رابطه با 

تمام جنبه‌های این وظایف بحث پاسخگویی وجود 

داشته باشد.

دکت��ر عیوضلو ب��ا تأکید ب��ر صحبت‌ه��ای دکتر 

عشقی مبنی بر ایجاد اصلاحاتی در دستورالعمل 

حاکمیت شرکتی با توجه به شرایط موجود، جهت 

اجرایی‌ کردن آن در س��ال جاری، بیان کرد: یکی 

از ای��ن اصلاحات اضافه کردن عضو مس��تقل در 

شرکت‌ها بود.

معاون نظارت بر بورس‌ها و ناشران سازمان بورس و 

اوراق بهادار در این رابطه ادامه داد: ما شرکت‌ها را 

ملزم کرده‌ایم تا کمیته‌های حسابرسی، انتصابات 

و ریس��ک را تحت نظر هیئت مدیره تشکیل داده و 

عملکرد آنها را مورد نظارت قرار دهند. تعداد اعضای 

کمیته‌ها 3 یا 5 نفر و اکثریت اعضای کمیته‌‌ها هم 

بايد عضو مستقلِ خارج از هیئت مدیره باشند. در 

رابطه با ساختار کمیته‌ها می‌توان به پاسخگو کردن 

کمیته‌ها و تصویب منش��ور آنها در جلسات هیئت 

مدیره‌ نیز اشاره کرد.

وی با اشاره به بحث مجامع عمومی صاحبان سهام 

بیان کرد: در این دستورالعمل قید شده است که در 

کلیه ناشران ثبت‌شده، تملک سهام شرکت اصلی 

به‌صورت مستقیم و یا غیرمستقیم توسط شرکت‌های 

فرعی گروه ممنوع است .

 دکت��ر عیوضل��و ادام��ه داد: در بح��ث معاملات با 

اشخاص وابس��ته می‌توان به مواردی ازجمله الزام 

به افش��ای عمومی معاملات بااهمیت با اشخاص 

وابس��ته از قبیل موضوع معامله، قیم��ت معامله، 

فرآین��د تعیی��ن قیمت و البت��ه دلایل ع��دم انجام 

معامله با اشخاص غیروابسته اشاره کرد. بر اساس 

اگر حاکمیت ش��رکتی در یک 

شرکت به‌خوبی اجرا شود، این 

ش��رکت نه‌تنها با نظارت قانون 

مش��کلی نخواهد داشت بلکه 

از آن استقبال هم خواهد کرد، 

زیرا شرکتی که بر پایه مزیت‌های 

رقابتی پایدار خود رش��د کرده 

باش��د در ی��ک ب��ازار رقابتی و 

ش��فاف شانس بیش��تری برای 

سودآوری و موفقیت دارد.
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صحبت‌ه��ای دکتر عیوضل��و، لازم اس��ت کمیته 

حسابرسی نس��بت به معاملات اش��خاص وابسته 

اظهارنظر داش��ته باش��د و آنها را از حیث منصفانه 

بودن، افش��ای کامل و عدم شرکت مدیر ذینفع در 

رأی‌گیری بررسی کند. همچنین بايد افشای موارد 

مربوط به معامله با اشخاص وابسته با گزارش فعالیت 

هیئت مدیره پیوست شده و در جلسه مجمع عمومی 

عادی به سهامداران ارائه شود.

 الزام شرکت‌ها به ارائه گزارش پایداری 
در مجمع عمومی عادی

معاون نظارت بر بورس‌ها و ناش��ران سازمان بورس 

و اوراق به��ادار در رابط��ه ب��ا الزامات گزارش��گری 

ذکرشده در دستورالعمل حاکمیت شرکتی علاوه بر 

مورد فوق‌الذکر به مواردی چون ارزیابی اثربخشی 

هیئت مدیره و مدیرعامل، کمیته‌های تخصصی و 

اعضای هیئت مدیره ذی‌ربط در شرکت‌های فرعی 

و وابسته، همچنین افشای مخارج صورت‌گرفته در 

خصوص کمک‌های عام‌المنفعه شرکت تحت عنوان 

گزارش پایداری اش��اره کرد. وی افزود: شرکت باید 

در گزارش تفسیری و گزارش هیئت مدیره خود، در 

یک سرفصل مشخص به‌طور جداگانه و تحت عنوان 

گزارش پایداری به افشای مخارج صورت‌گرفته در 

این خصوص بپردازد و آن را در مجمع عمومی عادی 

به صاحبان سهام ارائه کند.

 افشای گزارش پایداری در ابعاد محیط 
زیست، مسائل اجتماعی و عملکرد اقتصادی

دکتر عیوضلو در قسمت پایانی صحبت‌های خود در باب 

ابعاد افشای گزارش پایداری، مطالبات سهامداران را در 

سه حوزه »محیط زیست«، »مسائل اجتماعی« و »عملکرد 

اقتصادی« تقس��یم‌بندی ک��رد. وی در ای��ن خصوص از 

نظر محیط زیست به موضوعاتی از جمله میزان ذخیره و 

کاهش مصرف انرژی، اقدامات انجام‌شده برای کاهش 

آثار مخرب تنوع زیستی، رعایت مسائل زیست محیطی از 

دید مشتریان، تفکیک ضایعات و نحوه برخورد با آنها اشاره 

کرد. همچنین اضافه کرد: کمک‌های عام‌المنفعه، دریافت 

گواهینامه‌های بهداشت و سلامت کارکنان، رعایت حقوق 

مصرف‌کنندگان، ساعات آموزش کارکنان و مشتری‌مداری 

ازجمله مسائلی است که شرکت‌ها باید در حوزه مسائل 

اجتماعی ب��ه سهامدارانش��ان گزارش بدهن��د. معاون 

نظارت بر بورس‌ها و ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار 

درنهایت با تأکید بر اهمیت گزارش��گری پایدار در حوزه 

عملکرد اقتصادی، به مواردی ازجمله سهم بازار محصول، 

شاخص‌های بهره‌وری تولید و رشد شرکت اشاره کرد.

حکمرانی مطلوب و رعایت حاکمیت شرکتی
دکتر مجتبی توانگر، نماینده مجلس ش��ورای 

اسلامی و عضو ناظر شورای عالی بورس و اوراق 

بهاداربيان كرد: طراحی و اس��تقرار نظام مطلوب 

حکمران��ی در اقتص��اد و ه��ر ب��ازاری از آن یکی از 

دغدغه‌ه��ای اصلی نه��اد قانون‌گذار اس��ت که با 

قوانین موضوعه در پی دستیابی به آن می‌باشد.

وی توضیح داد: شفافیت، پاسخگویی، استقلال، 

نظارت مطلوب و سلامت مقام تنظیم‌گر یا حکمران 

طراحی و استقرار نظام مطلوب 

حکمرانی در اقتصاد و هر بازاری 

از آن یکی از دغدغه‌های اصلی 

نه��اد قانون‌گ��ذار اس��ت که با 

قوانین موضوعه در پی دستیابی 

به آن می‌باشد.

دکتر مجتبی توانگر، نماینده مجلس شورای اسلامی و عضو ناظر شورای عالی بورس و اوراق بهادار
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ازجمله مؤلفه‌های کلیدی تنظیم‌گری یا حکمرانی 

اس��ت و وجود تنظیم‌‌‌گری ی��ا حکمرانی مطلوب 

می‌تواند زمینه را برای رعایت حاکمیت شرکتی، 

حقوق س��هامداران خ��رد و ذی‌نفعان، تس��هیل 

رقابت، تس��هیل تأمین مالی و س��ایر پیامدهای 

مناسب فراهم آورد.

نماینده مجلس ش��ورای اس�لامی در ادام��ه بازار 

س��رمایه کش��ور را یکی از بازارهای مهم اقتصادی 

دانس��ت که نقش مهم��ی در تأمین مال��ی دولت، 

ش��رکت‌ها و نهادهای بومی ایفا می‌کن��د و افزود: 

ازآنجاکه با توجه به آزادسازی سهام عدالت اکثریت 

افراد جامعه ذی‌نفع بازار سرمایه محسوب می‌‌‌شوند، 

ضروری اس��ت که قانون‌گذار به مسئله حکمرانی 

در بازار سرمایه و حاکمیت ش��رکتی توجه ویژه‌ای 

داشته باشد.

 اصلاحاتی جدی در خصوص حکمرانی 
مطلوب

عضو ناظر شورای عالی بورس و اوراق بهادار توضیح 

داد: قانون ب��ازار اوراق بهادار جمهوری اس�لامی 

ایران، مصوب مجلس ش��ورای اس�لامی به‌‌‌عنوان 

قانون اصلی بازار سرمایه کشور شناخته می‌شود. در 

این قانون احکام مختلفی در خصوص بازار سرمایه 

بیان شده است که به نظر می‌رسد از جامعیت خوبی 

برخوردار اس��ت. بااین‌حال کمیسیون اقتصادی 

مجل��س در تلاش اس��ت که اصلاحات��ی جدی در 

خصوص حکمرانی مطلوب و به‌خصوص در زمینه 

حاکمیت شرکتی داشته باشد.

دکتر توانگر با اش��اره به حکمرانی بازار سرمایه در 

سایر کش��ورها، به این موضوع که مقام قانون‌گذار 

در قانون بازار اوراق بهادار ایران ناظر بر حکمرانی 

محدود در بازار س��رمایه کش��ور ب��وده و در احکام 

متعددی س��عی در دس��تیابی به آن داش��ته است 

پرداخ��ت و در ادامه »وجود تع��ارض منافع«، »حق 

وتوی دولت در شورای عالی بورس و اوراق بهادار«، 

»بخش��ی‌زدگی و غیرتخصصی ب��ودن اجزای آن«، 

»تداخل وظایف اجرایی س��ازمان بورس با شورا« و 

»خلأهای قانونی« را ازجمله چالش‌های حکمرانی 

شورای عالی بورس و اوراق بهادار دانست.

 تمرکز بر ارتقای وضعیت حاکمیت شرکتی 
در کمیسیون اقتصادی مجلس شورای اسلامی

وی ادامه داد: کمیسیون اقتصادی مجلس بر تقویت 

۶ محور حکمرانی در اصلاح قانون بازار اوراق بهادار 

تأکید دارد که ش��امل »مدیریت تع��ارض منافع در 

حکمرانی بازار سرمایه«، »ارتقای شفافیت، کارایی 

و انصاف در بازار«، »افزایش استقلال مقام تنظیم‌گر 

و درعین‌حال پاسخگویی آن«، »تخصصی‌‌‌تر شدن 

تصمیم‌گیری‌‌‌ه��ا و سیاس��ت‌گذاری‌های ب��ازار«، 

»بهبود نظارت و کنترل« و درنهایت »ارتقای وضعیت 

حاکمیت شرکتی« می‌شود.

 راهکارهای ارتقای حکمرانی در بازار سرمایه
عضو ناظر شورای عالی بورس و اوراق بهادار همچنین 

به‌منظور رفع چالش‌‌‌‌‌‌ها و ارتقای حکمرانی، مواردی 

چون »تقوی��ت بعد نظارتی و کارشناس��ی ش��ورا«، 

»مدیریت تعارض منافع در شورا«، »واگذاری وظایف 

اجرایی س��ازمان بورس و اوراق به��ادار و اختیارات 

کافی به آن، در عین پاسخگویی به شورا« و »افزایش 

ش��فافیت در ش��ورای عالی ب��ورس و اوراق بهادار و 

سازمان بورس و اوراق بهادار« را پیشنهاد داد.

وی با بی��ان این موضوع که مجلس هم��واره در اصلاح 

قانون بازار اوراق بهادار بر رعایت حاکمیت ش��رکتی و 

حقوق سهامداران در بازار سرمایه تأکید زیادی داشته 

است ادامه داد: »ممنوعیت سهام چرخه‌‌‌ای« که دارای 

پیامدهای منفی مالی و حکمرانی شرکتی است، به‌‌‌طور 

مشخص ازجمله محورهای حمایت از حقوق سهامداران 

با رعایت اصول حکمرانی ش��رکتی است. یکی دیگر از 

محورهای مورد تأکید در اصلاح قانون بازار که به‌‌‌عنوان 

یکی از اصول حکمرانی شرکتی نیز مطرح است، بحث 

»ش��فافیت در تصمیم‌گیری« و »رعایت تعارض منافع« 

است. به‌‌‌طور مشخص مجلس شورای اسلامی در اصلاح 

قانون بازار بر تدوین اصول حکمرانی شرکتی و مدیریت 

تعارض منافع در سطوح مختلف شرکت توسط سازمان 

بورس و اوراق بهادار و با تأیید شورای عالی بورس و اوراق 

بهادار تأکید کرده است.

دکتر توانگر در پایان صحبت‌های خود بیان کرد: مجلس 

شورای اسلامی همواره آماده دریافت نظرات صاحبان 

اندیشه و فعالان بازار اوراق بهادار در این خصوص است.

مجل��س ش��ورای اس�المی در 

اص�الح قان��ون بازار ب��ر تدوین 

اص��ول حکمران��ی ش��رکتی و 

مدیری��ت تع��ارض مناف��ع در 

سطوح مختلف شرکت توسط 

سازمان بورس و اوراق بهادار و با 

تأیید شورای عالی بورس و اوراق 

بهادار تأکید کرده است.
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نگاهی به وضعیت زنجیره فولاد در کشور
با تمرکز بر تولیدکنندگان آهن اسفنجی

مدیر تحلیل کارگزاری بانک صنعت و معدن
علی اسکینی

کارشناس واحد تحلیل کارگزاری بانک صنعت و معدن
سینا خورشیدی

 روش‌های تولید فولاد در دنیا
در دنیا تولید فولاد عمدتاً با دو روش کوره بلند و کوره قوس الکتریکی انجام می‌ش��ود. در روش کوره قوس الکتریکی، پس از تولید گندله از کنسانتره آهن، 

در فرآیند احیای مستقیم، آهن اسفنجی تولید می‌شود و در ادامه، فولاد خام با استفاده از آهن اسفنجی به‌دست می‌آید. در شکل 1، زنجیره تولید فولاد به 

روش کوره قوس الکتریکی با توجه به ضرایب مصرف زنجیره ارائه شده است.

 مقدمه

آهن اسفنجی یک ماده خام فلزی است که با حذف اکسیژن متصل به ترکیب شیمیایی )کاهش( از گلوله‌های اکسید آهن به فرم گلوله 

سنگ آهن و کلوخه سنگ آهن ساخته می‌شود. تولید این محصول غالباً بر اساس دو روش پایه گازی و پایه زغال‌سنگ انجام می‌شود.
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به‌طور متوسط، در دنیا حدود 72 درصد از تولید فولاد به روش کوره بلند انجام می‌شود. نمودار 1، سهم روش‌های مختلف در سال‌های اخیر را نشان می‌دهد.

شکل 1- زنجیره تولید فولاد به روش کوره قوس الکتریکی

 مقدمه 
  بهآهن    د یاکس  ی هااز گلوله   )کاهش(   یی ایمیش  بیترکمتصل به    ژنیاست که با حذف اکس  یماده خام فلز  ک ی  یاسفنج  آهن
و    سنگ  گلولهفرم   م  آهن  سنگ  کلوخهآهن    ه یپا  و  یگاز  هیپا  روش  دو  اساس  بر  غالبا    محصول  نیا  دیتول.  شودیساخته 
 . شودیم انجام سنگزغال

 ایفولاد در دن دیتول یهاروش
پس از    ، یکیشود. در روش کوره قوس الکتریم  انجام   یکیبلند و کوره قوس الکتر  کورهروش    دو با    عمدتا  فولاد    د یتول  ا یدر دن
فولاد خام با استفاده از آهن    ،در ادامه  وشود  یم  دیتول  یآهن اسفنج  ،میمستق  یایاح  ندیگندله از کنسانتره آهن، در فرآ  دیتول

 ئهارا  رهیمصرف زنج  بیبا توجه به ضرا  یکیروش کوره قوس الکتر  به فولاد    د یتول  رهیزنج  ، 1شکل    در.  آید دست میبه  یاسفنج
 شده است. 

 
 ی کیالکتر  قوس  کوره  روش   به  فولاد  دیتول  رهیزنج  -1  شکل

 

مختلف در    ی هاروشسهم    ، 1نمودار    شود.یم به روش کوره بلند انجام  فولاد    دیتولاز  درصد    72حدود    ایدر دن  ،طور متوسطبه
 دهد. یمرا نشان  ریاخ یهاسال

 

 

نمودار 1- سهم روش‌های تولید فولاد در دنیا

 

 

 

 ایدن  در  فولاد   دیتول  یهاروش   سهم  -1نمودار  

 
از روشنییپا   لندب  کوره  روش  به  فولاد  دیتول   شدهتمام  یبها  ،معمول  طوربه الکتر  کوره  تر  تفاوت   ،طور مثالبه  .است  یک یقوس 

از  گزارش شده است  دلار  40  حدود  ینیسازان چفولاد  یبرا  2023ماهه دوم سال  سه در  این دو روش  شده  بهای تمام   فی،طر. 
  یهاتیمحدودادامه    درتواند  یمموضوع    نیو ا  است  الکتریکی  برابر روش کوره قوس  5/2از    شی کربن در روش کوره بلند ب  انتشار

نشان    ا یدن  برتر  کننده دیتول  کشور  10فولاد در    دیتول  یهاروش  ،2نمودار    در  . باشد  داشتهبه همراه    انهآ  یبرا  را  یطیمحست یز
 .است شده  داده
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به‌طور معمول، بهای تمام‌ش��ده تولید فولاد به روش کوره بلند پایین‌تر از روش کوره قوس الکتریکی است. به‌طور مثال، تفاوت بهای تمام‌شده این دو 

روش در س��ه‌ماهه دوم سال 2023 برای فولادسازان چینی حدود 40 دلار گزارش ش��ده است. از طرفی، انتشار کربن در روش کوره بلند بیش از 2/5 

برابر روش کوره قوس الکتریکی اس��ت و این موضوع می‌تواند در ادامه محدودیت‌های زیست‌محیطی را برای آنها به همراه داشته باشد. در نمودار 2، 

روش‌های تولید فولاد در 10 کشور تولید‌کننده برتر دنیا نشان داده شده است.

نمودار 2- روش تولید فولاد در کشورهای تولیدکننده برتر دنیا

 

 رتر دنیا تولیدکننده ب  یکشورها  در  فولاد  دی تول  روش  -2نمودار  

 

  80  از  شی ب  ،شودکننده فولاد در دنیا شناخته میترین تولیدعنوان بزرگکه به  نیچ  ،شودیم   مشاهده  بالا  نمودار  در  کهطورهمان
در  کنندگان فولاد  دیتول  نیتراز بزرگ   یزن  هند  و  کایآمر  ،هیترک  ،رانیا  .دهدیم  انجام  بلند  کوره  روش   به  را  خود  فولاد  دیتول  درصد

 دهند. یمانجام  یکیقوس الکتر کوره خود را به روش دیتول یعمدههستند که   ایدن
 

 یاسفنج آهن مختلف  یهاشکل
را    ،کنندهدیتول  یهاواحداکثر   خود  اسفنج به محصول  آهن  اکنندیم  دیتول  (CDRI)  سرد  یشکل  با   نی.    نگهخشک    دیماده 

  قوس   کوره   در  استفاده  یبرا سرد  یآهن اسفنج.  گردد  یریجلوگآن    خواصرفتن    نیمجدد و از ب  ونیداسیتا از اکس  داشته شود
شد.    داری پد  یفولادساز  یازهایرفع ن  یبرا  یاز آهن اسفنج  یمحصول خاص  های مختلفشکل  ،ادامه  رد  .است  مناسب  یکیالکتر

  با توجه به  را حل کرد و   ییایدرمدت و حمل و نقل  یطولان  یسازرهیذخمانند    ی مشکلات  ، دیمحصول جد  های مختلفشکل  نیا
 راهم نمود. های بلند را فامکان استفاده از آهن اسفنجی در کوره ، یچگال اندازه و راتییتغ
  سرد  یآهن اسفنجتر از  متراکم  اریبس  رایز  ،است  یبازار فلزات تجار  یبرا  یاسفنج  آهن  یحیمحصول ترج  ،( HBI)  گرم  کتیبر

کاهش    ونیداسیاکس  امکان که    است را  به نی   بدون  شود یم  باعث   مزیت   ن یادهد.  یم مجدد  حمل   ، خاص   اطاتیاحت  از  امکان 
قرار  استفاده    موردو هم در کوره بلند    یکیهم در کوره قوس الکتر  تواندمی   محصول  نیامحصول فراهم شود.    نیا  ینیو زم  ییایدر

همان‌طورکه در نمودار بالا مش��اهده می‌شود، چین که به‌عنوان بزرگ‌ترین تولیدکننده فولاد در دنیا شناخته می‌شود، بیش از 80 درصد تولید فولاد 
خود را به روش کوره بلند انجام می‌دهد. ایران، ترکیه، آمریکا و هند نیز از بزرگ‌ترین تولیدکنندگان فولاد در دنیا هس��تند که عمده‌ی تولید خود را به 

روش کوره قوس الکتریکی انجام می‌دهند.

 شکل‌های مختلف آهن اسفنجی
اکثر واحدهای تولیدکننده، محصول خود را به‌شکل آهن اسفنجی سرد )CDRI( تولید می‌کنند. این ماده باید خشک نگه ‌داشته شود تا از اکسیداسیون 
مجدد و از بین رفتن خواص آن جلوگیری گردد. آهن اسفنجی سرد برای استفاده در کوره قوس الکتریکی مناسب است. در ادامه، شکل‌های مختلف 
محصول خاصی از آهن اس��فنجی برای رفع نیازهای فولادس��ازی پدیدار شد. این ش��کل‌های مختلف محصول جدید، مشکلاتی مانند ذخیره‌سازی 

طولانی‌مدت و حمل و نقل دریایی را حل کرد و با توجه به تغییرات اندازه و چگالی، امکان استفاده از آهن اسفنجی در کوره‌های بلند را فراهم نمود.
بریکت گرم )HBI(، محصول ترجیحی آهن اس��فنجی برای بازار فلزات تجاری اس��ت، زیرا بس��یار متراکم‌تر از آهن اس��فنجی س��رد اس��ت که امکان 
اکسیداسیون مجدد را کاهش می‌دهد. این مزیت باعث می‌شود بدون نیاز به احتیاطات خاص، امکان حمل دریایی و زمینی این محصول فراهم شود. 
این محصول می‌تواند هم در کوره قوس الکتریکی و هم در کوره بلند مورد استفاده قرار گیرد. بریکت گرم شکل ترجیحی آهن اسفنجی برای استفاده 
در کوره بلند اس��ت. اس��تفاده از بریکت گرم در کوره بلند، علاوه بر اینکه تولید فولاد را افزایش می‌دهد، مزایای زیست‌محیطی نیز دارد، زیرا منجر به 

کاهش 7 درصدی مصرف کک می‌شود که کاهش انتشار دی اکسید کربن را به‌دنبال دارد.
آهن اس��فنجی گرم )HDRI(، شکل دیگری از آهن اسفنجی است که مصرف برق در کوره قوس الکتریکی را کاهش می‌دهد و بهره‌وری را بالا می‌برد. 
صرفه‌جویی در مصرف انرژی به این دلیل اتفاق می‌افتد که انرژی ورودی کمتری برای گرم کردن آهن اسفنجی تا دمای ذوب، موردنیاز است. همچنین، 

استفاده از این محصول موجب کاهش مصرف الکترود و مواد نسوز می‌شود.
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نمودار 3- میزان تولید آهن اسفنجی )بر حسب میلیون تن(

علاوه بر    ،کوره بلند   در  گرم  کت یبر  از  استفادهاستفاده در کوره بلند است.    یبرا  یاسفنج  آهن  یحیشکل ترج  گرم  کتیبر  .گیرد
افزا  فولاد  دیتول  اینکه به کاهش    یراز  ،دارد  زین  یطیمحزیست  یایمزا  دهد،می  شیرا  شود که  یمکک    مصرف  یدرصد   7منجر 

 .دنبال داردرا به کربن  دیاکس یدکاهش انتشار 
و    دهدمی  کاهش   را  الکتریکی  قوس  کوره   دراست که مصرف برق    یاز آهن اسفنج  ی گریشکل د  ، (HDRI)  گرم   یاسفنج  آهن
ا  یانرژ  مصرف  در  ییجوصرفه.  بردیم  بالا  را  یوربهره انرژیماتفاق    ل یدل  نیبه   آهن گرم کردن    یبرا  یکمتر  یورود  یافتد که 

 .شودیم نسوز موادموجب کاهش مصرف الکترود و  محصول  نیاستفاده از اهمچنین، است.  ازینمورد ، ذوب ی تا دما یاسفنج
 

 در جهان   ی اسفنج آهن  تی وضعبه  ی نگاه
نمودار    رسیده است.  2022میلیون تن در سال    125  بیش از  و به  رشدی داشتهبه روند رو  آهن اسفنجیاخیر، تولید    یهاسالطی  

 . دهد مینشان   2022تا  2015های سالطی   ، هند و سایر کشورهادر ایران راآهن اسفنجی  میزان تولید ،3
 

 
 (تن  ونیلیمبر حسب  )  یاسفنج  آهن  دیتول  زانیم  -3نمودار  

 

  اند تولید کردهاسفنجی دنیا را آهن درصد  60حدود  هند و ایراندر سال های اخیر،  ،  شودمیمشاهده   3که در نمودار طورهمان
دهند، بزرگترین تولیدکنندگان آهن اسفنجی میواسطه اینکه عمده تولید فولاد خود را به روش کوره قوس الکتریکی انجام بهو 

 شود. میکشور برتر تولیدکننده آهن اسفنجی مشاهده   10زیر،  جدول در  دنیا هستند.در 
 

همان‌طورکه در نمودار 3 مشاهده می‌شود، در سال های اخیر، هند و ایران حدود 60 درصد آهن اسفنجی دنیا را تولید کرده‌اند و به‌واسطه 

اینکه عمده تولید فولاد خود را به روش کوره قوس الکتریکی انجام می‌دهند، بزرگترین تولیدکنندگان آهن اس��فنجی در دنیا هس��تند. در 

جدول زیر، 10 کشور برتر تولیدکننده آهن اسفنجی مشاهده می‌شود.

 نگاهی به وضعیت زنجیره فولاد در ایران
در نمودار 4 میزان تولید، ظرفیت اس��می و همچنین نسبت عملیاتی فولادسازان کش��ور در سال‌های اخیر ارائه شده است. همان‌گونه‌که 

مشاهده می‌شود، تولید فولاد کشور به بیش از 30 میلیون تن در سال 1401 رسیده است. این اتفاق در شرایطی رخ داده که نسبت عملیاتی 

شرکت‌ها در س��ال‌های 1400 و 1401 به زیر 70 درصد رس��یده که محدودیت‌های تأمین برق در سال‌های مذکور نقش به‌سزایی در این 

موضوع داشته است.

جدول 1- تولیدکنندگان برتر آهن اسفنجی در دنیا

12345678910رتبه

الجزایرکاناداآمریکااماراتمصرمکزیکعربستانروسیهایرانهندکشور

 نگاهی به وضعیت آهن اسفنجی در جهان

طی س��ال‌های اخیر، تولید آهن اسفنجی روند روبه‌رشدی داش��ته و به بیش از 125 میلیون تن در سال 2022 رسیده است. نمودار 3، 

میزان تولید آهن اسفنجی را در ایران، هند و سایر کشورها طی سال‌های 2015 تا 2022 نشان می‌دهد.
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میانگین حجم صادرات فولاد خام کشور در سال‌های اخیر حدود 7 میلیون تن بوده و واردات خاصی در این سال‌ها انجام نشده است. اطلاعات کامل در رابطه با این 
موضوع در نمودار 5 ارائه شده است.

نمودار 4- میزان تولید و ظرفیت اسمی فولاد کشور )بر حسب میلیون تن(

 

 

 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1 رتبه
 الجزایر  کانادا  آمریکا  امارات  مصر  مکزیک عربستان روسیه  ران یا هند کشور 

 ا یدنآهن اسفنجی در    برتر  گاندکنندیتول  -1  جدول

 ران یدر ا فولاد رهیزنج تی به وضع ی نگاه
شمده اسمت. ارائمه های اخیمر سمالسمازان کشمور در  و همچنمین نسمبت عملیماتی فولاد  اسممیمیزان تولید، ظرفیت    4در نمودار  

رسیده است. این اتفاق در شمرایطی ر    1401سال    تن در  میلیون  30بیش از  تولید فولاد کشور به  شود،  که مشاهده میگونههمان
 هایسمالبمرق در  تأمین هایمحدودیتدرصد رسیده که  70به زیر  1401و  1400 هایسالها در داده که نسبت عملیاتی شرکت

 داشته است. در این موضوع سزاییبهنقش   مذکور

 

 ( تن  ونیلیمب  بر حس)  کشور  فولاد  یاسم   تیو ظرف  دیتول  زانیم  -4نمودار  

واردات خاصی در  میلیون تن    7حدود  های اخیر  در سال صادرات فولاد خام کشور    میانگین حجم انجام نشده است.    هاسال این  بوده و 
 شده است. ارائه    5در نمودار    در رابطه با این موضوع  اطلاعات کامل

نمودار 5- حجم صادرات و واردات فولاد کشور )بر حسب هزار تن(

 

 (تنهزار  حسب  بر)  کشور  فولاد  واردات  و  صادرات  حجم  -5نمودار  

های  سالزنجیره در  ابتدای تولیدی در و همچنین نسبت عملیاتی محصولات اسمیمیزان تولید، ظرفیت ، 8تا  6نمودارهای در 
 شده است. نشان داده اخیر 
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در نمودارهای 6 تا 8، میزان تولید، ظرفیت اسمی و همچنین نسبت عملیاتی محصولات تولیدی در ابتدای زنجیره در سال‌های اخیر نشان داده شده است.

نمودار 6- میزان تولید و ظرفیت اسمی کنسانتره کشور )بر حسب میلیون تن(

 

 ( تن  ونیلیمحسب  بر) کنسانتره کشور  یاسم   تیظرف  و  دیتول  زانیم  -6نمودار  

 

 (تن   ونیلیمبر حسب  )  کشور  گندله  یاسم   تیظرف  و  دیتول  زانیم  -7نمودار  
 

نمودار 7- میزان تولید و ظرفیت اسمی گندله کشور )بر حسب میلیون تن(

 

 ( تن  ونیلیمحسب  بر) کنسانتره کشور  یاسم   تیظرف  و  دیتول  زانیم  -6نمودار  

 

 (تن   ونیلیمبر حسب  )  کشور  گندله  یاسم   تیظرف  و  دیتول  زانیم  -7نمودار  
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نمودار 8- میزان تولید و ظرفیت اسمی آهن اسفنجی کشور )بر حسب میلیون تن(

 

 (تن  ونیل یمبر حسب  )  کشور  یاسفنج  آهن  یاسم   تیظرف  و  دیتول  زانیم  -8نمودار  

در مورد این   دهد. شایان ذکر است،نشان می 1401و  1400های  سالدر  را محصولات ابتدای زنجیرهمیزان صادرات ، 9نمودار 
 شود.نیز واردات خاصی به کشور انجام نمیمحصولات 

 

نمودار 9- میزان صادرات محصولات ابتدای زنجیره )بر حسب هزار تن(

 

 (تن  ونیل یمبر حسب  )  کشور  یاسفنج  آهن  یاسم   تیظرف  و  دیتول  زانیم  -8نمودار  

در مورد این   دهد. شایان ذکر است،نشان می 1401و  1400های  سالدر  را محصولات ابتدای زنجیرهمیزان صادرات ، 9نمودار 
 شود.نیز واردات خاصی به کشور انجام نمیمحصولات 

 

نمودار 9، میزان صادرات محصولات ابتدای زنجیره را در سال‌های 1400 و 1401 نشان می‌دهد. شایان ذکر است، در مورد این محصولات نیز واردات 

خاصی به کشور انجام نمی‌شود.
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نمودار 10- ظرفیت اسمی تولید محصولات مختلف زنجیره فولاد در ایران )بر حسب میلیون تن(

 (تنهزار  بر حسب  )  رهیزنج  ابتدای  محصولات  صادرات  زانیم  -9نمودار  

  رشد نیز  1400که نسبت به سال گندله بوده مربوط به  1401صادرات در سال حجم بیشترین شود، می مشاهده  9که در نمودار طورهمان
 . استه  کشور بود در  این محصول    مازاد شدیدعلت آن    داشته و  ایملاحظه قابل

محصولات زنجیره    تولید  ظرفیتها،  طرح برداری از این  بهره برآوردی  و تاریخ  تکمیل  در حال    ایِتوسعه های  طرح با توجه به  ،  10در نمودار  
را تا پایان سال    هر کدام از محصولاتتولید  ظرفیت  سالانه  و رشد  ظرفیت اسمی  این نمودار،  شده است.  بینی  پیش   1404  سال  فولاد تا
 . دهدنشان می  1404

 

 تن(   ونیلیمبر حسب  )  ران یا  در  فولاد  رهیزنج  صولات مختلفتولید مح   یاسم  تیظرف  -10نمودار  

 

درصدی را نسبت به   22و  18، 42، 30برای فولاد، آهن اسفنجی، گندله و کنسانتره به ترتیب افزایش ظرفیت  ،1404تا پایان سال  کشور
، اما باید به  بود خواهد  آهن اسفنجی  تولید مربوط به    اسمی  بیشترین رشد ظرفیت  ،استکه مشخص  طور همانخواهد داشت.    1401سال  

از  نسبت به سال قبل تولید این محصولظرفیت  که د افتاد هاتفاق خوا 1404این نکته نیز توجه نمود که عمده این رشد ظرفیت در سال 
شده، نسبت عملیاتی معمول سالانه و ضرایب  بینیپیش با توجه به ظرفیت اسمی    ،در ادامه .تجربه خواهد کرددرصدی را    26رشد    آن،

 شود. میمشاهده    11در سه سال آینده انجام شده است که در نمودار    فولاد  ای بین محصولات زنجیرهموازنه تبدیل زنجیره،  

نمودار 11- موازنه محصولات زنجیره فولاد )بر حسب میلیون تن(

 
 ( تن  ونیلیمبر حسب  )  فولاد  رهیزنج  محصولات  موازنه  -11نمودار  

 

 

های قبل نیز به آن قسمتوجود داشت و در    1401ای که در سال  گندلهمازاد    رسدمی  به نظر  ،مشخص است  11نمودار  در  که  طورهمان
  های گندله، زنجیره فولاد کشور در سال   برخلاف.  خواهد شدتر نیز  اندکی شدید  بساچهو    تداوم داشتهاشاره شد، در دو سال آینده نیز  

این کسری از بین    ،1404درصدی در سال    26با افزایش ظرفیت انتظاری    ، امابا کمبود آهن اسفنجی روبرو خواهد شد  1403و    1402
 خواهد رفت. 

 

 

 گندله صادرات
بررسی  مورد  بودن صادرات این محصول   صرفهبهمقرون ،  شود می  ینیبش ی پکه برای دو سال آینده    یاگندله با توجه به مازاد  در این بخش،  
گرفته   زیراستقرار  در جدول  گندله  شدبررسی  کگل  نماد  گندله    ،.  نر   به  توجه  با  ابتدا   .CFR  داخلی نر  حمل  نر  حمل  ،  چین، 

با چه قیمتی گندله را درب کارخانه  این  )  صادراتی و سود تاجر با توجه به میزان عوارض صادراتی و نر     (خردیمکه تاجر  ادامه  و در 
 محاسبه شده است.   گندلهگندله برای شرکت، سود دلاری    شدهتمام

 

 

 

 شرح 
 

1402 ماههسه 1401 1400 1399 1398 1397 واحد   

همان‌طورکه در نمودار 9 مش��اهده می‌ش��ود، بیش��ترین حجم صادرات در س��ال 1401 مربوط به گندله بوده که نس��بت به س��ال 1400 نیز رشد 
قابل‌ملاحظه‌ای داشته و علت آن مازاد شدید این محصول در کشور بوده است.

در نمودار 10، با توجه به طرح‌های توسعه‌ایِ در حال تکمیل و تاریخ برآوردی بهره‌برداری از این طرح‌ها، ظرفیت تولید محصولات زنجیره فولاد تا سال 
1404 پیش‌بینی شده است. این نمودار، ظرفیت اسمی و رشد سالانه ظرفیت تولید هر کدام از محصولات را تا پایان سال 1404 نشان می‌دهد.

کشور تا پایان سال 1404، برای فولاد، آهن اسفنجی، گندله و کنسانتره به ترتیب افزایش ظرفیت 30، 42، 18 و 22 درصدی را نسبت به سال 1401 خواهد داشت. 
همان‌طورکه مشخص است، بیشترین رشد ظرفیت اسمی تولید مربوط به آهن اسفنجی خواهد بود، اما باید به این نکته نیز توجه نمود که عمده این رشد ظرفیت در سال 
1404 اتفاق خواهد افتاد که ظرفیت تولید این محصول نسبت به سال قبل از آن، رشد 26 درصدی را تجربه خواهد کرد. در ادامه، با توجه به ظرفیت اسمی پیش‌بینی‌شده، 

نسبت عملیاتی معمول سالانه و ضرایب تبدیل زنجیره، موازنه‌ای بین محصولات زنجیره فولاد در سه سال آینده انجام شده است که در نمودار 11 مشاهده می‌شود.
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همان‌طورکه در نمودار 11 مشخص است، به نظر می‌رسد مازاد گندله‌ای که در سال 1401 وجود داشت و در قسمت‌های قبل نیز به آن اشاره شد، در دو سال آینده 
نیز تداوم داشته و چه‌بسا اندکی شدیدتر نیز خواهد شد. برخلاف گندله، زنجیره فولاد کشور در سال‌های 1402 و 1403 با کمبود آهن اسفنجی روبرو خواهد شد، اما 

با افزایش ظرفیت انتظاری 26 درصدی در سال 1404، این کسری از بین خواهد رفت.

 صادرات گندله
در این بخش، با توجه به مازاد گندله‌ای که برای دو سال آینده پیش‌بینی می‌شود، مقرون‌به‌صرفه بودن صادرات این محصول مورد بررسی قرار گرفته است. در جدول 
زیر، گندله نماد کگل بررسی شد. ابتدا با توجه به نرخ گندله CFR چین، نرخ حمل داخلی، نرخ حمل صادراتی و سود تاجر ) اینکه تاجر با چه قیمتی گندله را درب 

کارخانه می‌خرد( و در ادامه با توجه به میزان عوارض صادراتی و نرخ تمام‌شده گندله برای شرکت، سود دلاری گندله محاسبه شده است.

جدول 2- صادرات گندله

سه‌ماهه 139713981399140014011402واحدشرح

414453909193دلارقیمت تمام‌شده گندله کگل

130122143226160138دلارقیمت گندله  CFR چین

202035402015دلارهزینه حمل صادراتی

202020202018دلارهزینه حمل داخلی

101010101010درصدسود تاجر

002525020درصدعوارض صادراتی

7769388710774دلارقیمت فروش درب کارخانه

)19(20)3()15(3525دلارسود صادرات

)20(18)1()11(2721درصدحاشیه سود

همان‌طورکه در جدول 2 مشاهده می‌شود، با توجه به قیمت‌های جهانی و تمام‌شده گندله در سه‌ماهه ابتدایی سال 1402، صادرات این محصول با زیان 19 دلاری 
همراه بوده است. به نظر می‌رسد با وضع عوارض صادراتی 20 درصدی، صادرات این محصول در ادامه سال نیز حاشیه سود مثبتی برای شرکت‌ها نداشته باشد و فشار 

مازاد عرضه بیش‌ازپیش، قیمت‌های این محصول را تحت‌ فشار قرار دهد.

 قیمت گندله و  آهن اسفنجی
قیمت پایه گندله و آهن اسفنجی در بورس کالا، ضریبی از قیمت شمش در نظر گرفته می‌شود که با توجه به شرایط مختلف و رقابتی که ممکن است شکل بگیرد، این 

ضریب نوسان خواهد داشت. در نمودار 12، روند این ضریب قیمتی برای گندله و آهن اسفنجی از ابتدای سال 1400 مشاهده می‌شود.

نمودار 12- نسبت قیمت گندله و آهن اسفنجی به قیمت شمش )بر حسب درصد(

 93 91 90 53 44 41 دلار گندله کگل  شدهتمامقیمت 

 138 160 226 143 122 130 دلار ن یچ  CFRگندله قیمت 

 15 20 40 35 20 20 دلار یحمل صادراتهزینه  

 18 20 20 20 20 20 دلار ی حمل داخلهزینه  

 10 10 10 10 10 10 درصد  سود تاجر 

 20 0 25 25 0 0 درصد  صادراتی عوارض 
 74 107 87 38 69 77 دلار کارخانه  درب فروش متیق

( 15) 25 35 دلار صادرات سود   (3 )  20 (19 )  
( 11) 21 27 درصد  سود  ه یحاش  (1 )  18 (20 )  

 

 صادرات گندله   -2  جدول

، صادرات این  1402ابتدایی سال    ماههسه گندله در    شدهتمام جهانی و    یهامت یقبا توجه به    ،شودیم مشاهده    2جدول  که در  طورهمان
این محصول در ادامه سال نیز    درصدی، صادرات  20با وضع عوارض صادراتی   رسدمی دلاری همراه بوده است. به نظر  19محصول با زیان  

 قرار دهد.  فشار  تحتاین محصول را    یهامتیق،  شیازپ ش یبو فشار مازاد عرضه    نداشته باشد  هاشرکت حاشیه سود مثبتی برای  

 یاسفنج آهن   و  گندله متیق
شود که با توجه به شرایط مختلف و رقابتی که میاز قیمت شمش در نظر گرفته  یدر بورس کالا، ضریبگندله و آهن اسفنجی  پایهقیمت 

روند این ضریب قیمتی برای گندله و آهن اسفنجی از ابتدای    ،12. در نمودار  خواهد داشتاین ضریب نوسان    ،ممکن است شکل بگیرد
 شود. میمشاهده    1400سال  

 
 )بر حسب درصد(   شمشقیمت    به  یاسفنج  آهن  و  گندله  متیق  نسبت  -12نمودار  
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همان‌طورکه در نمودار 12 نیز مشخص است، ضریب قیمتی آهن اسفنجی در مقایسه با گندله، نوسان بیشتری داشته که از دلایل اصلی این موضوع، 

محدودیت‌های تأمین گاز در فصل زمستان است که موجب می‌شود ضریب قیمتی در این بازه زمانی سقف سالانه خود را تجربه کند. نکته دیگری که در 

نمودار واضح است، افت متوسط ضریب قیمتی گندله در سال 1401 نسبت به سال 1400 است که علت اصلی آن مازاد گندله‌ای بود که در بخش‌های 

قبل به آن پرداخته شد.

با توجه به پیش‌بینی وجود مازاد گندله در سال‌های 1402 و 1403 و زیان‌ده بودن صادرات این محصول، انتظار می‌رود متوسط ضریب قیمتی گندله 

در دو سال آینده، در محدوده سال 1401 باشد و حتی نسبت کمتری را تجربه کند. در مقابل، وضعیت برای آهن اسفنجی متفاوت است و انتظار می‌رود 

متوسط ضریب قیمتی این محصول در دو سال آینده، کمتر از سال 1401 نباشد.

 صنعت در بازار سرمایه
در بازار سرمایه، يازده شرکت تولیدکننده آهن اسفنجی حضور دارند که در سه شرکت از این مجموعه، آهن اسفنجی، محصول نهایی است. اطلاعات این 

3 شرکت و سهام آنها به‌شرح جدول 3 است.

 چه سودآوری در انتظار شرکت‌ها خواهد بود؟
پایان سال مالی فسبزوار و فصبا انتهای آذرماه و فغدیر انتهای اسفندماه است. فغدیر و فسبزوار تولیدکننده آهن اسفنجی و فصبا تولیدکننده بریکت 

گرم می‌باش��د. مفروضات تحلیل برای س��ه شرکت تقریباً مشابه یکدیگر لحاظ ش��ده است. نرخ دلار برای ادامه‌ی س��ال 39 هزار تومان، نرخ شمش 

معاملاتی در بورس کالا 21,200 تومان به‌ازای هر کیلوگرم، نسبت آهن اسفنجی به شمش 62 درصد و نسبت گندله به شمش 22 درصد در نظر گرفته 

ش��ده است. همچنین، نرخ گاز احیا و خوراک به ترتیب 4,400 و 3,300 تومان به‌ازای هر متر‌مکعب پیش‌بینی شده است. برای سال 1403 نیز نرخ 

دلار 45,800 تومان، نرخ شمش 25,190 تومان، نسبت آهن اسفنجی به شمش 62/8 درصد و نسبت گندله به شمش 21/8 درصد پیش‌بینی شده 

اس��ت. بریکت گرم که در فصبا تولید می‌شود، قابلیت ذخیره‌س��ازی دارد که این قابلیت در آهن اسفنجی بسیار محدودتر می‌باشد. با توجه به کمبود 

آهن اسفنجی و مازاد گندله در دو سال آینده که در بخش‌های قبلی بررسی شد، وضعیت صنعت و شرکت‌های این گروه مطلوب ارزیابی می‌شود.

در جدول 4، نسبت قیمت به درآمد پیشرو شرکت‌ها با توجه به سود کارشناسی‌شده طبق مفروضات، برآورد و ارائه شده است.

جدول 3- اطلاعات شرکت‌ها

صبا فولاد خلیج فارسآهن و فولاد غدیر ایرانیانپارس فولاد سبزوارواحدشرح

فصبافغدیرفسبزوار--نماد معاملاتی

4,00035,0005,500میلیون برگتعداد سهام

1542درصدسهام شناور

15/5630/5519/74هزار میلیارد تومانارزش بازار

-9090درصدمیزان تقسیم سود

بریکت آهن اسفنجیآهن اسفنجیآهن اسفنجی-محصول تولیدی

صندوق بازنشستگی کشوریتوسعه صنایع و معادن غدیرستاد اجرایی فرمان امام-سهامدار عمده

جدول 4- نسبت قیمت به درآمد پیشرو شرکت‌ها با توجه به پیش‌بینی سود کارشناسی‌شده

P/E ttmP/E fwسود سال مالی 1402 )ریال(قیمت فعلی )ریال(نماد

15،7483،6045/83/4فسبزوار

19،0003،6897/53/8فصبا

30،4854،2897/96/5فغدیر



نشان بورس تهران
لوگ�وی ب�ورس ته�ران برگرفت�ه از یک نش�ان برنج�ی مربوط ب�ه دوره 
هخامنشیان است که در اس�تان لرستان کشف شده‌است. در این لوگو 
چهار انسان دست در دست یکدیگر )اتحاد و همکاری( در درون دایره‌ای 
قرار دارند که نشان‌گر دنیا است. دنیایی که بر‌اساس افسانه‌های قدیمی 
ای�ران بر روی ش�اخ دو گاو ق�رار دارد؛ که خود نش�انه ث�روت و بهره‌وری 
هستند. این نش�ان هم اکنون در موزه لوور پاریس نگهداری می‌شود.





گزارش عملکرد

تير‌مـاه 361402
شـماره 216

منبع: شرکت مشاوره       عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری در تیر‌ماه  1402
و پردازش اطلاعات مالی پارت

 بازارهای مالی مکان مناسبی برای سرمایه‌گذاری هستند و بیشتر افراد جامعه تمایل دارند پس‌اندازها و ثروت خود را در این بازارها سرمایه‌گذاری کنند؛ اما مسئله 

اساسی، عدم آشنایی همه اقشار جامعه با این بازارها است که در بسیاری از موارد اگر به‌صورت شخصی اقدام به سرمایه‌گذاری کنند و از مشاوران مالی کمک نگیرند، 

ممکن است متحمل زیان‌های جبران‌ناپذیری شوند. البته به‌دلیل هزینه‌های نسبتاً بالا، استفاده از خدمات مشاوران مالی برای مبالغ جزئی، مقرون‌به‌صرفه نخواهد بود. در این 

شرایط بهترین راه‌حل، استفاده از واسطه‌های مالی است که آنها منابع مالی خرد سرمایه‌گذاران را جمع‌آوری کرده و بعد از یک کاسه کردن آن، به منابع مالی هنگفتی دست پیدا 

می‌کنند و با استفاده از تخصص افراد حرفه‌ای و باتجربه در زمینه سرمایه‌گذاری، این منابع را به سمت بازارهای مالی هدایت می‌کنند و بهترین گزینه‌های سرمایه‌گذاری را برای 

سرمایه‌گذاران خود انتخاب و سود حاصله را به نسبت آورده سرمایه‌گذاران بین آنها تقسیم می‌کنند. یکی از این واسطه‌های مالی، صندوق‌های سرمایه‌گذاری هستند. صندوق‌های 

سرمایه‌گذاری انواع مختلفی دارند که این تنوع می‌تواند انواع سلیقه‌های سرمایه‌گذاری را با انواع ریسک‌پذیری و بازده موردانتظار پوشش دهد. صندوق‌های سرمایه‌گذاری 

براساس ترکیب دارایی در سه گروه صندوق‌های سرمایه‌گذاری سهامی، با درآمد ثابت و مختلط قرار می‌گیرند که از نظر الزامات سرمایه‌گذاری ابلاغ‌شده از سوی سازمان بورس 

و اوراق بهادار، با یکدیگر تفاوت دارند. همچنین از نظر نوع سرمایه‌گذاری، به دو دسته صندوق‌های سرمایه‌گذاری مبتنی بر صدور و ابطال و صندوق‌های سرمایه‌گذاری قابل‌معامله 

در بورس تقسیم‌بندی می‌شوند. علاوه بر صندوق‌های یادشده، صندوق‌های سرمایه‌گذاری اختصاصی بازارگردانی نیز در بازار سرمایه ایران مشغول فعالیت هستند. در این 

گزارش، با استفاده از داده‌ها و اطلاعات سامانه رسام، به ارائه وضعیت و عملکرد این صندوق‌ها که در بازار سرمایه ایران فعال هستند، پرداخته شده است.

 ترکیب و ارزش دارایی‌های صندوق‌های سرمایه‌گذاری در تیر‌ماه
طی تیر‌ماه 1402، کل ارزش خالص دارایی‌های صندوق‌های سرمایه‌گذاری با 46 هزار میلیارد ریال افزایش به مبلغ 7,070 هزار میلیارد ریال رسید. بیشترین افزایش ریالی در 
ارزش خالص دارایی‌ها مربوط به صندوق‌های با درآمد ثابت بوده که نسبت به ابتدای ماه، 180 هزار میلیارد ریال معادل 5 درصد افزایش یافته است. صندوق‌های بازارگردانی 

نیز با 97 هزار میلیارد ریال کاهش معادل 8/5 درصد، بیشترین کاهش ریالی در ارزش خالص دارایی‌ها را در میان صندوق‌های سرمایه‌گذاری ثبت کرده‌اند.
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نمودار ۱. تغییر ارزش خالص دارایی‌های صندوق‌ها به تفکیک نوع صندوق  )میلیارد ریال(                                                                      تا ابتدای تیر‌ماه    1402

 1402 ماهر یت در یگذارهیسرما یهاصندوق  عملکرد     
 پارت  یمال اطلاعات   پردازش و مشاوره شرکت : منبع

 
  اما  کنند؛  ی گذارهی سرما  بازارها   ن یا  در   را   خود   ثروت   و  اندازها پس  دارند   ل یتما  جامعه  افراد  شتر یب   و  هستند   یگذارهی سرما   ی برا  یمناسب  مکان   یمال  ی بازارها
  ی مال   مشاوران  از   و   کنند  یگذارهی سرما  به   اقدام  یشخص  صورتبه  اگر  موارد  از   یاریبس  در  که  است  بازارها  ن یا   با  جامعه   اقشار  همه   ییآشنا  عدم   ، یاساس  مسئله
  ، یجزئ   مبالغ  یبرا  ی مال  مشاوران  خدمات   از   استفاده   بالا،  نسبتا    ی هانهیهز  لیدلبه  البته.  شوند  یریناپذ جبران  یهاانی ز  متحملاست    ممکن   رند، ینگ  کمک
  از  بعد  و  کرده  یآورجمع  را  گذارانهی سرما   خرد  یمال  منابع  آنها  که   است  یمال  ی هاواسطه  از  استفاده  حل،راه  نیبهتر   ط ی شرا  نی ا  در.  بود  نخواهد  صرفهبهمقرون

  سمت  به  را  منابع  نیا   ،یگذارهی سرما  نهیزم  در  باتجربه  و  یاحرفه  افراد  تخصص  از  استفاده  با  و  کنندیم  دایپ  دست  یهنگفت   یمال  منابع  به  آن،  کردن  کاسه  کی
  آنها  ن یب   گذاران هیسرما   آورده  نسبت  به  را   حاصله  سود  و  انتخاب  خود  گذارانهی سرما  یبرا  را  یگذارهی سرما  یهانهیگز  ن یبهتر   و  کنندیم  تیهدا   ی مال  ی بازارها
  انواع   تواندیم  تنوع  نیا   که  دارند  یمختلف   انواع  یگذارهی سرما  یهاصندوق .هستند  یگذارهی سرما  یهاصندوق  ،یمال  یهاواسطه  نی ا  از  یکی.  کنندی م  میتقس
  ی هاصندوق  گروه  سه  در   ییدارا   بیترک   اساس   بر   ی گذارهی سرما  ی هاصندوق.  دهد   پوشش  موردانتظار   بازده  و   یری پذسکیر   انواع   با   را   ی گذارهیسرما   ی هاقهیسل

  تفاوت  گر یکد ی  با بهادار،   اوراق  و  بورس  سازمان ی سو  از شدهابلاغ ی گذارهی سرما الزامات  نظر   از که رند یگیقرار م  مختلطو  ثابت درآمد با  ، یسهام ی گذارهیسرما 
در بورس    معاملهقابل  ی گذارهیسرما   ی هاصندوق  و  ابطال  و  صدور   بر  یمبتن  ی گذارهی سرما  ی هاصندوق  دسته  دو  به  ،ی گذارهی سرما  نوع   نظر  از   ن یهمچن.  دارند
بر صندوقشوندیم  یبندم یتقس بازار سرما  زین   یبازارگردان   یاختصاص  یگذارهیسرما   یهاصندوق  ادشده،ی  یها. علاوه   در هستند.    تیمشغول فعال  رانی ا  هی در 

 . است شده  پرداخته  هستند، فعال  ران ی ا ه یسرما  بازار در  که هاصندوق ن یا عملکرد و  تیوضع ارائه به رسام،  سامانه  اطلاعات و ها داده از  استفاده با   گزارش، ن یا
 ماه ر یت در یگذاره یسرما یهاصندوق  های ییدارا ارزش  و ب یترک

  ال یر  اردیلیم  هزار  7,070  مبلغ  به  شیافزا  الیر  اردیلیمهزار    46  با  یگذار هیسرما  یهاصندوق   هاییی دارا  خالص  ارزش  کل  ،1402  ماهریت  طی
  ارد یلیم  هزار  180  ،ماه   یکه نسبت به ابتدا   بودهبا درآمد ثابت    یهاصندوقمربوط به    هایی دارادر ارزش خالص    ریالی  شی افزا  نیشتریب.  دیرس
 ریالی  کاهش  نیشتریبدرصد،    5/8معادل    کاهش  الیر  اردیلیهزار م  97  با  زین  یبازارگردان  یهاصندوق .  یافته است  شیافزا  رصدد  5  معادل  الیر

 اند. کرده ثبت    یگذاره یسرما  یهاصندوق   انیرا در م  هاییداراخالص  ارزش  در  
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با درآمد ثابت سهامی مختلط بازارگردانی قابل معامله کل صندوق ها

1402از ابتدا تا انتهای تیرماه(میلیارد ریال)دارایی های صندوق ها به تفکیک نوع صندوق  تغییر ارزش خالص. 1نمودار 



گزارش عملکرد

نـخـســـتـیـن رســانـه
37بـازار ســرمـایـه ایـران

نمودار 2، روند تغییرات کل ارزش خالص دارایی‌های همه صندوق‌های س��رمایه‌گذاری را در طول تیرماه 1402 بر حس��ب میلیارد ریال نشان می‌دهد. نتایج 
نشان‌دهنده افزایش در مبلغ مجموع ارزش خالص دارایی‌های صندوق‌ها در این ماه است.

صندوق‌های س��رمایه‌گذاری مجموعاً 23 درصد از منابع مالی خود را در س��هام، 44 درصد را در اوراق مش��ارکت، 27 درصد را در سپرده‌های بانکی و وجه نقد و 
حدود 6 درصد را در سایر دارایی‌ها، سرمایه‌گذاری کرده‌اند. در نمودار 3، ترکیب دارایی‌های تحت مدیریت صندوق‌های سرمایه‌گذاری نشان داده‌ شده است.
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نمودار 2. ارزش خالص دارایی‌های تمامی صندوق‌ها )میلیارد ریال(                                                                                        تا ابتدای تیر‌ماه    1402

  نشان   الیر   اردیلیم  حسب  بر  1402ماه  تیردر طول    را  یگذار هیسرما  یهاصندوق  همه  یهاییدارا  خالص  ارزش  تغییرات کل   روند  ،2  نمودار
 . است  این ماهها در  صندوق   هایییدارامجموع ارزش خالص    در مبلغ  شیافزا  دهندهنشان  جینتا.  دهدیم

 
  ی بانک  یهاسپرده  در را درصد 27 مشارکت، اوراق در را درصد 44 سهام، در را خود منابع مالی از درصد 23 مجموعا  یگذاره یسرما یهاصندوق 

  ی هاصندوق   تیریدم  تحت  یهایی دارا  بیترک  ،3  نمودار  در.  اند کرده  یگذاره یسرما  ها،ییدارا  ریسا  در  را  درصد  6  حدود  و  نقد  وجه  و
 . است   شده  داده   نشان  یگذار هیسرما
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1402از ابتدا تا انتهای تیرماه(میلیارد ریال)ارزش خالص دارایی های تمامی صندوق ها . 2 نمودار
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کل صندوق ها با درآمد ثابت سهامی مختلط بازارگردانی قابل معامله

صد
در

)%(  سهام  )%(  اوراق مشارکت  )%(  وجه نقد و سپرده بانکی  )%( سایر دارایی ها 

1402از ابتدا تا انتهای تیرماه(درصد)ترکیب دارایی های تحت مدیریت صندوق های سرمایه گذاری . ۳نمودار 

  نشان   الیر   اردیلیم  حسب  بر  1402ماه  تیردر طول    را  یگذار هیسرما  یهاصندوق  همه  یهاییدارا  خالص  ارزش  تغییرات کل   روند  ،2  نمودار
 . است  این ماهها در  صندوق   هایییدارامجموع ارزش خالص    در مبلغ  شیافزا  دهندهنشان  جینتا.  دهدیم

 
  ی بانک  یهاسپرده  در را درصد 27 مشارکت، اوراق در را درصد 44 سهام، در را خود منابع مالی از درصد 23 مجموعا  یگذاره یسرما یهاصندوق 

  ی هاصندوق   تیریدم  تحت  یهایی دارا  بیترک  ،3  نمودار  در.  اند کرده  یگذاره یسرما  ها،ییدارا  ریسا  در  را  درصد  6  حدود  و  نقد  وجه  و
 . است   شده  داده   نشان  یگذار هیسرما
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1402از ابتدا تا انتهای تیرماه(میلیارد ریال)ارزش خالص دارایی های تمامی صندوق ها . 2 نمودار
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کل صندوق ها با درآمد ثابت سهامی مختلط بازارگردانی قابل معامله
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نمودار 3. ترکیب دارایی های تحت مدیریت   صندوق های سرمایه‌گذاری  )درصد(                                                              تا ابتدای تیر‌ماه    14021402از ابتدا تا انتهای تیرماه(درصد)ترکیب دارایی های تحت مدیریت صندوق های سرمایه گذاری . ۳نمودار 
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با درآمد ثابت  سهامی  مختلط  بازارگردانی  قابل معامله  کل صندوق ها 
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 بررسی عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری
در جدول‌های 1 تا 4، صندوق‌های سرمایه‌گذاری با بیشترین بازدهی در هر گروه از صندوق‌های با درآمد ثابت، سهامی، مختلط و قابل‌معامله در بورس ارائه شده 

است. از بین صندوق‌های با درآمد ثابت، صندوق »مختص اوراق دولتی نشان هامرز« بیشترین بازدهی را کسب کرده است. بازدهی این صندوق در تیر‌ماه 1402 

برابر با 2/92 درصد و بازدهی یک سال گذشته آن برابر با 26/6 درصد بوده است.

صندوق س��رمایه‌گذاری »مش��ترک کارگزاری بانک ملی ایران« با منفی 1/9 درصد بازدهی، کمترین افت را در میان صندوق‌های سهامی کسب کرده است. تمام 
صندوق‌های سهامی در تیرماه بازدهی منفی داشته‌اند.

صندوق »تجربه ایرانیان« با بازدهی 8 درصدی در تیرماه 1402، بیش��ترین بازدهی را در میان صندوق‌های مختلط داشته است. بازدهی یک سال گذشته 
این صندوق 29/7 درصد بوده است.

طی تیر‌ماه 1402، صندوق »سپهر اندیشه نوین« با بازدهی 7/1 درصدی، بهترین عملکرد را در میان صندوق‌های قابل‌معامله در بورس داشته است.

جدول 1: پربازده‌ترین صندوق‌های با درآمد ثابت

بازده سال منتهی به 31 تیر )درصد(بازده تیر )درصد(نام صندوقردیف

2/9226/6مختص اوراق دولتی نشان هامرز1

2/6321/8امین انصار2

2/5720/8خزانه داریوش3

جدول 3: پربازده‌ترین صندوق‌های مختلط

بازده سال منتهی به 31 تیر )درصد(بازده تیر )درصد(نام صندوقردیف

8/029/7تجربه ایرانیان1

2/759/0یکم نیکوکاری آگاه2

0/566/5مشترک آسمان خاورمیانه3

جدول 2: پربازده‌ترین صندوق‌های سهامی

بازده سال منتهی به 31 تیر )درصد(بازده تیر )درصد(نام صندوقردیف

1/965/0-مشترک کارگزاری بانک ملی ایران1

2/10/0-بازده بورس2

2/357/1-مشترک سینا3

جدول 4: پربازده‌ترین صندوق‌های قابل‌معامله در بورس

بازده سال منتهی به 31 تیر )درصد(بازده تیر )درصد(نام صندوقردیف

7/145/6سپهر اندیشه نوین1

5/228/2ارزش پاداش2

*3/0مختص اوراق دولتی خلیج فارس3
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در بخش بعدی، میانگین بازده صندوق‌های س��هامی با بازده شاخص‌ کل بورس و شاخص کل فرابورس طی تیر‌ماه 1402 مقایسه شده است. همان‌طورکه در نمودار 4 
مشاهده می‌شود، صندوق‌های سهامی در مقایسه با شاخص کل بورس، عملکرد بهتری داشته‌اند، اما نسبت به شاخص کل فرابورس، عملکرد ضعیف‌تری را به ثبت رسانده‌اند.

 وضعیت ورود و خروج نقدینگی در صندوق‌های سرمایه‌گذاری
طی تیر‌ماه 1402، ورود پول به کل صندوق‌ها )به‌واس��طه صدور واحدهای س��رمایه‌گذاری( حدود 968 هزار میلیارد ریال و خروج پول از کل صندوق‌ها 
)به‌واسطه ابطال واحدهای س��رمایه‌گذاری( تقریباً 787 هزار میلیارد ریال بوده است. بنابراین، خالص ورود سرمایه‌ به کل صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
در  این ماه حدود 181 هزار میلیارد ریال بوده اس��ت. بیشترین خالص ورود پول به صندوق‌های سرمایه‌گذاری حدود 170 هزار میلیارد ریال و مربوط به 
صندوق‌های با درآمد ثابت و بیش��ترین خالص خروج پول از صندوق‌های سرمایه‌گذاری حدود 4 هزار میلیارد ریال و مربوط به صندوق‌های سهامی بوده 

است. نمودار 5، ورود پول به کل صندوق‌ها و خروج پول از آنها را به‌واسطه صدور یا ابطال واحدهای سرمایه‌گذاری طی تیر‌ماه 1402 نشان می‌دهد.
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با درآمد ثابت  سهامی  مختلط  بازارگردانی  قابل معامله  کل صندوق ها 
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نمودار4.  مقایسه بازده صندوق‌های سهامی با بازده بورس  و فرابورس)درصد(                                                                 تا ابتدای تیر‌ماه    1402

  در   طورکه همان .است  شده   سه یمقا  1402  ماه ریت  یط  فرابورس   کل   شاخص   و   بورس  کل   شاخص  بازده   با  ی سهام  یها صندوق  بازده  ن یانگیم  ،یدبع   بخش  در
  عملکرد   ،فرابورس  لک  شاخص  به   نسبت   اما  اند،داشته  یبهتر  عملکرد  ،بورس  کل  شاخص  با   سهیمقا  در  یسهام  ی هاصندوق  شود،یم  مشاهده  4  نمودار 

 . اندرسانده ثبت به   را  یترفیضع

 
 ی گذاره یسرما یهاصندوق  در  ینگیدنق  خروج  و ورود ت یوضع

  ها صندوق  کل  از   پول   خروج  و  الیر   اردیلیم  هزار  968  حدود(  یگذارهی سرما  یواحدها  صدور  واسطهبه)   هاصندوق  کل   به  پول  ورود،  1402  ماهریت  یط
  ماه  نی ا  در  ی گذارهی سرما ی هاصندوق  کل به  هی سرما ورود  خالص   ،نی بنابرا . است بوده  ال ی ر ارد یلیمهزار  787 با یتقر( یگذارهی سرما   یواحدها ابطال  واسطهبه)

با    ی هاصندوق  به   مربوط  و  ال یر   اردیلیمهزار    170  حدود   یگذارهی سرما   یهاصندوق  به   پول  ورود   خالص   نی شتریب   .است بوده    الی ر  اردیلیم  هزار   181  حدود
 ورود   ،5  نموداربوده است.    یسهام  ی هامربوط به صندوق  و  الیر   اردیلیم  هزار  4  حدود  یگذارهیسرما   یهاصندوق  از  خروج پول   خالص  نیشتر یو ب   درآمد ثابت

 .دهدیم نشان  1402 ماه ریت یط یگذارهی سرما یابطال واحدها ا یواسطه صدور  به  را آنها  از  پول  خروج و  هاصندوق  کل به  پول
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1402از ابتدا تا انتهای تیرماه(درصد)مقایسه بازده صندوق های سهامی با بازده بورس و فرابورس . 4 نمودار

میانگین بازده صندوق های سهامی بازده بورس بازده فرابورس
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1402از ابتدا تا انتهای تیرماه(میلیارد ریال)سرمایه گذاری  صندوق هاینمودار میله ای ورود و خروج جریان نقد در . ۵نمودار 

سهامیمختلطبا درآمد ثابتقابل معاملهبازارگردانیکل صندوق ها

                                                           نمودار  ‌5.  نمودار میله‌ای ورود و خروج  جریان نقد در صندوق‌های سرمایه‌گذاری )میلیارد ریال(                                                       تا ابتدای تیر‌ماه    1402

  در   طورکه همان .است  شده   سه یمقا  1402  ماه ریت  یط  فرابورس   کل   شاخص   و   بورس  کل   شاخص  بازده   با  ی سهام  یها صندوق  بازده  ن یانگیم  ،یدبع   بخش  در
  عملکرد   ،فرابورس  لک  شاخص  به   نسبت   اما  اند،داشته  یبهتر  عملکرد  ،بورس  کل  شاخص  با   سهیمقا  در  یسهام  ی هاصندوق  شود،یم  مشاهده  4  نمودار 

 . اندرسانده ثبت به   را  یترفیضع

 
 ی گذاره یسرما یهاصندوق  در  ینگیدنق  خروج  و ورود ت یوضع

  ها صندوق  کل  از   پول   خروج  و  الیر   اردیلیم  هزار  968  حدود(  یگذارهی سرما  یواحدها  صدور  واسطهبه)   هاصندوق  کل   به  پول  ورود،  1402  ماهریت  یط
  ماه  نی ا  در  ی گذارهی سرما ی هاصندوق  کل به  هی سرما ورود  خالص   ،نی بنابرا . است بوده  ال ی ر ارد یلیمهزار  787 با یتقر( یگذارهی سرما   یواحدها ابطال  واسطهبه)

با    ی هاصندوق  به   مربوط  و  ال یر   اردیلیمهزار    170  حدود   یگذارهی سرما   یهاصندوق  به   پول  ورود   خالص   نی شتریب   .است بوده    الی ر  اردیلیم  هزار   181  حدود
 ورود   ،5  نموداربوده است.    یسهام  ی هامربوط به صندوق  و  الیر   اردیلیم  هزار  4  حدود  یگذارهیسرما   یهاصندوق  از  خروج پول   خالص  نیشتر یو ب   درآمد ثابت

 .دهدیم نشان  1402 ماه ریت یط یگذارهی سرما یابطال واحدها ا یواسطه صدور  به  را آنها  از  پول  خروج و  هاصندوق  کل به  پول
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1402از ابتدا تا انتهای تیرماه(درصد)مقایسه بازده صندوق های سهامی با بازده بورس و فرابورس . 4 نمودار

میانگین بازده صندوق های سهامی بازده بورس بازده فرابورس
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1402از ابتدا تا انتهای تیرماه(میلیارد ریال)سرمایه گذاری  صندوق هاینمودار میله ای ورود و خروج جریان نقد در . ۵نمودار 

سهامیمختلطبا درآمد ثابتقابل معاملهبازارگردانیکل صندوق ها
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»عید قربان« یکی از امکانات ما مسلمان‌ها برای همگرایی، 

وحدت و خنثی کردن توطئه‌های دشمنان در راستای بدبین 

کردن ما نسبت به یکدیگر است.

مقام معظم رهبری )مدظله العالی(
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تحولات اقتصادی و بازارهای مالی در ایران و جهان

تير‌مـاه 441402
شـماره 216

کارشناس تحقیق و توسعه بورس تهران

رعنا عباسقلی‌نژاد اسبقی

مروری بر تحولات اقتصادی و بازارهای مالی در ایران و جهان در تیر‌ماه 1402

1-تحولات اقتصاد جهانی 
در تیرماه س��ال 1402 همچن��ان گمانه‌زنی‌هایی مبنی بر ادامه سیاس��ت 
افزایش نرخ بهره در کش��ورهای غربی برای مقابله با افزایش نرخ تورم وجود 
داشت. در این ماه، نرخ تورم آمریکا به سطح 2/97 درصد کاهش یافت که این 
امر، تعدیل چشم‌انداز انقباضی فعالان بازار )نزدیک شدن به توقف افزایش 
نرخ بهره( را به همراه داشت و همین موضوع، یک موج افزایشی در بازارهای 
کالایی و مالی ایجاد کرد. اما با توجه به کاهش نرخ بیکاری و مدعیان بیکاری 
و فاصل��ه اندک نرخ تورم واقعی ب��ا تورم هدف )2 درص��د( در آمریکا، انتظار 
می‌رود که در نشست آتی، فدرال رزرو نرخ بهره را معادل 0/25 واحد درصد 
دیگر بالا ببرد، اما در جلس��ات بعدی آن را تغییر ندهد. همچنین بر اس��اس 
صورتجلسه منتشرشده از آخرین نشست بانک مرکزی اروپا، چشم‌انداز نرخ 
بهره در منطقه یورو همچنان صعودی است و این بانک با توجه به ماندگاری 
نرخ تورم )5/5 درصد در مقابل هدف 2 درصد(، افزایش نرخ بهره را در نشست 

بعدی در نظر دارد. بانک مرکزی اروپا همچنین تأکید کرده ‌اس��ت که شدت 
تصمیمات آتی این بانک به وضعیت داده‌های اقتصادی منطقه بستگی دارد. 

1-1- بازار جهانی طلا

قیمت طلا در بازارهای جهانی در تیر‌ماه س��ال 1402 افزایش یافت. در این ماه 
عواملی ازجمله بی‌ثباتی‌های به‌وجودآمده از س��وی فدرال رزرو، ناشی از توقف 
چرخه افزایش ن��رخ بهره و احتمال افزایش آن در ادامه س��ال جاری میلادی، بر 
قیمت طلا تأثیر گذاشت و باعث شد تا قیمت این فلز گران‌بها طی یک ماه گذشته 
در محدوده کوچکی در نوسان باشد. در مجموع و در تیرماه سال 1402 قیمت 
اونس طلا در بازارهای جهانی برابر با 1/8واح��د درصد افزایش یافت و از حدود 
1,926دلار در پایان خرداد‌ماه به تقریباً 1,961 دلار رسید. همچنین، شاخص 
دلار در تیرماه 1402 نسبت به ماه قبل در حدود 1 واحد درصد کاهش یافت و از 
102/07 واحد در پایان خردادماه به 101/07 واحد در پایان تیرماه 1402رسید. 

                   جدول 1: تغییرات قیمت اونس طلا، شاخص دلار و ارزش یورو در برابر دلار در تیرماه 1402                          

31 تیرماه 311401 فروردین‌ماه 311402 خرداد‌ماه 311402 تیرماه 1402
تغییرات قیمت )درصد(

 یک‌ سال گذشته  سه‌ ماه گذشته یک ‌ماه گذشته 

2/312/9-1,960/61,925/72,007/21,7371/8اونس طلا )دلار(

5/3-0/8-1-101/07102/07101/84106/73شاخص دلار

1/11231/09841/09671/0211/31/47/6ارزش یورو در مقابل دلار
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تحولات اقتصادی و بازارهای مالی در ایران و جهان

1-2- بازار نفت جهانی

در تیرماه سال 1402، توجه بازار به دورنمای محرک‌های اقتصادی در چین، کاهش ذخایر نفت خام آمریکا و پایین آمدن عرضه تولیدکنندگان بزرگ دنیا باعث افزایش 
قیمت نفت شد. در این ماه عربستان سعودی اعلام نمود که کاهش تولید داوطلبانه یک میلیون بشکه‌ای خود را تا ماه اوت تمدید می‌کند. روسیه و الجزایر هم داوطلب 
شدند که تولید و صادرات نفت خود را به ترتیب معادل 500 هزار و 20 هزار بشکه در روز پایین بیاورند. بنابراین قیمت نفت در تیر‌ماه ۱۴۰۲ نسبت به پایان خرداد‌ماه 
افزایش یافت و قیمت برنت، WTI و اپُک به ترتیب از 76/92، 72/55 و 77/24 دلار در پایان خرداد‌ماه 1402 به 81/06، 77/06 و 81/99 دلار در پایان‌ تیر‌ماه رسید.

1-3- بازار رمزارزها

قیمت بیت‌کوین به عنوان شناخته‌شده‌ترین رمزارز در تیرماه 1402، حدود 0/7 واحد درصد کاهش یافت. مواردی همچون توقف افزایش نرخ بهره در ایالات متحده 
آمریکا و احتمال افزایش آن در سال جاری و کاهش شاخص دلار بر قیمت بیت‌کوین در این ماه تأثیر گذاشت. در مجموع قیمت بیت‌کوین که در پایان خرداد‌ماه 1402 

تقریباً برابر 29,997 دلار بود در پایان تیرماه 1402 به 29,789 دلار رسید. 

1-4- بازارهای سرمایه در دنیا

عوامل مختلفی بازارهای سرمایه در جهان را در تیرماه سال 1402 تحت تأثیر قرار داد. در این ماه نرخ تورم آمریکا به سطح 2/97 درصد کاهش یافت. این امر 
باعث تعدیل چشم‌انداز انقباضی فعالان بازار )نزدیک شدن به توقف افزایش نرخ بهره( شد و همین موضوع یک موج افزایشی در بازارهای کالایی و مالی ایجاد 
کرد. اما با توجه به کاهش نرخ بیکاری و مدعیان بیکاری و فاصله اندک تورم واقعی با تورم هدف در آمریکا )2 درصد(، انتظار می‌رود که در نشست آتی، فدرال رزرو 
نرخ بهره را 0/25 واحد درصد دیگر افزایش دهد اما در جلسات بعدتر، دیگر آن را تغییر ندهد. در مجموع شاخص S&P500 در پایان تیرماه ۱۴۰۲ در حدود 3/9 
درصد نسبت به پایان ماه قبل افزایش یافت و از 4,366 واحد در پایان خرداد‌ماه به 4,536 واحد در پایان تیرماه سال جاری رسید. طبق اطلاعات منتشرشده 
از آخرین نشست بانک مرکزی اروپا، چشم‌انداز نرخ بهره در منطقه یورو همچنان صعودی است و این بانک با توجه به ماندگاری نرخ تورم )5/5 درصد در مقابل 
هدف 2 درصد(، افزایش نرخ بهره را در نشست بعدی بسته به وضعیت داده‌های اقتصادی در نظر دارد. از سوی دیگر با توجه به افزایش احتمال رکود اقتصادی 
این انتظار وجود دارد که روند افزایش نرخ بهره متوقف شود. در مجموع و در تیر‌ماه 1402 شاخص استاکس1 ) 50 سهم از 11 کشور عضو اتحادیه اروپا را پوشش 
می‌ده��د( در حدود 1/6 واحد درصد نس��بت به پایان ماه قبل افزایش یافت و از 4,322/8 واحد در پایان خرداد‌م��اه به 4,391/4 واحد در پایان تیرماه 1402 
رس��ید. بازارهای سهام ژاپن در تیرماه سال جاری، عملکرد متفاوتی را نس��بت به ماه‌های پیش )افزایش شاخص‌های سهام( ثبت کردند، به‌طوری‌که شاخص 
نیکی2  از 33,575 واحد در انتهای خردادماه به 32,304 واحد رس��ید و در حدود 3/8 واحد درصد کاهش یافت. در چین و در تیرماه 1402 ش��اخص مرکب 

شانگهای3  نسبت به پایان ماه قبل برابر با 0/9 واحد درصد کاهش داشت و از 3,198 واحد در پایان خردادماه به 3,168 واحد در پایان تیرماه 1402 رسید.

جدول 2: تغییرات قیمت نفت در تیرماه 1402 )دلار/ بشکه(

31 تیر‌ماه 311401 فروردین‌ماه 311402 خرداد‌ماه 311402 تیر‌ماه 1402نفت
تغییرات قیمت )درصد(

 یک ‌سال گذشته  سه ماه گذشته  یک‌ ماه گذشته 

24/1-2/7-81/0676/9283/29106/775/4نفت برنت

WTI 21/1-0/3-77/0672/5577/2797/716/2نفت

 OPEC 23/8-0/5-81/9977/2482/42107/666/1نفت

 جدول 3: تغییرات قیمت شش رمزارز مهم از نظر سهم بازار در تیر‌ماه 1402 )دلار(

31 تیر‌ماه 1401 31 فروردین‌ماه 311402 خرداد‌ماه 311402 تیر‌ماه 1402رمزارز

تغییرات قیمت )درصد(

در یک ‌سال گذشتهدر سه‌ ماه گذشتهدر یک ماه گذشته

0/75/531/4-29,788/929,996/928,240/522,675/2بیت‌کوین

3/921/6-1/2-1,866/31,889/91,942/71,534/9اتریوم

8/1-24/3-3/3-240/9249318/1262/2بایننس کوین

0/73290/49990/47520/357646/654/2104/9ریپل

35/7-22/6-0/310/28640/40070/48248/2کاردانو

39/5-24/5217/24522/18340/53942/210/5سولانا



تحولات اقتصادی و بازارهای مالی در ایران و جهان

تير‌مـاه 461402
شـماره 216

جدول 4: رشد شاخص سهام در تیر‌ماه 1402

31 تیر‌ماه 311401 فروردین‌ماه 311402 خرداد‌ماه 311402 تیر‌ماه 1402شاخصمنطقه

تغییرات قیمت )درصد(

یک ‌سال گذشتهسه‌ ماه گذشتهیک ‌ماه گذشته 

ایالات متحده آمریکا
S&P5004,536/34,365/74,129/83,961/63/99/814/5

NASDAQ Composite14,032/813,502/212,059/611,834/13/916/418/6

خاورمیانه و شمال 
آفریقا

 DFM 43,986/43,782/23,4713,2575/414/816/1

 QSI 510,44610,243/19,930/312,709/125/2-17/8

Tadawul All Share 611,755/911,466/211,163/611,9882/55/3-1/9

آسیای شرقی و جنوبی
Nikkei 22532,304/333,575/128,657/627,914/7-3/812/715/7

Shanghai Composite3,167/83,197/93,3673,270-0/9-5/9-3/1

Moex Russia2,923/52,819/32,637/92,096/83/710/839/4روسیه

Euro Stoxx 504,391/44,322/84,384/93,596/51/60/122/1اروپا

Alsh 776,826/675,629/978,883/368,069/61/6-2/612/9صحرای آفریقا

1-5- بازار جهانی فلزات اساسی

در بازار فلزات اساسی، قیمت سنگ ‌آهن در پایان تیرماه سال 1402 نسبت به پایان ماه قبل در حدود 0/3 واحد درصد کاهش یافت و قیمت این فلز که در انتهای 

خرداد‌ماه برابر با 112/85 دلار در هر تن بود در پایان تیرماه 1402 به 112/47 دلار رسید. قیمت آلومینیوم در تیرماه سال جاری نسبت به پایان ماه قبل در 

حدود 0/5 درصد کاهش یافت و از 2,209 دلار در هر تن در پایان خرداد‌ماه به 2,198 دلار در پایان تیرماه رسید. قیمت مس در تیرماه سال 1402 نسبت به 

پایان ماه قبل در حدود 2/1 درصد کاهش یافت و از 8,606/1 دلار در پایان خردادماه به 8,421/7 دلار در پایان تیرماه رسید.  

2-تحولات اقتصاد ایران 
2-1- حساب‌های ملی- تولید ناخالص داخلی

بانک مرکزی در آخرین گزارش خود نماگرهای اقتصادی برای س��ه‌ماهه سوم س��ال 1401 را منتشر کرد. بر اساس این گزارش، تولید ناخالص 

داخلی به قیمت پایه بر حسب قیمت‌های جاری )سال پایه 1395( در سه‌ماهه سوم سال 1401 حدوداً 26,620 هزار میلیارد ریال بوده است 

و ارزش آن نسبت به سه ماهه قبل معادل 1,320 هزار میلیارد ریال کاهش داشته است. تولید ناخالص داخلی بدون نفت هم در سه‌ماهه سوم 

س��ال 1401 تقریباً برابر با 23,687 هزار میلیارد ریال بوده است. تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه بر حسب قیمت‌های ثابت سال 1395 

هم در سه‌ماهه سوم سال 1401 در حدود 8 درصد نسبت به سه‌ماهه دوم سال 1401 کاهش داشت و از 4,155 به 3,822 هزار میلیارد ریال 

رسید. رشد تولید ناخالص داخلی با نفت به قیمت‌های ثابت سال 1395 در سه‌ماهه سوم سال 1401 نسبت به سه‌ماهه سوم سال 1400 در 

حدود 5/3 درصد گزارش شده‎ است و رشد تولید ناخالص داخلی بدون نفت به قیمت‎های ثابت 1395 برابر با 4/5 درصد بوده ‌است.

جدول 5: تغییرات قیمت فلزات اساسی در تیر‌ماه 1402

31 تیر‌ماه 311401 فروردین‌ماه 311402 خرداد‌ماه 311402تیرماه 1402فلز

تغییرات قیمت )درصد(

در یک‌ سال گذشته در سه ‌ماه گذشته در یک ‌ماه گذشته 

5/76/7-0/3-112/5112/9119/3105/4سنگ آهن )دلار/ تن(

11/2-9/2-0/5-2,1982,2092,420/42,475/7آلومینیوم )دلار/تن(

5/114/3-2/1-8,421/78,606/18,8747,371/2مس )دلار/تن(
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جدول 6: آمار کل معاملات بورس تهران

شرح
تغییر )درصد(چهارماهه )فروردین‌ماه تا تیرماه(ماهانه

چهار‌ماههماهانه14021401خرداد‌ماه 1402تیرماه ‌1402

25/23122-1,593,7252,131,4619,460,6464,262,417ارزش کل معاملات )میلیارد ریال(

25/6368/7-200,073269,0341,209,150716,834حجم کل معاملات )میلیون سهم(

24/3455/5-11,995,58115,854,20968,874,92244,300,389دفعات معامله

منبع: شرکت بورس  تهران

2-2- بازار بورس تهران و فرابورس ایران

ارزش کل معاملات در بورس تهران در تیرماه سال 1402 نسبت به ماه قبل معادل 25/23 واحد درصد کاهش یافت و برابر با 1,593,725 

‌میلیارد ریال شد. حجم کل معاملات هم در این ماه با 25/63 واحد درصد کاهش نسبت به ماه قبل،  برابر با 200,073 میلیون سهم بوده 

است. ارزش کل معاملات در چهارماهه نخست سال هم نسبت به چهار‌ماهه نخست سال 1401 معادل 122 واحد درصد رشد داشته است. 

شاخص کل )وزنی - ارزشی( بورس تهران در تیرماه سال جاری نسبت به ماه قبل برابر با 8/8 واحد درصد کاهش یافت و از 2,173,893 

واحد در پایان خرداد‌ماه به 1,983,134 واحد در پایان تیرماه 1402 رسید. شاخص کل هم‌وزن در این بازه با 6/2 واحد درصد کاهش، 

از 746,135 واحد در پایان خرداد‌ماه به 699,940 واحد در تیرماه 1402رس��ید. شاخص کل فرابورس ایران هم در این ماه 4/8 واحد 

درصد کاهش یافت و از 27,997 واحد در پایان خرداد‌ماه به 26,657 واحد در پایان تیرماه 1402رسید. 

نمودار 1: روند تولید ناخالص داخلی از سه‌ماهه سوم 1398 تا سه‌ماهه سوم 1401 )هزار میلیارد ریال(
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(1395به قیمت های جاری سال )تولید ناخالد داخلی به قیمت پایه
(1395به قیمت های جاری سال )تولید ناخالد داخلی بدون نیت
(1395به قیمت های ثابت سال )تولید ناخالد داخلی به قیمت پایه

 

 هزار میلیارد ریال( )                        1401ماهه سوم  تا سه  1398ماهه سوم  از سه  تولید ناخالص داخلیروند  :1نمودار 
 
 
 

        
 

 
 

 
 
 

                 
 
 
 

 منبع: بانک مرکزی
 بورس تهران و فرابورس ایرانبازار   -2-2

واحتتد درصتتد کتتاهش  23/25نستتبت بتته متتاه قبتتل معتتادل  1402ارزن کتتل معتتام ت در بتتورس تهتتران در تیرمتتاه ستتال 
واحتتد درصتتد کتتاهش  63/25 بتتا . حجتتم کتتل معتتام ت هتتم در ایتتن متتاهشتتدمیلیتتارد ریتتال  1,593,725یافتتت و برابتتر بتتا 
 هتتمم ت در چهارماهتته نخستتت ستتال  . ارزن کتتل معتتاه استتتمیلیتتون ستتهم بتتود  200,073برابتتر بتتا     ،نسبت به متتاه قبتتل

 . ه استواحد درصد رشد داشت 122  معادل 1401نخست سال  ماهه  چهارنسبت به 
 : آمار کل معام ت بورس تهران6جدول 

 شرح 
ماه( تیر ماه تا )فروردین ماههچهار ماهانه  )درصد(  رییتغ   

 ماههچهار ماهانه  1401 1402 1402 ماهخرداد 1402  ماهتیر

معاملت ارزش کل   
-23/25 4,262,417 9,460,646 2,131,461 1,593,725 )میلیارد ریال(   122 

 حجم کل معاملت 
-63/25 716,834 1,209,150 269,034 200,073 )میلیون سهم(   68/7 

منبع: مرکز آمار ایران
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2-3- نرخ تورم در کشور

مرکز آمار در سال 1402 سال پایه برای محاسبات شاخص قیمت مصرف‌کننده را از سال 1395 به 1400 تغییر داد. بر اساس داده‌های 

منتشرش��ده از س��وی این مرکز، نرخ تورم نقطه به نقطه در خرداد‌ماه 1402 از حدود 42/6 درصد به 39/4 درصد در تیرماه رس��ید که بر 

همین اس��اس، نرخ تورم نقطه به نقطه در تیرماه کاهشی معادل 3/2 واحد درصد نس��بت به ماه قبل داشت. نرخ تورم نقطه به نقطه گروه 

عمده "خوراکی‌ها، آشامیدنی‌ها و دخانیات" با 5/5 واحد درصد کاهش نسبت به ماه قبل به 37/1 درصد و گروه "کالاهای غیرخوراکی و 

خدمات" با 2 واحد درصد کاهش نسبت به ماه قبل به 40/6 درصد رسید. همچنین، نرخ تورم دوازده‌ماهه منتهی به تیرماه 1402 برابر با 

47/5 واحد درصد بود که نسبت به مدت مشابه سال قبل )تیرماه سال 1401( افزایشی 8/8 واحد درصدی داشته است. 

2-4- نرخ بیکاری در ایران

در تیرماه س��ال 1402، مرکز آمار گزارشی در مورد نتایج طرح آمارگیری نیروی‌كار در بهار سال ۱۴۰۲ منتشر کرد. بر اساس این گزارش 

نرخ بیكاری افراد ١٥ س��اله و بیش‌تر در بهار سال 1402 معادل با 8/2 درصد است. بررسی روند تغییرات نرخ بیكاری حاكی از آن است 

كه این شاخص، نسبت به فصل مشابه در سال قبل )بهار 1401( ، معادل 1 درصد كاهش یافته ‌است. 

جدول 7: شاخص‌های بورس تهران و فرابورس ایران

تیر‌ماه 1401خرداد‌ماه 1402تیر‌ماه 1402شرح
تغییر )درصد(

سالانهماهانه

بورس تهران

8/834/7-1,983,1342,173,8931,471,898شاخص کل )وزنی- ارزشی(

6/273/3-699,940746,135403,782شاخص کل )هم‌وزن(

4/836/4-26,65727,99719,539شاخص کلفرابورس ایران

منبع: شرکت بورس تهران، شرکت فرا بورس ایران

نمودار 2: تورم میانگین سالانه و تورم نقطه‌ای در بازه زمانی تیرماه 1398 تا تیرماه 1402 )درصد(
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تحولات اقتصادی و بازارهای مالی در ایران و جهان

2-5- مبادلات بین‌المللی کشور

در سه‌ماهه نخست سال 1402، میزان صادرات قطعی کالاهای غیرنفتی کشور )به استثنای نفت خام، نفت کوره و نفت سفید و همچنین 

بدون صادرات از محل تجارت چمدانی(، بالغ بر 35,495 هزار تن و به ارزش 12,462 میلیون دلار بوده ‌است که در مقایسه با مدت مشابه 

سال قبل، افزایشی 24/42 درصدی در وزن و کاهشی 8/84 درصدی در ارزش دلاری داشته ‌است. همچنین، میزان واردات کشور در 

این مدت، با افزایشی 1 درصدی در وزن و 5/79 درصدی در ارزش دلاری در مقایسه با مدت مشابه سال گذشته، به ارقام 8،557 هزار 

تن و 14,019 میلیون دلار رسیده ‌است.

جدول 8: صادرات قطعی کالاهای غیرنفتی )بدون احتساب نفت و تجارت چمدانی( و واردات طی سه‌ماهه نخست سال‌های 1401 و 1402

فعالیت

درصد تغییرات نسبت به مدت مشابه سال قبلسه‌ماهه نخست سال 1401سه‌ماهه نخست سال 1402

وزن
)هزار تن(

ارزش
)میلیون دلار(

وزن
)هزار تن(

ارزش
)میلیون دلار(

ارزشوزن

8/84-35,49512,46228,52813،67124/42صادرات

8,55714,0198,47213,25215/79واردات

منبع: گمرک جمهوری اسلامی ایران

شکل 1: شاخص‌های عمده بازار کار در بهار سال 1402 )ارقام به هزار نفر(    
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1 . EURO STOXX 50
2 . Nikkei 225 (N225)
3 . Shanghai Composite

4 . شاخص بورس دبی
5  . شاخص بورس قطر

 6 . شاخص بورس عربستان سعودی

7  . شاخص سهام آفریقای جنوبی

 پانویس‌ها
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معــــــاملات
قراردادهای آتی سبد سهام

)بـا کارکــردهــای آتــی شــاخص(

مزایــــــــا

1.ایجاد امکان سرمایه‌گذاری بر روی شاخص
2.ایجاد امکان کسب سود در بازار کاهشی علاوه بر بازار افزایشی

3.امکان منحصربه‌فرد برای پوشش ریسک سیستماتیک و ریسک صنایع
4.متنوع‌سازی تنها با اخذ یک موقعیت

5.امکان کسب سود تنها با اتکا به تحلیل‌های کلان اقتصادی و تشخیص روند 
بازار بدون نیاز به تحلیل تک‌تک شرکت‌ها

6.عدم توقف نماد معاملاتی
7.ویژگی اهرمی

8.کارمزد کمتر
9.معافیت‌های مالیاتی

بورس اوراق بهادار تهران
)سهامی عام(
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معرفی فعالان بازار سرمایه
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معرفی مدیریت نظارت بر نهادهای مالی
سازمان بورس و اوراق بهادار

بر اساس ماده )2( قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران، مهم‌ترین اهداف سازمان بورس و اوراق بهادار )مصوب آذرماه 1384(، ساماندهی، 

حفظ و توسعه بازار شفاف، منصفانه و کارای اوراق بهادار و نظارت بر حسن اجرای قانون مذکور در راستای حمایت از حقوق سرمایه‌گذاران می‌باشد. در 

راستای تحقق اهداف فوق، مأموریت “مدیریت نظارت بر نهادهای مالی” که از مدیریت‌های ذیل معاونت نظارت بر نهادهای مالی سازمان بورس و اوراق 

بهادار است در خصوص نهادهای مالی تحت نظارت شامل شرکت‌های تأمین سرمایه، سرمایه‌گذاری، هلدینگ، مشاور سرمایه‌گذاری، سبدگردان، 

پردازش اطلاعات مالی، رتبه‌بندی و نهاد واس��ط، وظیفه صدور مجوز تأسیس و مجوز فعالیت‌های گوناگون نهادهای مالی و نظارت بر حسن اجرای 

قوانین و مقررات مربوط در حوزه نهادهای مالی مذکور را بر عهده دارد. در س��اختار س��ازمانی این مدیریت، 3 اداره ش��امل اداره امور نهادهای مالی 

خدمات‌دهنده، اداره امور ش��رکت‌های سرمایه‌گذاری و هلدینگ و اداره بازرس��ی نهادهای مالی خدمات‌دهنده، سرمایه‌گذاری و هلدینگ حضور 

دارند و با توجه به وظایف و مأموریت تعیین‌شده به ایفای نقش می‌پردازند.

با توجه به رسالت سازمان بورس و اوراق بهادار و به‌منظور همگامی با مأموریت و اهداف سازمانی، مدیریت نظارت بر نهادهای مالی در خصوص نهادهای 

مالی تحت نظارت شامل شرکت‌های تأمین سرمایه، سرمایه‌گذاری، هلدینگ، مشاور سرمایه‌گذاری، سبدگردان، پردازش اطلاعات مالی، رتبه‌بندی 

و نهاد واسط دارای اهدافی به شرح زیر است:

   حسن اقدام در خصوص صدور مجوز تأسیس و مجوز فعالیت‌های گوناگون نهادهای مالی؛

   نظارت بر حسن اجرای قوانین و مقررات مربوط در حوزه نهادهای مالی؛

   پیشنهاد آیین‌نامه‌ها، دستورالعمل‌ها و مقررات لازم برای اجرای قانون؛

   همکاری با سایر واحدهای سازمان در جهت نیل به اهداف سازمانی.
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معرفی فعالان بازار سرمایه

لذا برنامه‌های این مدیریت با توجه اهداف مذکور به شرح زیر است:

   بررس��ی و اظهارنظر در خصوص پیشنهادهای ارائه‌شده توسط ادارات امور و بازرسی در خصوص بهبود رویه‌های اجرایی و نظارتی تحت نظارت و 

ارجاع گزارش به معاونت نظارت بر نهادهای مالی؛

   نظارت بر تهیه گزارش‌های درخواستی واحدهای سازمان توسط ادارات امور و بازرسی نهادهای مالی؛

   نظارت بر تهیه گزارش‌های تخلفاتی نهادهای مالی تحت نظارت در زمینه‌های مختلف توسط اداره بازرسی؛

   بررس��ی گزارش‌های تهیه‌شده توس��ط ادارات امور و بازرس��ی نهادهای مالی در خصوص صورت‌های مالی و موارد موردنظر و ارجاع گزارش‌های 

تهیه‌شده به معاونت محترم نظارت بر نهادهای مالی؛

   بررسی و تأیید گزارش‌های درخواست‌های تأسیس نهادهای مالی تحت نظارت، تهیه‌شده توسط ادارات امور نهادهای مالی و ارجاع آن به معاونت 

نظارت بر نهادهای مالی؛

   بررسی و تأیید گزارش‌های درخواست نهادهای مالی تحت نظارت برای صدور انواع مجوز فعالیت، تهیه شده توسط ادارات امور نهادهای مالی و 

ارجاع آن به معاونت نظارت بر نهادهای مالی؛

   بررسی و تأیید گزارش‌های تهیه‌شده توسط ادارات امور نهادهای مالی در خصوص تمدید هر یک از مجوزهای فعالیت صادره برای نهادهای مالی 

و ارجاع آن به معاونت نظارت بر نهادهای مالی؛

   حضور در جلسات تأیید صلاحیت حرفه‌ای اعضای هیئت مدیره نهادهای مالی تحت نظارت به‌عنوان عضو کمیته تأیید صلاحیت حرفه‌ای؛

   تأیید درخواس��ت تغییر سهامداری در نهادهای مالی تحت نظارت، تهیه شده توس��ط ادارات امور نهادهای مالی و ارجاع آن به معاونت نظارت بر 

نهادهای مالی؛

   ابلاغ آرای صادرۀ مراجع ذی‌صلاح به نهادهای مالی تحت نظارت؛

   برسی سایر موضوعات مرتبط با حوزه نهادهای مالی تحت نظارت و شرکت در جلسات مربوط؛

   انجام سایر وظایف محوله از سوی معاونت نظارت بر نهادهای مالی یا مقامات مافوق؛

   پیشنهاد تدوین و به‌روزرسانی دستورالعمل و مقررات مربوطه.
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معرفی فعالان بازار سرمایهمعرفی فعالان بازار سرمایه

تالار منطقه‌ای استان قم در راستای اجرای قانون برنامه سوم و چهارم توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی جمهوری اسلامی ایران، توسط سازمان کارگزاران بورس 
اوراق بهادار تهران از مردادماه‌ س��ال ۱۳۸۴ به‌عنوان هفدهمین تالار منطقه‌ای، فعالیت خود را با حضور سه شعبه کارگزاری مستقر در تالار با ظرفیت ‍۱۴ ایستگاه 
معاملاتی آغاز نموده است. هدف از راه‌اندازی تالارهای منطقه‌ای، گسترش جغرافیایی بازار سرمایه به‌منظور تسهیل دسترسی عموم ذی‌نفعان به خدمات بازار سرمایه، 
دسترسی به سامانه معاملاتی بورس در سراسر کشور و تقویت فرهنگ سهامداری از طریق ارائه خدمات اطلاع‌رسانی و آموزش در حوزه بازار سرمایه، کمک به توسعه 

نهادهای مالی به‌ویژه توسعه شبکه کارگزاری و بسترسازی برای انجام کلیه عملیات بازار سرمایه و نظارت بر عملیات بازار سرمایه در استان‌ها می‌باشد.

 فعالیت‌ها و خدمات ارائه‌شده در تالار منطقه‌ای استان قم
   اطلاع‌رسانی و پاسخگویی به سهامداران و مراجعین به‌صورت حضوری و تلفنی؛

   بازرسی از دفاتر کارگزاری‌ها و سایر نهادهای بازار سرمایه و نظارت بر فعالیت آنها مطابق با ضوابط اعلامی؛

معرفی تالار منطقه‌ای قم
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   فرهنگ‌سازی، آموزش، اطلاع‌رسانی و ارتباط با دانشگاه‌ها، رسانه‌ها و سازمان‌ها؛
   همکاری در شناسایی و معرفی شرکت‌ها و ناشران جهت پذیرش و تأمین مالی از طریق بازار سرمایه؛

   پاسخ به استعلام مراجع ذی‌صلاح در چهارچوب ضوابط اعلامی؛
   انجام کلیه امور فنی و پشتیبانی مربوط به تالارها؛

   گزارش هر نوع ناهنجاری در بازار اعم از تخلفات و اختلافات.

 ارزش معاملات تالار منطقه‌ای قم
ارزش معاملات انجام‌شده در بورس منطقه‌ای قم طی سال ۱۴۰۱ بیش از ۴۱ هزار میلیارد ریال و در سال ۱۴۰۰ بیش از ۳۲ هزار میلیارد ریال بوده است. همچنین، 
در دو‌ماهه منتهی به اردیبهشت‌ماه سال ۱۴۰۲ ارزش کل معاملات تالار منطقه‌ای قم بیش از ۹ هزار میلیارد ریال بوده است و این ارزش معاملات نشان‌دهنده رشد 

سواد مالی در استان قم می‌باشد.

 شرکت‌های کارگزاری فعال در استان قم
تاکنون ۵۷ مجوز فعالیت برای شرکت‌های کارگزاری به‌عنوان تالار اختصاصی، شعبه معاملاتی، دفتر پذیرش و نمایندگی صادر شده است. همچنین تالار منطقه‌ای 
قم به‌عنوان استان معین، بر فعالیت ۵۰ شعبه و دفتر پذیرش شرکت‌های کارگزاری و یک شعبه شرکت سبدگردان مستقر در استان مرکزی نظارت می‌کند. از ابتدای 

فعالیت این تالار تاکنون بیش از 500 مورد بازرسی و بازدید از شعب شرکت‌های کارگزاری و سایر نهادهای مالی مستقر در استان به‌عمل آمده است.

 شرکت‌های بورسی در استان قم
تا‌کنون ۶ شرکت از استان قم در بازار سرمایه پذیرفته شده‌اند که عبارتند از “شرکت سرمایه‌گذاری استان قم”، “شرکت معادن منگنز ایران”، “شرکت ایران مرینوس”، 
“شرکت عطرین نخ قم”، “شرکت سرمایه‌گذاری معیار صنعت پارس” و “شرکت آریان کیمیا تک” که ارزش بازار فعلی آنها در مجموع بیش از ۱۹۴ هزار میلیارد ریال 
است. همچنین، به‌منظور تأمین مالی پروژه‌های شهرداری قم شامل احداث قطار شهری و تکمیل سامانه اتوبوسرانی در ۷ مرحله، از ابزارهای تأمین مالی بازار سرمایه 

جمعاً به ارزش بیش از ۲۳ هزار میلیارد ریال استفاده شده است.

 تعداد سهامداران عدالت در استان قم
در استان قم تعداد 691 هزار نفر مشمول طرح سهام عدالت شده‌اند که از این تعداد 290 هزار نفر )معادل 42 درصد(، روش مستقیم را برای مدیریت سهام عدالت 

خود انتخاب کرده‌اند، همچنین 401 هزار نفر )معادل 58 درصد( روش غیرمستقیم را برگزیده‌ و سهامدار شرکت سرمایه‌گذاری سهام عدالت استان قم شده‌اند.



موضوعات پیشنهادی:

به اطلاع می‌رس��اند ماهنامه بورس متعلق به ش��ركت بورس اوراق بهادار تهران، با رویكرد خبری، تحلیلی و 

آموزشی، سابقه‌ای بیش از 25 سال در حوزه انتشار اخبار، اطلاعات  و آمار اقتصادی و بازار سرمایه دارد. این 

ماهنامه به شكل تخصصی برای فعالان بازار سرمایه منتشر شده و برای تمامی اركان و شركت‌های بازار سرمایه 

از جمله ناشران بورسی، كارگزاری‌ها، نهادهای مالی)تأمین سرمایه‌ها، مشاوران سرمایه‌گذاری، سبدگردان‌ها، 

صندوق‌های سرمایه‌گذاری( و مراكز آموزشی به‌خصوص دانشگاه‌ها در سراسر كشور توزیع می‌شود.

بدین وسیله از كلیه اساتید، پژوهشگران، مدیران، دانشجویان و علاقه‌مندان به موضوعات مرتبط با بازار سرمایه 

دعوت می‌شود تا مقالات و آثار پژوهشی خود را با محورهای پیشنهاد شده برای این ماهنامه ارسال نمایند.

      قانون بازار سرمایه

      صندوق‌های سرمایه‌گذاری

      بودجه و اثرات آن بر بازار سرمایه

      عملكرد بازار سرمایه در حوزه اقتصاد مقاومتی

      ابزارهای مالی جدید در بورس تهران

      آتی سبد سهام در بورس تهران

      بین‌المللی شدن بازار سرمایه ایران

      سهام عدالت

      عرضه سهام دولت در بازار سرمایه

      بورس املاك و مستغلات

      نقش بازار سرمایه در جهش تولید

      اقتصاد رفتاری در بازار سرمایه





مقالات

تير‌مـاه 581402
شـماره 216

بورس‌ها، مسئولیت و اقدامات آنها در قبال مسائل 
زیست‌محیطی، اجتماعی و راهبری

کارشناس تحقیق و توسعه بورس تهران

آرمین صادقی‌عدل

مقدمه
مقاله »بورس‌ها، مسئولیت و اقدامات آنها در قبال مسائل زیست‌محیطی، اجتماعی و راهبری« که در رابطه با مسئولیت اجتماعی بورس‌ها است، از سه بخش اصلی 
تشکیل ‌شده است. در ابتدای این نوشتار به تعریف مسئولیت اجتماعی و سیر تغییر و تحول آن در سال‌های گذشته در عرصه‌ی جهانی پرداخته‌ شده است. در ادامه به 
بررسی و تفسیر آخرین گزارش فدراسیون بورس‌های جهانی1 در رابطه با مسئولیت محیطی، اجتماعی و راهبری2 اشاره ‌شده است. در قسمت پایانی نیز فعالیت‌های 
انجام‌شده در رابطه با مسئولیت محیطی، اجتماعی و راهبری در بورس‌های معتبر منطقه و جهان شامل بورس‌های روسیه، ترکیه، اندونزی و... پیش ‌روی خواننده 
قرارگرفته است. فعالیت هر یک از بورس‌های یادشده در رابطه با مسئولیت اجتماعی و توجه به توسعه پایدار و ارائه راهکار آنان در زمینه پایداری از مباحث مطرح‌شده 
در این قسمت است. فعالیت‌های فرهنگی و هنری، فعالیت گروه‌های موسیقی، پشتیبانی از فعالیت‌های ورزشی، برگزاری کلاس‌ها و دوره‌های آموزشی در رابطه با 
بازار سرمایه و مشارکت در دانشگاه‌های معتبر بین‌المللی، افزایش مشارکت و همکاری با سازمان‌های بین‌المللی و کاشت درخت برای ایجاد محیط‌زیست سالم و 

پایدار ازجمله اقدامات بورس‌ها در این زمینه بوده است.

1- تاریخچه مسئولیت محیطی، اجتماعی و راهبری
در دهه‌های گذشته و با گسترش روزافزون اثرگذاری سازمان‌ها بر محورهای تشکیل‌دهنده توسعه پایدار یعنی »اقتصاد«، »جامعه« و »محیط‌زیست«، مفهومی به نام 
مسئولیت اجتماعی شرکت‌ها3 در دنیای مدیریت ظهور پیدا کرده است. مفهوم مسئولیت اجتماعی، به لزوم پاسخگویی و وظیفه شرکت‌ها در قبال جامعه و در ازای 
استفاده از منابع انسانی، طبیعی و اقتصادی تأکید دارد. بر این اساس شرکت‌ها فقط در مقابل سهامداران مسئول نیستند و تنها ایجاد نشده‌اند تا به میزان سوددهی 
سهامدارانشان بر مبنای منافع کوتاه‌مدت نگاه کنند، بلکه شرکت‌ها در ارتباط با ذی‌نفعان دیگری نیز مسئول هستند و خواسته‌های مشروع آنها را نیز باید موردتوجه 

قرار دهند. در نظر نگرفتن این خواسته‌ها، جدای از ایجاد چالش با ذی‌نفعان، سوددهی اقتصادی بلندمدت سهامداران را نیز به خطر می‌اندازد.
ذی‌نفعان ش��رکت طیف وسیعی مشتمل بر کارکنان، مشتریان، شرکای تجاری، جوامع محلی، محیط‌زیست، رسانه‌ها، نهادهای مردمی، شهروندان و دولت را در 
برمی‌گیرد. اهمیت منافع ذی‌نفعان برای سازمان‌ها به‌تدریج در حال افزایش است و به‌واسطه اثرگذاری آنها بر »شهرت«، »وجهه« و »برند« سازمان، یکی از دغدغه‌های 
مدیران شده است. این موضوع باعث شده بسیاری از شرکت‌های بزرگ، دیگر تنها به عملکرد اقتصادی و مالی خود توجه نداشته باشند، بلکه عملکرد اجتماعی و 

محیط زیستی خود را نیز به‌طور جدی در نظر بگیرند.
از دهه ۹۰ میلادی و هم‌زمان با توسعه سیستم‌های مدیریتی مبتنی بر استانداردها و چهارچوب‌هایی مانند مدیریت کیفیت، مدیریت محیط‌زیست، پاسخگویی 

اجتماعی، مدیریت ایمنی و سلامت شغلی و مسئولیت اجتماعی مفهوم مسئولیت اجتماعی شرکتی به شکل مدرن آن تکامل یافت.



مقالات

نـخـســـتـیـن رســانـه
59بـازار ســرمـایـه ایـران

مسئولیت اجتماعی، مسیری است که سازمان‌ها رویکردهای اقتصادی، اجتماعی و محیط زیس��تی را با ارزش‌ها، فرهنگ، استراتژی‌ها، ساختار تصمیم‌گیری و 
شیوه‌های عملیاتی خود به شکلی شفاف و قابل حسابرسی یکپارچه می‌کنند و درنتیجه فرآیندها و رویه‌های بهتری را درون سازمان جاری می‌سازند و به‌این‌ترتیب 

ثروت می‌آفرینند و جامعه را بهبود می‌بخشند.
مفهوم مسئولیت اجتماعی شركت‌ها در دهه گذشته به سرمشقی چیره و چهارچوبی برای اداره شركت‌ها تبدیل ‌شده است، به‌طوری‌که شركت‌های بزرگ و معتبر 
جهانی، مسئولیت در برابر اجتماع و محیط‌زیست را جزئی از استراتژی شركتی خود می‌بینند. این مفهوم موضوعی است كه هم‌اكنون در كشورهای توسعه‌یافته به‌شدت 
از سوی تمامی بازیگران همچون دولت‌ها، شركت‌ها، جامعه مدنی، سازمان‌های بین‌المللی و مراكز علمی دنبال می‌شود. توجه به این مفهوم سبب شده شركت‌ها 
مسئولیت اجتماعی خود را نوعی استراتژی تجاری ‌ببینند كه باعث می‌شود در فضای به‌شدت رقابتی، بر اعتبارشان افزوده شود و شرایط سهامشان در بازار بهبود یابد. 
به‌عبارتی‌دیگر فرآیند جهانی‌شدن شرکت‌ها را با افزایش فشار از سوی جامعه جهانی برای برخورداری از نگرشی وسیع‌تر به اهداف و فعالیت‌هایشان در ابعاد اجتماعی 
و محیطی مواجه کرده است. بدین‌سان فرآیند تصمیم‌سازی شرکت‌ها در مقایسه با روش متداول یعنی نگرش و تصمیم‌گیری بر اساس مبناهای صرفاً اقتصادی در 
راستای حداکثر‌سازی سود، پیچیده‌تر شده و دامنه گسترده‌تری شامل مقولات اجتماعی، محیط‌زیست و راهبری را در برگرفته است. موضوعی که فدراسیون جهانی 
بورس‌ها را ترغیب کرد تا از سال 2015 با طرح مفهومی جدید تحت عنوان »پایداری در بازارهای سرمایه«4 به دنبال ارائه تکالیف و توصیه‌های جدید اجرایی و نظارتی 
به بورس‌های عضو خود باشد. به‌تازگی دومین گزارش نظرسنجی سالانه شاخص پایداری5 )زیست محیطی، اجتماعی و راهبری شرکتی( توسط دبیرخانه فدراسیون 

جهانی بورس‌ها منتشرشده که در بخش بعد به تفصیل به آن پرداخته ‌شده است.
شاخص پایداری از سه جزء اصلی راهبری شرکتی، زیست محیطی و اجتماعی تشکیل‌ شده است که هر یک از این مؤلفه‌ها نیز از عناصری تشکیل می‌شوند. بر این 
اساس راهبری شرکتی شامل زنجیره‌ی تأمین، اخلاق، مبارزه با فساد، مدیریت ریسک، ترکیب هیئت مدیره و پاداش است. بخش مسئولیت اجتماعی نیز مواردی 
شامل سلامت، ایمنی و استانداردهای کار را در برمی‌گیرد. در کنار این دو مؤلفه زیست محیطی نیز عناصری همچون مصارف آب و تجدید چرخه آن، انرژی، تغییرات 
آب و هوایی و آلودگی )آب، هوا و زباله( را در خود جای ‌داده است. برخی از این عناصر به‌ویژه عناصر مربوط به راهبری شرکتی نظیر مدیریت ریسک، ترکیب هیئت مدیره 

و پاداش در قوانین و استانداردهای راهبری شرکتی پدیدار می‌شوند.

2- نتایج نظرسنجی فدراسیون جهانی بورس‌ها در مورد مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری در بازارهای سرمایه
ازآنجاکه یکی از مسائل روز جهانی مسئله حفظ محیط زیست و توسعه پایدار است، دبیرخانه فدراسیون جهانی بورس‌ها به نظرسنجی از اعضای خود در مورد شاخص‌های 
پایداری می‌پردازد. دومین گزارش نظرسنجی سالانه فدراسیون جهانی بورس‌ها در مورد شاخص‌های پایداری در آوریل 2017 منتشر شده است. این نظرسنجی به 
مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری در بورس‌های عضو این فدراسیون پرداخته که در ادامه به نتایج این نظرسنجی اشاره شده است. نتایج تحقیقات نظرسنجی 
بیانگر این است که بورس‌های عضو این فدراسیون به اهمیت مسائل محیطی، اجتماعی و راهبری شرکتی پی برده و برای اجرا و پیاده‌سازی آن در بورس‌های خود 
تلاش می‌کنند. این موضوع به شکل‌های مختلفی از جمله گسترش و آشکار کردن اطلاعات شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس‌ها در رابطه با مسائل زیست محیطی، 
اجتماعی و راهبری شرکتی، افزایش تسهیلات مالی برای شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس‌ها برای رسیدگی به مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری شرکتی 

و اقدام گسترده بورس‌ها به‌عنوان حامیان اصلی این موضوع رخ داده است.

2-1- دلایل مشارکت بورس‌ها در مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری شرکتی

در دومین نظرسنجی شاخص پایداری توسط فدراسیون جهانی بورس‌ها که در آوریل 2017 برگزار شد، 54 بورس شرکت کردند که در این میان 90 درصد )48 بورس( 
در رابطه با مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری اقداماتی را انجام داده بودند و فقط 6 بورس در ارتباط با آن بی‌تفاوت بودند. نکته جالب‌توجه این‌که زمینه فعالیت 

2 بورس از 6 بورسی که اقدامی در این رابطه انجام نداده بودند، فقط ابزار مشتقه بوده است.
یکی از پرسش‌‌های مطرح‌شده در نظرسنجی، دلیل اهمیت مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری و علت مشارکت بورس‌ها در این رابطه بوده است. بیش از 80 
درصد پاسخ‌دهندگان به نگرانی‌های خود6 در این مورد اشاره کرده‌اند. کسب اعتبار و شهرت7عامل دیگری برای مشارکت بیش از 70 درصد از بورس‌ها در مسائل زیست 
محیطی، اجتماعی و راهبری بوده است. کسب فرصت‌هایی برای گسترش بازارها8 با 67 درصد، یکی دیگر از عوامل موردتوجه بورس‌ها برای شرکت در ESG بوده است.

مانند نظرسنجی سال گذشته احساس نیاز و خواست س��رمایه‌گذاران9برای توجه ESG با 31 درصد رتبه آخر را در میان دلایل توجه بورس‌ها به این موضوع به خود 
اختصاص داده است. در نظرسنجی سال گذشته، 6 بورس فشار سرمایه‌گذاران را به‌عنوان دلیل اصلی مشارکتشان در مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری 

عنوان کرده بودند. نکته جالب‌توجه این‌که در نظرسنجی جدید، 6 بورس یاد‌شده این عامل را کلًا نادیده گرفته‌اند.

 

 

ایمنای و   ،سالامت  ماواردی شاامز  اجتماعی نیاز   بخش مسئولیت .استمدیره و پاداش  ئتیهمدیریت ریس ، ترکیب 
نیاز عناصاری همچاون مصاار  آب و تجدیاد       یمحیط یست  مؤلفهدر کنار این دو . ردیگ یبرمدر استانداردهای کار را 

برخای ا  ایان عناصار    . اسات  داده  یجاا را در خاود  ( آب، هوا و  باله)آلودگی  و تغییرات آب و هوایی ،، انرژیآن چرخه
مدیره و پاداش در قوانین و اساتانداردهای   ئتیهنظیر مدیریت ریس ، ترکیب  راهبری شرکتی عناصر مربوط به یژهو به

 .شوند شرکتی پدیدار می راهبری

 
 ، اجتماعی و راهبریزیست محیطی مسائل در مورد ها جهانی بورس فدراسیون ینظرسنج جینتا -2

 هیسرما یبازارها در
 

 ها بورس جهانی فدراسیون ، دبیرخانهاست پایدارتوسعه و  حفظ محیط  یست مسئله یرو  جهان مسا زا  یکی  ا آنجاکه
فدراسایون   ساالانه  نظرسانجی  گازارش  دوماین . پاردا د  های پایداری مای  به نظرسنجی ا  اعضای خود در مورد شاخص

 یسات   مساا ز ایان نظرسانجی باه    . شده اسات  منتشر 2 ۹ ریز ودر آ پایداری های شاخصها در مورد  جهانی بورس
عضو این فدراسیون پرداخته که در ادامه به نتایج این نظرسنجی اشاره شاده  های  بورسراهبری در  و اجتماعی ،محیطی
محیطی، اجتماعی  مسا زعضو این فدراسیون به اهمیت های  بورسنتایج تحقیقات نظرسنجی بیانگر این است که . است

 هاای  شاکز ضاوع باه   مو ینا .کنند میخود تلاش های  بورسآن در سا ی  پیادهو راهبری شرکتی پی برده و برای اجرا و 
 یسات   مساا ز در رابطاه باا   هاا   باورس شاده در   پذیرفتههای  شرکتاطلاعات  گسترش و آشکار کردن ا  جمله یمختلف
 یدگیرسا  یبارا  ها بورسدر  شده پذیرفتههای  شرکتبرای  یمال یلاتتسه افزایشراهبری شرکتی،  و اجتماعی ،محیطی

رخ  اصلی ایان موضاوع   یانحام عنوان به ها بورس اقدام گسترده وراهبری شرکتی  و اجتماعی ، یست محیطی مسا ز به
 .داده است

 

 شرکتی راهبری و اجتماعی ،زیست محیطی مسائل در ها بورس مشارکت دلایل -1-2
باورس    2 ،برگازار شاد   2 ۹ ریاز  ودر آکاه  ها  بورسپایداری توسط فدراسیون جهانی  شاخص نظرسنجیدومین  در

اقداماتی را ، اجتماعی و راهبری  یست محیطی مسا زدر رابطه با ( بورس 4 )درصد  ۰۹ یانمدر این که شرکت کردند 
 6باورس ا      میناه فعالیات   کاه   این توجه جالبنکته . بودند تفاوت یب با آن ارتباطبورس در  6 فقط و انجام داده بودند

 .ه استدمشتقه بو ابزار ، فقطانجام نداده بودند در این رابطهکه اقدامی  یبورس
 مشاارکت ، اجتماعی و راهبری و علت  یست محیطی مسا زاهمیت  دلیز نظرسنجی، در شده مطرح های  پرسش ا  یکی
. ناد ا هکارد  اشااره  در ایان ماورد   6خود های نگرانی به دهندگان پاسخ درصد 4۹ ا  بیش. ه استبود این رابطه در ها بورس
، اجتمااعی و   یست محیطی مسا ز در ها بورسدرصد ا   2۹بیش ا   برای مشارکتدیگری  عامز2شهرت و اعتبارکسب 
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نمودار 1: دلایل مشارکت بورس‌ها در مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری شرکتی

 

 

بارای   هابورس موردتوجه عوامز ا  دیگر یکی ،درصد 62 با 4با ارها گسترش برایهایی  فرصتکسب  .بوده استراهبری 
 .ه استبود ESGشرکت در 

در میاان  رتبه آخر را  درصد    با ESGبرای توجه ۰گذاران سرمایه و خواست احساس نیا  گذشته سال نظرسنجی مانند
-سارمایه  فشاار  باورس  6 گذشاته،  سال نظرسنجی در .ه استبه خود اختصاص دادها به این موضوع  دلایز توجه بورس

نکتاه   .بودناد  کارده  عناوان  ، اجتمااعی و راهباری   یست محیطی مسا زدر  مشارکتشان اصلی دلیز عنوان به را گذاران
 .اند گرفته نادیده کلا  را عامز اینشده  بورس یاد 6 جدید، نظرسنجی در کهاین توجه جالب
 

 
 

 یشرکت یراهبر و یاجتماع ،یطیمح ستی  مسا ز در ها بورس مشارکت زیدلا:   نمودار

 زیست محیطی، اجتماعی و راهبری مسائلاقدامات مرتبط با  ها در رابطه بابورس نگرانی -2-2
 مساا ز ند به اهمیات  ا هشرکت کرد 2 ۹ در سال  ESGنظرسنجی  در کهها  بورسعضو فدراسیون جهانی های  بورس

اصالی آناان    نگرانای اماا  ؛ اناد  پرداختاه به اجرای آن ، اجتماعی و راهبری در با ارهای سرمایه پی برده و  یست محیطی
در مسایر درسات را   یادشاده  های  فعالیتآیا توانایی انجام  گرید انیب به. استبوده ها  فعالیتاین  درستاجرای مربوط به 

، اجتمااعی و راهباری    یست محیطای  مسا زیادشده در رابطه با های  فعالیتگسترش همچنین چگونگی  ؟یا خیر دارند
نادادن  بارای گساترش   دهنادگان   پاسخ دلایز اصلی. ه استحاضر در نظرسنجی بودهای  های بورس نگرانییکی دیگر ا  

 .ه استبود   اجرا برای مناب  و کمبود ۹ گذاران یه سرماتقاضا ا  سوی  نبودیادشده های  فعالیت
اقدامی انجام نداده بودند، نبود تقاضاا   ESG با رابطه در و داشته فعالیت سهامبا ار  در که فدراسیون این عضو های بورس

 و وظاای   حیطاه  در موضوع این بودند معتقد آنها همچنین .اند دانسته موضوع این اصلیدلیز  راگذاران  سرمایها  سوی 
 .نیست یاراتشاناخت

، اجتماعی و راهبری اقداماتی را انجاام داده بودناد نیاز معتقاد بودناد       یست محیطی مسا زکه در رابطه با هایی بورس
 یادشاده  مساا ز کاه در رابطاه باا    هاایی   باورس )در کز . وجود نداردگذاران  سرمایهتقاضای کافی در این  مینه ا  سوی 

 معتقاد  دهنادگان  پاساخ  درصد 2۹ ا  بیش( که در این  مینه فعالیتی نداشتندهایی  بورسانجام داده بودند و را اقداماتی 
بارای   مناب  کمبود ،علاوه بر این .است ESGهای معطو  به  فعالیت برای آنان بیشتر یگیریپ مان  ناکافی تقاضایبودند 
 .ه استبود دهندگان پاسخ موردتوجه نکات دیگر ا  یادشدههای  فعالیت اجرایِ

 
 

نمودار 2: دلایل نگرانی بورس‌ها در رابطه با اقدامات مرتبط با مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری

 

 

 
 یو راهبر یاجتماع ،یطیمح ستیمرتبط با مسا ز   اقدامات با رابطه در هابورس یگرانن دلایز :  نمودار

 زیست محیطی، اجتماعی و راهبری مسائل  حوزه در فعال های بورساقدامات  -3-2
 4 بورس حضور داشاتند کاه     2جهانی های  بورسکه در سطور پیشین اشاره شد، در نظرسنجی فدراسیون طور  همان

 .انجام داده بودند ESGبورس اقداماتی در رابطه با 
، اجتمااعی و راهباری    یسات محیطای   مساا ز فعال در ایان  میناه بار افشاای     های  بورسدر چند سال گذشته تمرکز 

 برای شده پذیرفته هایشرکت تشویقهمچنان نیا  به آنان معتقد هستند  وجود نیباا. شده بوده است پذیرفتههای  شرکت
 اعالام  یشارو پاقادام   تارین اساسای  عنوان به این موضوع رادهندگان  پاسخا   درصد 62 حدود. وجود دارد   ESG افشای
اقادام  تارین  اساسای  عنوان به   گذارانسرمایه و ناشران برای آمو شی های طرح ارا ه 6 ۹ در نظرسنجی سال  .ندا هکرد

 .بود شده دهیبرگز هابورسلا م توسط 

 
 یو راهبر یاجتماع ،یطیمح ستیمسا ز   در فعال یها بورس اقدامات:   نمودار
   به این صورت که . ه استداشت یفراواندر این  مینه انجام داده بودند، تفاوت ها  بورستعداد اقداماتی که هر ی  ا  

در ایان   گوناگونیهای  فعالیتبورس دیگر  4این در حالی بود که . اقدام در این رابطه انجام داده بودند  یا   بورس تنها 
 .اند انجام داده ESGدر رابطه با اقدام  4، حداقز ادشدهیهای  بورسا   هرکدام که یطور به اند داشته مینه 

2-2- نگرانی بورس‌ها در رابطه با اقدامات مرتبط با مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری

بورس‌های عضو فدراسیون جهانی بورس‌ها که در نظرسنجی ESG در سال 2017 شرکت کرده‌اند به اهمیت مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری در بازارهای 
سرمایه پی برده و به اجرای آن پرداخته‌اند؛ اما نگرانی اصلی آنان مربوط به اجرای درست این فعالیت‌ها بوده است. به‌بیان‌دیگر آیا توانایی انجام فعالیت‌های یادشده 
در مسیر درست را دارند یا خیر؟ همچنین چگونگی گسترش فعالیت‌های یادشده در رابطه با مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری یکی دیگر از نگرانی‌های 
بورس‌های حاضر در نظرس��نجی بوده است. دلایل اصلی پاسخ‌دهندگان برای گسترش ندادن فعالیت‌های یادشده نبود تقاضا از سوی سرمایه‌گذاران10 و کمبود 

منابع برای اجرا11 بوده است.
بورس‌های عضو این فدراس��یون که در بازار سهام فعالیت داشته و در رابطه با ESG اقدامی انجام نداده بودند، نبود تقاضا از سوی سرمایه‌گذاران را دلیل اصلی این 

موضوع دانسته‌اند. همچنین آنها معتقد بودند این موضوع در حیطه وظایف و اختیاراتشان نیست.
بورس‌هایی که در رابطه با مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری اقداماتی را انجام داده بودند نیز معتقد بودند تقاضای کافی در این زمینه از سوی سرمایه‌گذاران 
وجود ندارد. در کل )بورس‌هایی که در رابطه با مس��ائل یادش��ده اقداماتی را انجام داده بودند و بورس‌هایی که در این زمینه فعالیتی نداش��تند( بیش از 50 درصد 
پاسخ‌دهندگان معتقد بودند تقاضای ناکافی مانع پیگیری بیشتر آنان برای فعالیت‌‌های معطوف به ESG است. علاوه بر این، کمبود منابع برای اجرایِ فعالیت‌های 

یادشده از دیگر نکات موردتوجه پاسخ‌دهندگان بوده است.
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نمودار 3: اقدامات بورس‌های فعال در مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری

 

 

 
 یو راهبر یاجتماع ،یطیمح ستیمرتبط با مسا ز   اقدامات با رابطه در هابورس یگرانن دلایز :  نمودار

 زیست محیطی، اجتماعی و راهبری مسائل  حوزه در فعال های بورساقدامات  -3-2
 4 بورس حضور داشاتند کاه     2جهانی های  بورسکه در سطور پیشین اشاره شد، در نظرسنجی فدراسیون طور  همان

 .انجام داده بودند ESGبورس اقداماتی در رابطه با 
، اجتمااعی و راهباری    یسات محیطای   مساا ز فعال در ایان  میناه بار افشاای     های  بورسدر چند سال گذشته تمرکز 

 برای شده پذیرفته هایشرکت تشویقهمچنان نیا  به آنان معتقد هستند  وجود نیباا. شده بوده است پذیرفتههای  شرکت
 اعالام  یشارو پاقادام   تارین اساسای  عنوان به این موضوع رادهندگان  پاسخا   درصد 62 حدود. وجود دارد   ESG افشای
اقادام  تارین  اساسای  عنوان به   گذارانسرمایه و ناشران برای آمو شی های طرح ارا ه 6 ۹ در نظرسنجی سال  .ندا هکرد

 .بود شده دهیبرگز هابورسلا م توسط 

 
 یو راهبر یاجتماع ،یطیمح ستیمسا ز   در فعال یها بورس اقدامات:   نمودار
   به این صورت که . ه استداشت یفراواندر این  مینه انجام داده بودند، تفاوت ها  بورستعداد اقداماتی که هر ی  ا  

در ایان   گوناگونیهای  فعالیتبورس دیگر  4این در حالی بود که . اقدام در این رابطه انجام داده بودند  یا   بورس تنها 
 .اند انجام داده ESGدر رابطه با اقدام  4، حداقز ادشدهیهای  بورسا   هرکدام که یطور به اند داشته مینه 

نمودار 4: محصولات زیست‌محیطی، اجتماعی و راهبری پیشنهادی از سمت بورس‌ها

 

 

 ، اجتماعی و راهبرییطیمح ستیز پیشنهادی محصولات -4-2
-رایج ESG هایشاخصنظرسنجی پیشین این فدراسیون  مانند به ها ورسبفدراسیون جهانی  2 ۹ در نظرسنجی سال 

 محصاول ایان  است که ها  سال این سا مان عضو های بورس. ه استبود ها بورسبرای عرضه در  پیشنهادی محصول ترین
سارآغا ی بارای    هاا  بورس ا  بسیاری برای ESG های شاخص. کنند می ارا هنهادهای مالی  یلهوس به یا مستقیم طور به را

 .استبوده ، اجتماعی و راهبری  یست محیطی مسا زفعالیت در 
هاای  صاندوق  .ه استبورس بود 4 موردتوجهرایج در این  مینه اوراق بهادار سبز است که  پیشنهادی یکی ا  محصولات

نیاز ا  جملاه   کنناد   مای فعالیات   ، اجتمااعی و راهباری   یسات محیطای   مساا ز قابز معامله در بورس که در رابطه باا  
-اعطاای مجاو  مؤسساات رتباه     ،ها بورس پیشنهادهاییکی دیگر ا  . ه استبورس عضو این سا مان بود 2 هایپیشنهاد

 .ه استاعلام شدبورس  2توسط  تاکنونکه  بودبندی در این  مینه 
 

 

 ها ا  سمت بورس یشنهادیپ یراهبر و یاجتماع ،یطیمح ستی  محصولات:   نمودار

 ESG محصولات در رابطه باگذاران  سرمایه تقاضای -5-2
در  شاده  ارا اه  خادمات  و محصاولات اناواع   برای تقاضااعتقاد داشتند  دهندگان پاسخدر این نظرسنجی بیش ا  نیمی ا  

ا  ساایر   بیشاتر    ESG هاای  شااخص و تقاضاا بارای    دارد وجاود  اجتمااعی و راهباری  ،  یست محیطی مسا زرابطه با 
 .محصولات است

 .این فدراسیون بسیار نزدی  بود گذشته سال نظرسنجی به نتایج جهانی های بورس فدراسیون جدید نظرسنجی نتایج
 .بیشتر ا  سال گذشته بود ،اند کرده اعلام را2 سبز قرضه اوراق مانند محصولاتی برای تقاضا که هایی بورس تعداد البته

 
 یو راهبر یاجتماع ،یطیمح ستیشده در رابطه با مسا ز   ارا ه خدمات و محصولات یبرا گذاران هیسرما یتقاضا: 2 نمودار

2-3- اقدامات بورس‌های فعال در حوزه‌ مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری

همان‌طور که در سطور پیشین اشاره شد، در نظرسنجی فدراسیون بورس‌های جهانی 54 بورس حضور داشتند که 48 بورس اقداماتی در رابطه با ESG انجام داده بودند.
در چند سال گذشته تمرکز بورس‌های فعال در این زمینه بر افشای مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری شرکت‌های پذیرفته‌شده بوده است. بااین‌وجود آنان معتقد 
هستند همچنان نیاز به تشویق شرکت‌های پذیرفته‌شده برای افشای ESG12 وجود دارد. حدود 67 درصد از پاسخ‌دهندگان این موضوع را به‌عنوان اساسی‌ترین اقدام 
پیش‌رو اعلام کرده‌اند. در نظرسنجی سال 2016 ارائه طرح‌های آموزشی برای ناشران و سرمایه‌گذاران13 به‌عنوان اساسی‌ترین اقدام لازم توسط بورس‌ها برگزیده شده بود.

تعداد اقداماتی که هر یک از بورس‌ها در این زمینه انجام داده بودند، تفاوت فراوانی داشته است. به این صورت که 11 بورس تنها 1 یا 2 اقدام در این رابطه انجام داده بودند. 
این در حالی بود که 8 بورس دیگر فعالیت‌های گوناگونی در این زمینه داشته‌اند به‌طوری‌که هرکدام از بورس‌های یادشده، حداقل 8 اقدام در رابطه با ESG انجام داده‌اند.

2-4- محصولات پیشنهادی زیست‌محیطی، اجتماعی و راهبری

در نظرسنجی سال 2017 فدراسیون جهانی بورس‌ها به‌مانند نظرسنجی پیشین این فدراسیون شاخص‌های ESG رایج‌ترین محصول پیشنهادی برای عرضه 
 ESG در بورس‌ها بوده است. بورس‌های عضو این سازمان سال‌ها است که این محصول را به‌طور مستقیم یا به‌وسیله نهادهای مالی ارائه می‌کنند. شاخص‌های

برای بسیاری از بورس‌ها سرآغازی برای فعالیت در مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری بوده است.
یکی از محصولات پیشنهادی رایج در این زمینه اوراق بهادار سبز است که موردتوجه 8 بورس بوده است. صندوق‌های قابل معامله در بورس که در رابطه با مسائل 
زیست محیطی، اجتماعی و راهبری فعالیت می‌کنند نیز از جمله پیشنهادهای 5 بورس عضو این سازمان بوده است. یکی دیگر از پیشنهادهای بورس‌ها، اعطای 

مجوز مؤسسات رتبه‌بندی در این زمینه بود که تاکنون توسط 5 بورس اعلام شده است.
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ESG 2-5- تقاضای سرمایه‌گذاران در رابطه با محصولات

در این نظرسنجی بیش از نیمی از پاسخ‌دهندگان اعتقاد داشتند تقاضا برای انواع محصولات و خدمات ارائه‌شده در رابطه با مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری 
وجود دارد و تقاضا برای شاخص‌های ESG14 بیشتر از سایر محصولات است.

نتایج نظرسنجی جدید فدراسیون بورس‌های جهانی به نتایج نظرسنجی سال گذشته این فدراسیون بسیار نزدیک بود. البته تعداد بورس‌هایی که تقاضا برای محصولاتی 
مانند اوراق قرضه سبز15را اعلام کرده‌اند، بیشتر از سال گذشته بود.

ESG 2-6- استانداردهای بین‌المللی

در نظرسنجی این فدراسیون پرسشی در رابطه با فعالیت بورس‌ها در تنظیم معیارها و استانداردهای گزارشگری ESG مطرح شده است. همچنین در پرسشی دیگر 
امکان توسعه استانداردها و معیارهای ثابت بین‌المللی و افشای این استانداردها برای شرکت‌های پذیرفته‌شده مطرح شده است.

درمجموع بیشتر پاسخ‌دهندگان به پرسش‌‌های یاد‌شده موافق تعیین استاندارد و معیارهای لازم برای موضوعات ESG بوده‌اند. 88 درصد آنان به پرسش اول و 75 
درصد به پرسش دوم پاسخ مثبت داده‌اند. به‌بیان‌دیگر حضور فعال بورس‌ها در تنظیم معیارها و استانداردهای گزارشگری ESG بیش از امکان توسعه استانداردها و 

معیارهای ثابت بین‌المللی و افشای این استانداردها توجه بورس‌ها را به خود معطوف کرده است.

نمودار 5: تقاضای سرمایه‌گذاران برای محصولات و خدمات ارائه‌شده در رابطه با مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری

 

 

 ، اجتماعی و راهبرییطیمح ستیز پیشنهادی محصولات -4-2
-رایج ESG هایشاخصنظرسنجی پیشین این فدراسیون  مانند به ها ورسبفدراسیون جهانی  2 ۹ در نظرسنجی سال 

 محصاول ایان  است که ها  سال این سا مان عضو های بورس. ه استبود ها بورسبرای عرضه در  پیشنهادی محصول ترین
سارآغا ی بارای    هاا  بورس ا  بسیاری برای ESG های شاخص. کنند می ارا هنهادهای مالی  یلهوس به یا مستقیم طور به را

 .استبوده ، اجتماعی و راهبری  یست محیطی مسا زفعالیت در 
هاای  صاندوق  .ه استبورس بود 4 موردتوجهرایج در این  مینه اوراق بهادار سبز است که  پیشنهادی یکی ا  محصولات

نیاز ا  جملاه   کنناد   مای فعالیات   ، اجتمااعی و راهباری   یسات محیطای   مساا ز قابز معامله در بورس که در رابطه باا  
-اعطاای مجاو  مؤسساات رتباه     ،ها بورس پیشنهادهاییکی دیگر ا  . ه استبورس عضو این سا مان بود 2 هایپیشنهاد

 .ه استاعلام شدبورس  2توسط  تاکنونکه  بودبندی در این  مینه 
 

 

 ها ا  سمت بورس یشنهادیپ یراهبر و یاجتماع ،یطیمح ستی  محصولات:   نمودار

 ESG محصولات در رابطه باگذاران  سرمایه تقاضای -5-2
در  شاده  ارا اه  خادمات  و محصاولات اناواع   برای تقاضااعتقاد داشتند  دهندگان پاسخدر این نظرسنجی بیش ا  نیمی ا  

ا  ساایر   بیشاتر    ESG هاای  شااخص و تقاضاا بارای    دارد وجاود  اجتمااعی و راهباری  ،  یست محیطی مسا زرابطه با 
 .محصولات است

 .این فدراسیون بسیار نزدی  بود گذشته سال نظرسنجی به نتایج جهانی های بورس فدراسیون جدید نظرسنجی نتایج
 .بیشتر ا  سال گذشته بود ،اند کرده اعلام را2 سبز قرضه اوراق مانند محصولاتی برای تقاضا که هایی بورس تعداد البته

 
 یو راهبر یاجتماع ،یطیمح ستیشده در رابطه با مسا ز   ارا ه خدمات و محصولات یبرا گذاران هیسرما یتقاضا: 2 نمودار

ESG نمودار 6: آمار فعالیت بورس‌ها در تنظیم استانداردهای گزارشگری

 

 

 ESGالمللی  بیناستانداردهای  -6-2
 ESG گزارشاگری  اساتانداردهای  و معیارها تنظیم درها  بورسدر رابطه با فعالیت  پرسشیاین فدراسیون  نظرسنجی در

 ایان  افشاای  و المللای  باین  ثابات  معیارهاای  و اساتانداردها  توساعه  امکان یگرد پرسشی درهمچنین  .ه استشد مطرح
 .ه استمطرح شد شده یرفتهپذ های شرکت برای استانداردها
 ESGتعیین استاندارد و معیارهای لا م بارای موضاوعات   موافق  شده یاد های  پرسش به دهندگان پاسخ بیشتر درمجموع

 هاا  بورس حضور فعال دیگر یانب به .ندا هدوم پاسخ مربت داد پرسشدرصد به  22اول و  پرسشدرصد آنان به  44. ندا هبود
 و المللای  باین  ثابات  معیارهای و استانداردها توسعه امکانبیش ا   ESG گزارشگری استانداردهای و معیارها تنظیم در

 .استرا به خود معطو  کرده ها  بورستوجه  استانداردها این افشای

 
 ESG یگزارشگر یاستانداردها میتنظ در ها بورس تیفعال آمار: 6 نمودار

 باه  اسات  ممکان ناد، اعتقااد داشاتند    ا هشاده مخاال  باود    مطرح های پرسشکه نسبت به دهندگانی  رفته پاسخ هم روی
 توافاق  باه  نیاز  استانداردها این وجود امکان مورد درهرچند ) یافت دست المللی بین ثابت استانداردهای و ها دستورالعمز

 توساعه  معتقد بودند آنهاهمچنین . نیست پذیر امکان المللی بین سطح در قبول قابز معیارهای اجرای اما، (نرسیدند کامز
هر ی  ا  کشورها و با ارهاای   اعتقاد داشتند کهآنها  .نخواهد بود یرپذ ها امکان شرکت همه در استفاده برای معیارها این

بادین   برخوردارند وخود  خاص های پتانسیزا   ی  هر و دارند قرار پیشرفت و توسعه ا  مختلفی سطوح درسرمایه آنان 
 .ترتیب تعیین معیارهای ثابت برای استفاده همه آنان عملی نیست

 و اساتانداردها  توساعه  امکاان و همچنین  ESG گزارشگری استانداردهای و معیارها متنظی در ها بورسفعالیت  یتدرنها
ه میسر نشد تاکنونکه این امر  داشت با ارها گسترده حمایت به یا استانداردها ن این افشای و المللی بین ثابت معیارهای
 .است

 ESG اطلاعات افشایها در رابطه با اقدامات بورس -7-2
 بودناد  معتقاد ( باورس  2  ا  باورس    ) دهنادگان  پاساخ  درصاد  22 ا  بیشها  بورسدر نظرسنجی فدراسیون جهانی 

    ا  باورس  2 ) اکرار آناان  . اسات  امری ضروری ESG اطلاعات افشای برای شده یرفتهپذهای  شرکتتشویق یا اجبار 
شاده در   پذیرفتاه هاای   شارکت توساط   ESGاطلاعاات   یباعث افشاا  ایجاد ی  ساختار منظمکه  داشتند اعتقاد( بورس
 یا   باه  ESG اطلاعاات  افشاای  چگاونگی  ماورد  در تااکنون ها  بورس نظرسنجی، های پاسخ اساس بر .شود یمها  بورس
فعالیات   گازارش  ا  بخاش ی   عنوان به باید ESG اطلاعاتبورس معتقد بودند  ۹ . اند نرسیده نهایی و واحد بندی جم 
 در بایاد  ESGمرباوط باه    اطلاعاات  اعتقاد داشتندها  بورسسایر . قرار گیرد مدنظرها  بورسشده در  پذیرفتههای  شرکت
، اجتماعی و راهبری اختصاص دارد و توسط همان شارکت تعیاین شاده     یست محیطی مسا زبه  گزارش کهی   قالب
 نتاایج . اناد  شاده  یقتشاو  ESG اطلاعاات  افشاای  باه  مختل های  بورسشده در  پذیرفتههای  شرکت. شود منتشر ،است

 . ه استبودآن نزدی   گذشته سال نظرسنجی نتایج جهانی بههای  بورسجدید فدراسیون  نظرسنجی
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روی‌هم‌رفته پاس��خ‌دهندگانی که نسبت به پرسش‌های مطرح‌شده مخالف بوده‌اند، اعتقاد داشتند ممکن است به دستورالعمل‌ها و استانداردهای 
ثابت بین‌المللی دست‌یافت )هرچند در مورد امکان وجود این اس��تانداردها نیز به توافق کامل نرسیدند(، اما اجرای معیارهای قابل‌قبول در سطح 
بین‌المللی امکان‌پذیر نیس��ت. همچنین آنها معتقد بودند توسعه این معیارها برای استفاده در همه ش��رکت‌ها امکان‌پذیر نخواهد بود. آنها اعتقاد 
داشتند که هر یک از کشورها و بازارهای سرمایه آنان در سطوح مختلفی از توسعه و پیشرفت قرار دارند و هر یک از پتانسیل‌های خاص خود برخوردارند 

و بدین ترتیب تعیین معیارهای ثابت برای استفاده همه آنان عملی نیست.
درنهایت فعالیت بورس‌ها در تنظیم معیارها و اس��تانداردهای گزارشگری ESG و همچنین امکان توسعه استانداردها و معیارهای ثابت بین‌المللی و 

افشای این استانداردها نیاز به حمایت گسترده بازارها داشت که این امر تاکنون میسر نشده است.

ESG 2-7- اقدامات بورس‌ها در رابطه با افشای اطلاعات

در نظرس��نجی فدراس��یون جهانی بورس‌ها بیش از 75 درصد پاس��خ‌دهندگان )34 بورس از 45 بورس( معتقد بودند تش��ویق یا اجبار شرکت‌های 
پذیرفته‌ش��ده برای افشای اطلاعات ESG امری ضروری اس��ت. اکثر آنان )25 بورس از 34 بورس( اعتقاد داشتند که ایجاد یک ساختار منظم باعث 
افش��ای اطلاعات ESG توسط شرکت‌های پذیرفته‌ش��ده در بورس‌ها می‌شود. بر اساس پاسخ‌های نظرس��نجی، بورس‌ها تاکنون در مورد چگونگی 
افشای اطلاعات ESG به یک جمع‌بندی واحد و نهایی نرسیده‌اند. 10 بورس معتقد بودند اطلاعات ESG باید به‌عنوان یک بخش از گزارش فعالیت 
شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس‌ها مدنظر قرار گیرد. سایر بورس‌ها اعتقاد داشتند اطلاعات مربوط به ESG باید در قالب یک گزارش که به مسائل 
زیس��ت محیطی، اجتماعی و راهبری اختصاص دارد و توسط همان ش��رکت تعیین شده است، منتشر شود. شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس‌های 
مختلف به افشای اطلاعات ESG تشویق شده‌اند. نتایج نظرسنجی جدید فدراسیون بورس‌های جهانی به نتایج نظرسنجی سال گذشته آن نزدیک 

بوده است. 
بیش از 70 درصد پاسخ‌دهندگان معتقد بودند اطلاعات افشاشده در رابطه با مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری طبقه‌بندی‌شده و در زمان 
نیاز مورد اس��تفاده قرار گرفته است. اغلب پاسخ‌دهندگان )18 بورس از 24 بورس( اطلاعات را به‌صورت رایگان در دسترس سرمایه‌گذاران و فعالان 

بازار قرار داده‌اند که برای اهداف داخلی مانند ارزیابی شاخص و ارائه محصولات جدید مورداستفاده قرار گرفته است.

ESG 2-8- افشای موضوعات مربوط به

در نظرسنجی سال 2017 فدراسیون جهانی بورس‌ها حدود 22 درصد پاس��خ‌دهندگان اعلام کردند ارائه گزارش‌هایی در رابطه با ESG از الزامات 
ش��رکت‌ها برای پذیرش در بورس‌های‌ آنها است. حدود 41 درصد پاسخ‌دهندگان این امر را در دستور کار خود قرار داده و اعلام کرده بودند این الزام 
تا ده س��ال آینده رخ خواهد داد. دو بورس اعتقاد به گزارش اجباری در رابطه با مسائل ESG نداش��تند که یکی از آنان معتقد بود گزارش اجباری در 

مورد مسائل ESG نیازمند یک استاندارد بین‌المللی است.

نمودار7: افشای موضوعات مربوط به ESG در بورس‌ها

 

 

، اجتماعی و راهبری  یست محیطی مسا زدر رابطه با  افشاشده اطلاعات بودند معتقد دهندگان پاسخ درصد 2۹ ا  بیش
 را اطلاعاات ( بورس    ا  بورس 4 ) دهندگان پاسخ اغلب. ه استگرفت قرار استفاده موردو در  مان نیا   شده یبند طبقه
 و شااخص  ار یاابی مانناد   داخلای  اهدا  برای که اند قرار داده و فعالان با ارگذاران  سرمایه دسترس در رایگان صورت به
 .ه استگرفت قرار مورداستفاده ت جدیدمحصولا ارا ه

 ESG مربوط به موضوعات افشای -8-2
هاایی در  گزارش ارا ه کردند اعلامدهندگان  پاسخ درصد   حدود  ها فدراسیون جهانی بورس 2 ۹ سال در نظرسنجی 

ایان امار را در   دهندگان  پاسخ درصد   حدود  .است آنها  های بورس برای پذیرش درها  شرکتا  الزامات  ESGرابطه با 
 گازارش  باه  اعتقااد  باورس  دو .رخ خواهاد داد  آیناده  ساال  دهند این الزام تا ه بودقرار داده و اعلام کردخود دستور کار 
نیا مند یا    ESG مسا زگزارش اجباری در مورد  بود معتقد آنان ا  یکی که نداشتند ESG مسا زدر رابطه با  اجباری
 .استالمللی  بیناستاندارد 

 
 

 ها بورس در ESG به مربوط موضوعات یافشا: 2نمودار

 ESG مسائلدر مورد  گذارانسرمایه نیازهای -9-2
 افشاای . ه اسات قارار گرفتا   موردتوجهگذاران  سرمایهنیا های  ها فدراسیون جهانی بورسدر بخش دیگری ا  نظرسنجی 

 .ه اسات شاده در ایان بخاش باود      مطرحهای  پرسش اطلاعات، این درستی ا  اطمینان و ESG مسا زدر مورد  اطلاعات
 افشاای ساا وکار کناونی    در باا نگری  باه  نیاا   بودناد  معتقاد ( بورس 2  ا  بورس ۰ ) دهندگان پاسخ درصد 62 حدود
کاه اعتقاادی باه    هاایی   باورس اکرار   .چنین اعتقادی نداشاتند  بورس 6  و دارد وجود ESG مسا زمربوط به  اطلاعات

کاه   ایان  وجاود  باا . بودناد  توساعه  درحاال  کشاورهای  ا نداشاتند   ESG مساا ز با نگری در افشای اطلاعات مربوط باه  
نداشاتند اماا مقاماات نظاارتی      ESG مساا ز بورس چنان توجهی باه افشاای اطلاعاات مرباوط باه       ۹ گذاران  سرمایه
 .کردند میتشویق یا اجبار  ESG مسا زشده را به افشای اطلاعات مربوط به  پذیرفتههای شرکتیادشده های  بورس
، اجتمااعی و راهباری    یست محیطی مسا زاطلاعات مربوط به  درستیدر نظرسنجی ا  کننده  های شرکت بورس بیشتر

ایان اطلاعاات    درساتی خواساتار اطمیناان ا     (باورس     ا  باورس  6 )درصد آنان  6 حدود  تنهااطمینان داشتند و 
 .اند بوده
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ESG نمودار8: نیاز به افشای اطلاعات در مورد مسائل

 

 

 
 

 ESGدر مورد مسا ز اطلاعات  یبه افشا ا ین: 4نمودار
 

 ESGمربوط به  های پروژه ریزی برنامه مسئولیت -11-2
 4 حضاور داشاتند،   ها  فدراسیون جهانی بورسبورس که در نظرسنجی   2که در سطور پیشین اشاره شد ا  طور  همان

کاه در  هایی  بورسدرصد ا   ۰ . ، اجتماعی و راهبری اقداماتی را انجام داده بودند یست محیطی مسا زبورس در  مینه 
 داشاتند  درصاد آناان اعتقااد    2 . دانساتند  مای مادیرعامز    یوظاجمله این  مینه فعالیت کرده بودند این وظیفه را ا  

فعاال در رابطاه باا    هاای   باورس درصد  2  .است مدیره  هیئت عهده بر ESGمربوط به های  پروژه ریزی برنامه مسئولیت
-درصاد ا  پاساخ   2 . دانساتند  مای یان کاار   را مسائول ا  آنهاکرده و تر  سنگینرا  ان میانییادشده، وظای  مدیر مسا ز

در پایاان  . نسابت دادناد   ها شرکترا به عوامز اجرایی  ESGمربوط به  های پروژه ریزی برنامه مسئولیتدهندگان وظیفه 
 .ندا هکرد اشاره عوامز سایر به دهندگان پاسخ ا  کمی تعداد

 ESGمسائل  با رابطه در هابا بورس کننده مشارکتی هاسازمان -11-2
انجمان  ، (درصاد    ) 6 المللای  باین  یگزارشاگر ناوآوری   ساا مان  چهاار  نظرسانجی،  ایان  در کننده شرکت های بورس
 حساابداری  اساتانداردهای  ئات یه و( درصاد  ۹ ) 4 کاربن  افشاای  پروژه، (درصد   ) 2 یکچارچه یگزارشگرالمللی   بین
. ناد ا هکارد  معرفای  ESG مساا ز در رابطاه باا   هاا   باورس  باا  کننادگان  مشارکت بیشترین عنوان به را( درصد 2) ۰ پایدار

را باه خاود    درصاد  ۹  هاا  ساا مان  یرساا و اناد   کارده این چهار سا مان را انتخااب  دهندگان  پاسخ درصد 6۹ درمجموع
 .ندا هاختصاص داد
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ESG 2-10- مسئولیت برنامه‌ریزی پروژه‌های مربوط به

همان‌طور که در سطور پیشین اشاره شد از 54 بورس که در نظرسنجی فدراسیون جهانی بورس‌ها حضور داشتند، 48 بورس در زمینه مسائل 

زیست محیطی، اجتماعی و راهبری اقداماتی را انجام داده بودند. 29 درصد از بورس‌هایی که در این زمینه فعالیت کرده بودند این وظیفه را 

از جمله وظایف مدیرعامل می‌دانستند. 25 درصد آنان اعتقاد داشتند مسئولیت برنامه‌ریزی پروژه‌های مربوط به ESG بر عهده هیئت ‌مدیره 

است. 17 درصد بورس‌های فعال در رابطه با مسائل یادشده، وظایف مدیران میانی را سنگین‌تر کرده و آنها را مسئول این کار می‌دانستند. 17 

درصد از پاس��خ‌دهندگان وظیفه مس��ئولیت برنامه‌ریزی پروژه‌های مربوط به ESG را به عوامل اجرایی شرکت‌ها نسبت دادند. در پایان تعداد 

کمی از پاسخ‌دهندگان به سایر عوامل اشاره کرده‌اند.

ESG 2-11- سازمان‌های مشارکت‌کننده با بورس‌ها در رابطه با مسائل

بورس‌های ش��رکت‌کننده در این نظرس��نجی، چهار س��ازمان نوآوری گزارش��گری بین‌المللی16 )33 درصد(، انجمن بین‌‌المللی گزارشگری 

یکپارچ��ه17 )12 درصد(، پروژه افش��ای کربن18 )10 درصد( و هیئت اس��تانداردهای حس��ابداری پایدار19 )5 درصد( را به‌عنوان بیش��ترین 

مش��ارکت‌کنندگان با بورس‌ها در رابطه با مس��ائل ESG معرفی کرده‌اند. درمجموع 60 درصد پاس��خ‌دهندگان این چهار سازمان را انتخاب 

کرده‌اند و سایر سازمان‌ها 40 درصد را به خود اختصاص داده‌اند.

ESG 2-9- نیازهای سرمایه‌گذاران در مورد مسائل

در بخش دیگری از نظرسنجی فدراسیون جهانی بورس‌ها نیازهای سرمایه‌گذاران موردتوجه قرار گرفته است. افشای اطلاعات در مورد مسائل ESG و 

اطمینان از درس��تی این اطلاعات، پرسش‌های مطرح‌‌شده در این بخش بوده است. حدود 65 درصد پاسخ‌دهندگان )29 بورس از 45 بورس( معتقد 

بودند نیاز به بازنگری در سازوکار کنونی افشای اطلاعات مربوط به مسائل ESG وجود دارد و 16 بورس چنین اعتقادی نداشتند. اکثر بورس‌هایی که 

اعتقادی به بازنگری در افش��ای اطلاعات مربوط به مسائل ESG نداشتند از کشورهای درحال‌توسعه بودند. با وجود این‌که سرمایه‌گذاران 10 بورس 

چنان توجهی به افشای اطلاعات مربوط به مسائل ESG نداشتند اما مقامات نظارتی بورس‌های یادشده شرکت‌های پذیرفته‌شده را به افشای اطلاعات 

مربوط به مسائل ESG تشویق یا اجبار می‌کردند.

بیشتر بورس‌های شرکت‌کننده در نظرسنجی از درستی اطلاعات مربوط به مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری اطمینان داشتند و تنها حدود 

36 درصد آنان )16 بورس از 44 بورس( خواستار اطمینان از درستی این اطلاعات بوده‌اند.
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ESG نمودار 9: سازمان‌های مشارکت‌کننده با بورس‌ها در رابطه با مسائل

 

 

 
 

 ESGدر مورد مسا ز اطلاعات  یبه افشا ا ین: 4نمودار
 

 ESGمربوط به  های پروژه ریزی برنامه مسئولیت -11-2
 4 حضاور داشاتند،   ها  فدراسیون جهانی بورسبورس که در نظرسنجی   2که در سطور پیشین اشاره شد ا  طور  همان

کاه در  هایی  بورسدرصد ا   ۰ . ، اجتماعی و راهبری اقداماتی را انجام داده بودند یست محیطی مسا زبورس در  مینه 
 داشاتند  درصاد آناان اعتقااد    2 . دانساتند  مای مادیرعامز    یوظاجمله این  مینه فعالیت کرده بودند این وظیفه را ا  

فعاال در رابطاه باا    هاای   باورس درصد  2  .است مدیره  هیئت عهده بر ESGمربوط به های  پروژه ریزی برنامه مسئولیت
-درصاد ا  پاساخ   2 . دانساتند  مای یان کاار   را مسائول ا  آنهاکرده و تر  سنگینرا  ان میانییادشده، وظای  مدیر مسا ز

در پایاان  . نسابت دادناد   ها شرکترا به عوامز اجرایی  ESGمربوط به  های پروژه ریزی برنامه مسئولیتدهندگان وظیفه 
 .ندا هکرد اشاره عوامز سایر به دهندگان پاسخ ا  کمی تعداد

 ESGمسائل  با رابطه در هابا بورس کننده مشارکتی هاسازمان -11-2
انجمان  ، (درصاد    ) 6 المللای  باین  یگزارشاگر ناوآوری   ساا مان  چهاار  نظرسانجی،  ایان  در کننده شرکت های بورس
 حساابداری  اساتانداردهای  ئات یه و( درصاد  ۹ ) 4 کاربن  افشاای  پروژه، (درصد   ) 2 یکچارچه یگزارشگرالمللی   بین
. ناد ا هکارد  معرفای  ESG مساا ز در رابطاه باا   هاا   باورس  باا  کننادگان  مشارکت بیشترین عنوان به را( درصد 2) ۰ پایدار

را باه خاود    درصاد  ۹  هاا  ساا مان  یرساا و اناد   کارده این چهار سا مان را انتخااب  دهندگان  پاسخ درصد 6۹ درمجموع
 .ندا هاختصاص داد
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2-12- جمع‌بندی در مورد نتایج نظرسنجی

در نظرسنجی سال 2017 فدراس��یون جهانی بورس‌ها در مورد مسائل زیس��ت محیطی، اجتماعی و راهبری، پیش‌نیازهای این موضوع از ابعاد مختلف 
به‌خصوص از دید سرمایه‌گذاران موردبررسی قرار گرفته است.

همان‌طور که در سطور پیشین اش��اره شد، خواست سرمایه‌گذاران کم‌اهمیت‌ترین دلیل برای فعالیت بورس‌ها در این زمینه بوده است. به‌بیان‌دیگر نبود 
تقاضا از سوی سرمایه‌گذاران در این زمینه دلیل اصلی نگرانی بورس‌ها بود. نتایج این نظرسنجی به‌خوبی نشان داد نگرانی بورس‌ها در مقابل نبود تقاضای 

کافی در این زمینه پیچیده‌تر از دیگر مسائل است.
با توجه به نبود تقاضا از سوی سرمایه‌گذاران، 7 بورس از انجام اقدامات خود در این زمینه و صرف هزینه و زمان برای این کار ابراز نگرانی کردند. همچنین 
معتقد بودند هیچ نیاز و تقاضایی از س��وی سرمایه‌گذاران برای افشای اطلاعات مربوط به ESG توسط ش��رکت‌های پذیرش‌شده، اطمینان از صحت این 
اطلاعات و محصولاتی در این زمینه را مش��اهده نکرده‌اند. 6 بورس دیگر از نبود تقاضا توسط س��رمایه‌گذاران در این زمینه ابراز نگرانی نکردند، اما معتقد 
بودند نیازهای س��رمایه‌گذاران در مناطق مشخص‌ش��ده وجود ندارد و درواقع به‌درستی مکان‌یابی نشده است. از سویی دیگر 5 بورس که از نبود تقاضای 
کافی توس��ط س��رمایه‌گذاران ابراز نگرانی کرده بودند، معتقد بودند سرمایه‌گذاران نیاز به افش��ای این اطلاعات، اطمینان از صحت آنها و همچنین ارائه 

محصولاتی در این زمینه دارند.
در این نظرس��نجی 10 بورس اعتقاد داش��تند شرکت‌های پذیرفته‌ش��ده در بورس‌های خود را به افش��ای اطلاعات در رابطه با ESG مجبور نمی‌کنند، اما 
ش��رکت‌ها را برای این کار تش��ویق خواهند کرد. 5 بورس دیگر معتقد بودند تقاضایی از سوی س��رمایه‌گذاران برای افشای اطلاعات مربوط به ESG وجود 

ندارد، بنابراین حتی نیازی به تشویق شرکت‌ها هم برای این کار نیست.
7 بورس معتقد بودند تقاضای س��رمایه‌گذاران در رابطه با محص��ولات ESG را به‌خوبی درک نکرده‌اند، اما بااین‌وجود محص��ولات مرتبط با ESG را عرضه 
می‌کنند. ش��اخص‌های ESG در اکثر بورس‌ها به‌عنوان اصلی‌ترین محصول ارائه‌ش��ده در این بخش بود. علاوه بر ش��اخص‌های ESG در دو بورس سایر 

محصولات مرتبط با ESG از جمله اوراق قرضه سبز نیز ارائه می‌شد.
نتایج این بررس��ی نشان می‌دهد بیشتر بورس‌هایی که عضو فدراسیون بورس‌های جهانی هستند به اهمیت مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری 
دست‌یافته‌اند. در برخی کشورها دستورالعمل مربوط به ESG تدوین ‌شده و حقوق برابری برای تک‌تک شرکت‌ها و سرمایه‌گذاران در نظر گرفته شده است.

تأثیر مس��ائل مربوط به ESG بر عملکرد مالی ش��رکت‌ها توسط بیشتر بورس‌ها پذیرفته ‌شده است و یک منبع ریس��ک مالی سیستمیک به شمار می‌رود. 
بااین‌وجود به نظر می‌رسد بین ارتباط مسائل مالی شرکت‌ها با ESG و عملکرد شرکت‌ها مغایرتی وجود دارد.

بورس‌ها ممکن است بهترین سازوکار برای افشای مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری برای سرمایه‌گذاران باشند اما لزوماً بهترین استانداردهای 
ESG را برای شرکت‌های پذیرفته‌شده ارائه نمی‌کنند.

همچنین تأکید بیش‌ازحد روی گزارش‌ها و عدم مشارکت واقعی سرمایه‌گذاران در گسترش رفتار اجتماعی مسئولانه شرکت‌ها، ممکن است مسیر اصلی 
شرکت‌ها را منحرف کرده و به‌جای تعهد واقعی برای تغییر در این زمینه، به یک رویکرد انطباقی تغییر یابد.

نتایج تحقیقات دو س��ال اخیر فدراس��یون بورس‌های جهانی نشان‌دهنده تعهد بیشتر بورس‌های این فدراس��یون در راستای عملکرد مناسب در رابطه با 
مسائل ESG است. افشای این اطلاعات باید طوری باشد تا منافع سرمایه‌گذاران بیش از منافع بورس‌ها باشد.

در کشورهایی که تقاضای سرمایه‌گذاران داخلی برای این امر کمتر وجود دارد، گروه‌های سرمایه‌گذاری بین‌المللی در حمایت از بورس‌ها نقش مهمی دارند 
و باید تقاضا برای افشای بهتر اطلاعات مربوط به ESG را فراهم کنند. تشویق برای افشای اطلاعات مربوط به ESG برای استفاده در تصمیم‌گیری‌های مفید 

ضروری است.
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3-1- بورس اندونزی

بورس اندونزی در س��ال 2014 خط‌مشی مس��ئولیت اجتماعی شرکتی خود را بر اس��اس معیارهای ISO 26000 تدوین کرده است. این بورس موضوع اصلی 
برنامه‌ی مسئولیت اجتماعی شرکتی خود را به شرح زیر بیان کرده است:

1. توسعه جامعه
2. آموزش و فرهنگ‌سازی

3. ایجاد اشتغال و توسعه‌ی مهارت
4. سرمایه‌گذاری اجتماعی

بررسی عملکرد بورس اندونزی نشان می‌دهد که در سال 2014 برنامه‌ی مسئولیت اجتماعی شرکتی این بورس بر جنبه‌های آموزش و سرمایه‌گذاری اجتماعی 
متمرکز بوده است.

3-1-1- آموزش بازار سرمایه

بورس اندونزی با انجام مس��تمر برنامه‌های پایدار مسئولیت اجتماعی، این برنامه‌ها را در حوزه‌ی آموزش که بر دستیابی به درک بهتر جامعه از مدیریت مالی، 
سرمایه‌گذاری و بازارهای س��رمایه تأکید دارد، اجرا می‌کند. هدف بورس اندونزی، اصلاح دانش کل جامعه و به‌‌ویژه جوانان از طریق ارائه راهکارهای آموزشی 

گوناگون و منظم است. 
بورس اندونزی اجرای مسئولیت اجتماعی شرکتی را فرصتی برای ارائه خدمات به جامعه می‌داند. این امر به‌ویژه در مورد میزان تأثیر استانداردهای بین‌المللی 
زندگی در توسعه اقتصادی کشور و بازار س��رمایه مورد بررسی قرار گرفته است. بورس اندونزی هر سال اقدام به برگزاری برنامه‌های آگاهی اجتماعی در زمینه 

آموزش، اجتماع و محیط‌زیست برای افزایش دانش عمومی جامعه می‌کند.
فعالیت‌های آموزشی بازار س��رمایه بخش جدایی‌ناپذیر برنامه این بورس برای عمومی کردن بازار سرمایه به‌منظور افزایش دانش عمومی سرمایه‌گذاری است 
و انتظار می‌رود علاقه‌ی عموم مردم را به س��رمایه‌گذاری در این بازار افزایش دهد. برنامه‌ی آموزش��ی بازار سرمایه بورس اندونزی ساختاری منظم دارد و به‌طور 

مستمر بازبینی می‌شود. این برنامه شامل موارد زیر است:
1. آموزش بازار سرمایه متعارف
2. آموزش بازار سرمایه اسلامی

3 . برگزاری انجمن سرمایه‌گذاران
4 . برگزاری مسابقات کشوری بازار سرمایه برای دانشجویان

5 . گنجاندن مواد آموزشی بازار سرمایه در برنامه درسی مقاطع مختلف تحصیلی
مجموع هزینه‌های آموزشی بورس اندونزی در سال 2014 برای مردم این کشور به‌ویژه برای دانش‌آموزان و دانشجویان بالغ‌بر 2/6 میلیارد روپیه20 بوده است.

3-1-2- کمیته‌ی مدیریت 

ریسک و فناوری اطلاعات

بورس اندونزی به اصلاح کیفیت آموزش در این کش��ور اهمیت می‌دهد. یکی از برنامه‌های مربوط ‌به مس��ئولیت اجتماعی شرکتی که توسط بورس اندونزی با 
همکاری شرکت سپرده‌گذاری مرکزی اوراق بهادار21 و تسویه وجوه22بورس اندونزی انجام شده، بهبود آموزش به‌وسیله ابزار آموزشی مبتنی بر فناوری اطلاعات 
است. به این وسیله بورس اندونزی ابزار آموزشی مبتنی بر فناوری اطلاعات را برای اساتید در حوزه‌های ریاضی، علوم طبیعی و زبان انگلیسی فراهم می‌کند. 

ازآنجاکه مهارت اساتید در این حوزه‌ها زمان‌بر است، آموزش استفاده از این ابزارها تا زمان مهارت اساتید، ارائه می‌شود.
اس��تفاده از امکانات مناسب همراه با توان اساتید، کیفیت آموزش را در این کشور بالا برده و سطح علمی دانش‌آموزان و دانشجویان را افزایش می‌یابد. اجرای 
این برنامه‌ها به‌طور مس��تمر ارزشیابی می‌شود تا از اثربخشی آن در رسیدن به اهداف موردنظر اطمینان حاصل شود. مجموع هزینه‌هایی که بورس اندونزی و 

شرکت سپرده‌گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه در سال 2014 میلادی صرف این برنامه‌ها کردند، بالغ‌بر 169 میلیون روپیه بوده است.
بورس اندونزی در سال 2014 به چندین مدرسه در قالب موارد مطرح‌شده در صفحه بعد کمک کرده است: 

3-فعالیت بورس‌های بین‌المللی در مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری

 

 

 در المللای  باین  گاذاری  سرمایه های گروه دارد، وجود کمتر برای این امر داخلی گذاران سرمایه تقاضای که کشورهایی در
 تشاویق . کنناد  فاراهم  را ESG اطلاعات مرباوط باه   بهتر افشای برای تقاضا باید و دارند مهمی نقش ها بورس ا  حمایت
 .است ضروری مفید های گیری تصمیم در استفاده برای ESG اطلاعات مربوط به افشای برای

 یو راهبر یاجتماع یطی،مح یستز مسائل در یالملل نیب یها بورس تیفعال -3

 

 یاندونز بورس -1-3
 تادوین  ISO 26000معیارهاای  بار اسااس    راخود  شرکتی اجتماعی لیتئومس مشی خط   ۹  سال در اندونزی بورس

 :ه استکرد بیان  یربه شرح  را خود شرکتی اجتماعی مسئولیت ی برنامه اصلی موضوع این بورس. کرده است
 توسعه جامعه . 
 سا ی فرهن، و آمو ش . 
 مهارت ی توسعه و ایجاد اشتغال . 
 اجتماعی گذاری سرمایه . 

 بار  باورس  نیا ا یشارکت  یاجتمااع  مسائولیت  ی برنامه   ۹  سال دردهد که  بررسی عملکرد بورس اندونزی نشان می
 .ه استبود متمرکز یاجتماع یگذار هیسرما و آمو ش یها جنبه

 هیسرما بازار آموزش -1-1-3
 یاابی  دست بر که آمو ش ی حو ه در را ها برنامه این ،مسئولیت اجتماعی پایدار های برنامه مستمر انجام با اندونزی بورس
 انادونزی،  باورس  هد . کند می اجرا دارد، تأکید سرمایه با ارهای و گذاری سرمایه مالی، مدیریت ا  جامعه بهتر درک به

  .است منظمو  گوناگون آمو شی راهکارهای ارا ه یقا  طر جوانانویژه   به و جامعه کز دانش اصلاح
در  یاژه و باه  امار  یان ا. داناد  میخدمات به جامعه  ارا ه یبرا یرصتفشرکتی را  یاجتماع یتمسئول یاجرا اندونزی بورس
قارار گرفتاه    یماورد بررسا   یهکشور و با ار سارما  یدر توسعه اقتصاد ی ندگ یالملل ینب یاستانداردها یرثأت یزانمورد م
 یسات   محایط آگاهی اجتماعی در  مینه آماو ش، اجتمااع و   های  برنامهبورس اندونزی هر سال اقدام به برگزاری  .است

 .کند میبرای افزایش دانش عمومی جامعه 
 افزایش منظور به سرمایه با ار کردن عمومی برای بورس این برنامه ناپذیر ییجدا بخش سرمایه با ار آمو شی های فعالیت
 .دهاد  افازایش باا ار   یان در ا گذاری سرمایه به را مردم عموم ی علاقه رود می انتظاراست و  گذاری سرمایه عمومی دانش
 شاامز  رناماه ایان ب . شود یم با بینی مستمرطور  به و دارد منظم یساختاربورس اندونزی  سرمایه با ار آمو شی ی برنامه
 :است  یر موارد

 متعار  سرمایه با ار آمو ش . 
 اسلامی سرمایه با ار آمو ش . 
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 ساخت کتابخانه در مدارس با صرف هزینه 38 میلیون روپیه
 تجهیز کامپیوترهای مدارس با صرف هزینه 63 میلیون روپیه

 اهدای 15 کامپیوتر و 4 پرینتر به آموزشگاه بازار سرمایه
 نوسازی کلاس‌های مدارس با صرف هزینه 46 میلیون روپیه

3-1-3- توسعه‌ی جامعه و اجتماع

بورس اندونزی به‌منظور تحقق یک زندگی اجتماعی بهتر به‌ویژه در زمینه‌ی بهبود رفاه، برنامه‌هایی با محوریت توس��عه اجتماعی را در سال 2014 پیاده کرده 
که شامل موارد زیر بوده است:

 ساخت مزرعه: این فعالیت ادامه‌ی برنامه‌ی سال 2013 بوده که شامل تهیه دوره‌ای دانه و بذر، مشاوره‌ی کشاورزی توسط افراد حرفه‌ای و نظارت بر پیشرفت 
کار این افراد بوده است. تلاش بورس اندونزی در این زمینه هدفمند بود و قصد داشت به این وسیله به کشاورزان و جامعه کمک کند تا درآمدشان افزایش یابد 
و تعداد گوس��فندان را که رو به کاهش بود، افزایش دهند. این بورس در س��ال 2013 در حدود 376 میلیون روپیه برای این طرح اختصاص داده بود و در سال 

2014، 61 میلیون روپیه دیگر به آن افزود.
 ساخت مزرعه برای پرورش بز و بره: این برنامه شامل تهیه دانه و بذر، افزایش کاه و جو، مشاوره مزرعه‌داری توسط افراد حرفه‌ای و نظارت بر پیشرفت کار گروه 

مزرعه‌داران بود. در سال 2014 بورس اندونزی 137 میلیون روپیه به این برنامه اختصاص داده است.

3-1-4- طرح‌های حمایتی بورس اندونزی

بورس اندونزی در این طرح به مردم آس��یب‌دیده ناشی از حوادث طبیعی کمک می‌کند. کلیه اقدامات لازم از لحظه وقوع حادثه تا فعالیت‌های جبرانی پس از 
حادثه و اسکان آنها توسط این بورس انجام می‌شود. برخی فعالیت‌های انسان دوستانه بورس اندونزی در سال 2014 به شرح زیر است:

 کمک به قربانیان سیل در مانادو: کمک‌رسانی بورس اندونزی شامل سه مرحله بود. در ابتدا مرکز خیریه این بورس مبلغ 100 میلیون روپیه به افراد حادثه‌دیده 
اهدا کرد. در ادامه به قربانیان این سیل در 4 محل حادثه‌دیده 122 میلیون روپیه اهدا شد. در ادامه و در تاریخ 14 فوریه 2014 بورس اندونزی مبلغ 28 میلیون 

روپیه برای تهیه‌ی لباس و کفش فرزندان قربانیان این حادثه پرداخت کرد.
 کمک به قربانیان فوران آتش‌فش��ان مونت کلود: کمک‌رس��انی بورس اندونزی در این حادثه ش��امل دو مرحله بود. در ابتدا امدادرسانی برای رفع نیازهای 
اساسی قربانیان بالغ‌بر 300 میلیون روپیه در 22 فوریه 2014 و در ادامه کمک نقدی 300 میلیون روپیه‌ای برای اسکان چندین خانواده که بر اثر این آتش‌فشان 

خانه‌های خود را از دست داده بودند.
 کمک به قربانیان آتش‌فشان مونت سینابونگ: بورس اندونزی پس از این حادثه برای پشتیبانی و تدارک نیازهای قربانیان و ساخت امکانات فیزیکی مبلغ 

250 میلیون روپیه کمک کرد.

 

 

 های حمایتی بورس اندونزیطرح -4-1-3
لحظه وقوع  کلیه اقدامات لا م ا  .کند می کم  طبیعی حوادث ا  ناشی دیده آسیب مردمبه  بورس اندونزی در این طرح

انساان   هاای  فعالیات  برخای  .شاود  مای توسط این بورس انجاام   و اسکان آنها جبرانی پس ا  حادثههای فعالیتحادثه تا 
 :به شرح  یر است   ۹  سال در بورس اندونزی دوستانه
  مرکاز خیریاه   در ابتادا . اندونزی شامز سه مرحله باود  بورس رسانی کم  :مانادو در سیز قربانیان به کم 

محاز    در ادامه به قربانیان این سایز در  . اهدا کرددیده  حادثهبه افراد میلیون روپیه  ۹۹ مبلغ این بورس 
 4  مبلاغ  باورس انادونزی     ۹ فوریاه     در اداماه و در تااریخ   . میلیون روپیه اهدا شد    ه دید حادثه
 .فر ندان قربانیان این حادثه پرداخت کردلباس و کفش ی  تهیهروپیه برای  میلیون

 
  بورس اندونزی در این حادثه شاامز دو مرحلاه   رسانی  کم : کلود مونتفشان  آتش فوران قربانیان به کم

 و   ۹  فوریاه     در روپیه میلیون ۹۹ بر  بالغ قربانیان اساسی نیا های در ابتدا امدادرسانی برای رف . بود
هاای  خاناه  فشان آتش این اثر بر که خانواده چندین ای برای اسکان روپیه میلیون ۹۹  نقدی در ادامه کم 

 .خود را ا  دست داده بودند
 

  تادارک  و پشاتیبانی  بورس اندونزی پس ا  این حادثاه بارای  : سینابون، مونت فشان آتش قربانیان به کم 
 .کم  کرد روپیه میلیون 2۹ فیزیکی مبلغ  امکانات ساخت و قربانیان نیا های

 

 
 مسکو بورس -2-3

 ایان کشاور   ماالی  داناش سواد و  افزایش برای روسیه ملی ی برنامه در کنندگان مشارکتترین  فعال ا  یکی مسکو بورس
 ی هفتاه » تحت عنوان یا برنامه و شهرهای روسیه انجام ا  بسیاریدر    ۹  سالدر  بورس این آمو شیاقدامات . است
 و هاا  کارگااه به منظور افزایش اشتیاق و انگیزه جوانان، مسکو  بورس. شد برگزار شهر این کشور ینچند در« مالی دانش
  .کرد برگزار جهانی مالی دانش کمپ در را مالی های با ی
 کاارگزاری  های شرکت با سمینار ۹ حدود  با ار، فعالان با خود همکاری ا  بخشی عنوان به   ۹  سال در مسکو بورس 
 .کرد برگزار روسیه کشور مناطق سایر و مسکو در

در همین . رودا  افتخارات این بورس به شمار می   ۹ کننده در مو ه تاریخ بورس مسکو در سال  با دید 2۹۹، حضور 
 .مورد به مجموعه مو ه اضافه شد 2۹شده ادامه یافت و بیش ا   یادسال ادامه فعالیت برای گسترش مو ه 

 بورس مسکو آموزشی های فعالیت -1-2-3
 بارای  کاارآ موده  کارکناان  آمو شهمچنین  و بورس این ی توسعه پژوهشی و های پروژه ا   بخشی عنوان به مسکو بورس
 مشترکی های پروژه   ۹  سال در بورساین . کند می همکاری یهاقتصاد روسفنی و  برجسته های دانشگاه با مالی بخش
 .داد انجامیه روس یدانشگاه مال و یهدانشگاه اقتصاد روس ی ا  جملهمتعدد های دانشگاه با را

3-2- بورس مسکو

بورس مسکو یکی از فعال‌ترین مشارکت‌کنندگان در برنامه‌ی ملی روسیه برای افزایش سواد و دانش مالی این کشور است. اقدامات آموزشی این بورس در سال 
2014 در بسیاری از شهرهای روسیه انجام و برنامه‌ای تحت عنوان »هفته‌ی دانش مالی« در چندین شهر این کشور برگزار شد. بورس مسکو به منظور افزایش 

اشتیاق و انگیزه جوانان، کارگاه‌ها و بازی‌های مالی را در کمپ دانش مالی جهانی برگزار کرد. 
 بورس مس��کو در سال 2014 به‌عنوان بخشی از همکاری خود با فعالان بازار، حدود 30 سمینار با شرکت‌های کارگزاری در مسکو و سایر مناطق کشور روسیه 

برگزار کرد.
حضور 2،700 بازدید‌کننده در موزه تاریخ بورس مسکو در سال 2014 از افتخارات این بورس به شمار می‌رود. در همین سال ادامه فعالیت برای گسترش موزه 

یاد‌شده ادامه یافت و بیش از 70 مورد به مجموعه موزه اضافه شد.

3-2-1- فعالیت‌های آموزشی بورس مسکو

بورس مسکو به‌عنوان بخشی ‌از پروژه‌های پژوهشی و توسعه‌ی این بورس و همچنین آموزش کارکنان کارآزموده برای بخش مالی با دانشگاه‌های برجسته فنی 
و اقتصاد روس��یه همکاری می‌کند. این بورس در سال 2014 پروژه‌های مشترکی را با دانشگاه‌های متعددی از جمله دانشگاه اقتصاد روسیه و دانشگاه مالی 

روسیه انجام داد.
این بورس برای پش��تیبانی از فناوری‌های کامپیوتری در سیس��تم بانکداری و بورس با دانش��گاه مهندسی و فیزیک مس��کو همکاری می‌کند. همچنین برای 
دانشجویان این دانشگاه‌ها دوره‌های آموزشی غیرحضوری )اینترنتی( برگزار می‌کند. بورس مسکو در مارس 2014 با مشارکت دانشکده‌ی مالی مسکو میزبان 
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رقابت علمی سالیانه‌ی روسیه در زمینه‌ی بازارهای مالی برای دانشجویان و فارغ‌التحصیلان بود. در این مراسم دوره‌های تخصصی مدیریت ریسک مالی توسط 
اساتید حرفه‌ای برای شرکت‌کنندگان برگزار شد.

3-2-2- فعالیت‌های خیریه بورس مسکو

فعالیت‌های خیریه بورس مسکو با هدف کمک به افراد نیازمند به‌ویژه کودکان صورت می‌گیرد. تأمین مالی برخی پروژه‌ها از طریق صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
اختصاصی حوزه‌های اجتماعی از دیگر فعالیت بورس مسکو در این زمینه است.

بورس مس��کو به‌منظور افزایش کارایی در امور خیریه و افزایش تعداد افراد تحت پوشش با سازمان‌های غیرانتفاعی خیریه همکاری می‌کند. حضور داوطلبانه 
کارکنان این بورس در فعالیت‌های خیریه یکی از خط‌مش��ی‌های اصلی بورس مسکو است. کمیته‌ی خیریه بورس مسکو بر اساس هزینه‌های پیش‌بینی‌شده 
و بودجه تأییدشده، در مورد تحت حمایت قرار گرفتنِ سازمان‌ها و پروژه‌ها اجتماعی تصمیم‌گیری می‌کنند و فعالیت‌ آن به‌وسیله ریاست کمیته‌ی خیریه اداره 
می‌شود. بورس مسکو در س��ال 2014 برای پروژه‌های انسان دوستانه درمجموع 32 میلیون روبل23اختصاص داد. بورس مسکو هزینه درمان کودکانی که از 

بیماری‌های خونی و غدد رنج می‌بردند را نیز بر عهده گرفت. این بورس همچنان به همکاری خود با چندین مرکز خیریه ادامه می‌دهد.
علاوه بر موارد ذکر‌ش��ده و همکاری بورس مسکو با سازمان‌های غیرانتفاعی، مش��ارکت در پروژه‌های خیریه خصوصی برای کودکان نیز در چهارچوب اهداف 
این بورس در زمینه فعالیت‌های خیریه است. یکی از اقدامات این بورس در سال 2014 انتشار کتاب رنگی و تصویری برای کودکانی بود که مشکلات بینایی 
داشتند. کارکنان بورس مسکو داوطلبانه در فعالیت‌های مؤسسه‌های خیریه مشارکت می‌کنند. این افراد در دسامبر 2014 در پروژه‌ای که برای تهیه کالاهای 

پزشکی بیماران سه هفته به طول انجامید، مشارکت کردند.
اطلاعات مربوط به فعالیت‌های خیرخواهانه‌ی بورس مسکو بر روی پورتال داخلی این بورس قرار دارد و در دسترس همه کارکنان است. همچنین اخبار روزانه‌ی 

شرکت در مورد فعالیت‌های خیرخواهانه از طریق ایمیل به کارکنان اطلاع‌رسانی می‌شود.

 

 

 دانشگاه مهندسی و فیزیا  مساکو  کامچیوتری در سیستم بانکداری و بورس با های  فناوریپشتیبانی ا  برای  بورس این
 .کناد مای برگازار  ( اینترنتای ) یرحضوریغ آمو شیهای  دوره ها دانشگاه ینا یاندانشجو برای همچنین. کند می همکاری
 ی  میناه  در روسایه  ی انهیساال علمای   رقابات  میزباان  مسکو مالی ی دانشکده با مشارکت   ۹  مارس در مسکو بورس
 ماالی توساط   ریسا   مادیریت  تخصصی های دوره در این مراسم .بود التحصیلان فارغ و دانشجویان یبرا یمال با ارهای
 .شد برگزارکنندگان  شرکت برای ای حرفه اساتید

 بورس مسکو خیریه های فعالیت -2-2-3
برخای   ماالی  تاأمین  .گیارد  مای صاورت   کودکاان  ویژه به نیا مند افراد به کم هد   با مسکو بورس خیریه های فعالیت
ا  دیگر فعالیت بورس مساکو در ایان  میناه     اجتماعی های حو ه اختصاصیگذاری  سرمایه های صندوق طریق ها ا  پروژه
 .است
 خیریه غیرانتفاعی های سا مان با افراد تحت پوشش تعداد افزایش و در امور خیریه کارایی افزایش منظور به مسکو بورس
 مساکو  باورس  اصالی  های مشی خط ا  یکی خیریه های فعالیت در این بورس کارکنانداوطلبانه  حضور. کند می همکاری
 قارار  یات حماتحت  مورد در ،دشدهییتأ بودجهشده و  بینی یشپ های هزینهبر اساس مسکو  بورس خیریه ی کمیته. است
. شاود  می اداره خیریه ی کمیته یاستر وسیله به آن  فعالیت و کنند می گیری تصمیماجتماعی  ها پروژه و ها سا مان گرفتنِ
مساکو   باورس  .داد اختصااص   روباز  میلیون   درمجموع  انسان دوستانههای  پروژهبرای    ۹  سال در مسکو بورس

ایان باورس همچناان باه      .را نیاز بار عهاده گرفات    بردند  میرنج  خونی و غددهای  بیماریهزینه درمان کودکانی که ا  
 .دهد می ادامه خیریه مرکز همکاری خود با چندین

 برای خصوصی خیریه های پروژه در مشارکتغیرانتفاعی، های  سا مانشده و همکاری بورس مسکو با  ذکرعلاوه بر موارد 
یکای ا  اقادامات ایان باورس در ساال       .خیریه اسات های  فعالیتارچوب اهدا  این بورس در  مینه هنیز در چ کودکان
در  داوطلباناه  مسکو بورس کارکنان. داشتند بینایی مشکلات کهبود ی کودکان برای تصویری و رنگی کتاب انتشار   ۹ 
 کالاهاای  تهیاه کاه بارای    یا پاروژه  در   ۹  دساامبر  دراین افاراد  . کنند می مشارکت یریهخهای  های مؤسسه فعالیت
 .کردند مشارکت سه هفته به طول انجامید، بیماران پزشکی
 دساترس  در قارار دارد و  باورس  ایان  داخلی رتالوپروی  مسکو بر بورس ی خیرخواهانه های فعالیتمربوط به  اطلاعات
-اطلاع کارکنانبه  ایمیز طریق ا  خیرخواهانه های فعالیت مورد در شرکت ی رو انه اخبارهمچنین . است کارکنان همه
 .شود می رسانی
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در  یا نقش عمده ی،رشد اقتصاد ینها و همچن و شرکت یمال یبا ارها یداریمعتقد هستند که پا یهبورس ترک مسئولان
هنر و فرهن،، آمو ش و کم  باه   یجمنظور با ترو ینبه هم. کند یم یفاا یجوام  در سطح جهان یتوسعه منظم و منطق

 .کنند یتلاش م یافته کشور توسعه ی  یسو حرکت به یبورس استانبول، برا یقا  طر یخدمات اجتماع های یتفعال
 کند می شرکت ها دانشگاه و ها آمو شگاه مدارس، سطح در آمو ش کیفی افزایش مربوط به های پروژه در استانبول بورس
 گساترش  و آماو ش  کیفیات  ارتقای ا  اطمینان باعث کافی، های فرصت فاقد های بخش و ها استان در گذاری سرمایه با و

3-3- بورس استانبول

مسئولان بورس ترکیه معتقد هستند که پایداری بازارهای مالی و شرکت‌ها و همچنین رشد اقتصادی، نقش عمده‌ای در توسعه منظم و منطقی جوامع در سطح 
جهانی ایفا می‌کند. به همین منظور با ترویج هنر و فرهنگ، آموزش و کمک به فعالیت‌های خدمات اجتماعی از طریق بورس اس��تانبول، برای حرکت به‌سوی 

یک کشور توسعه‌یافته تلاش می‌کنند.
بورس اس��تانبول در پروژه‌های مربوط به افزایش کیفی آموزش در س��طح مدارس، آموزشگاه‌ها و دانشگاه‌ها ش��رکت می‌کند و با سرمایه‌گذاری در استان‌ها و 
بخش‌های فاقد فرصت‌های کافی، باعث اطمینان از ارتقای کیفیت آموزش و گسترش آگاهی آموزشی در سطح ترکیه می‌شود. از دیگر سو، رشد کلی از طریق 

توانمندسازی افراد بزرگسال برای مشارکت در زندگی تجاری با آموزش و دوره‌های حرفه‌ای فصلی و هفتگی، تضمین می‌شود.

3-3- 1- مدارس بورس استانبول

بورس اوراق بهادار کش��ور ترکیه در س��ال 1997 در چهارچوب برنامه تدوین‌شده نظام آموزش‌وپرورش این کشور اقدام به ساخت 46 مدرسه کرد. بورس ترکیه 
در راستای چهارچوب یادشده و مطابق با نیازهای منطقه‌ای اقدام به ساخت 432 مؤسسه آموزشی در 277 منطقه در 80 استان سراسر ترکیه کرده است. این 
اقدامات بورس ترکیه به‌عنوان بخشی از »مشارکت عملی در پروژه ملی آموزش‌وپرورش« برای کمک به توسعه منطقه‌ای و ایجاد فرصت‌های برابر در سراسر این 
کشور بوده است. بورس استانبول با راه‌اندازی »صندوق سرمایه‌گذاری آموزش‌وپرورش« با بودجه اولیه 32 میلیون لیر ترکیه در تأمین مالی این پروژه سهیم شده 

است. این صندوق با مدیریت بورس استانبول اداره می‌شود و بودجه این صندوق در حال حاضر به 1/5 میلیون لیر ترکیه رسیده است.
بورس اس��تانبول تلاش‌های بسیاری در توس��عه آموزش‌وپرورش این کشور داشته و با ارائه خدمات آموزش��ی به حدود 800,000 دانش‌آموز نقش به‌سزایی در 
رشد آموزش این کشور داشته است. این بورس در س��اخت اماکن آموزشی مانند مدارس ابتدایی، راهنمایی، دبیرستان، فنی و حرفه‌ای، مدارس شبانه‌روزی، 

سالن‌های اجتماع مانند سالن‌های کنفرانس و سالن ورزش نقش خود را به‌خوبی ایفا کرده است.
بورس استانبول با حمایت از سیاست‌های دولت این کشور با شعار »هیچ استانی بدون دانشگاه« اقدام به ساخت 15 دانشگاه در 10 استان کرده است.

3-3-2- فعالیت‌های فرهنگی و هنری بورس استانبول

3-3-2-1- مجموعه فرهنگی بورس استانبول

بورس استانبول با سامان‌دهی فعالیت‌های هنری مانند برگزاری نمایشگاه‌های تخصصی، برگزاری نمایشگاه در مدرسه‌ها و... در توسعه فرهنگی کشور ترکیه نقش 
مهمی ایفا کرده است. سالن‌های نمایشگاهی در داخل ساختمان بورس این کشور حضور دارند و از طریق پشتیبان حمایت می‌شوند. مجموعه فرهنگی بورس 
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استانبول در کانون توجه این بورس قرار دارد و روزبه‌روز در حال رشد است. در حال حاضر این مجموعه با ظرفیت بیش از 400 اثر هنری در حال فعالیت است.

3-3-2-2- گروه موسیقی بورس استانبول

یکی دیگر از پروژه‌های اجتماعی ارائه‌شده توسط بورس استانبول، گروه موسیقی این بورس است که با هدف به یادگار گذاشتن آن برای نسل‌های آینده طراحی 
‌شده است.

بورس اس��تانبول در این زمینه در حال به خدمت درآوردن اساتید برجسته موس��یقی ترکیه همراه با تک‌نوازی موسیقی استانبولی به‌منظور سازمان‌دهی برای 
برگزاری کنسرت در شهرهای زیادی از این کشور است. همچنین این بورس اقدام به برگزاری کارگاه‌های آموزشی موسیقی در دانشگاه‌های این کشور کرده است.

3-3-3- پشتیبانی از فعالیت‌های ورزشی

یکی از حامیان اصلی جش��نواره فرهنگی Ethnosport سال 2016 استانبول، بورس اس��تانبول بود. این جشنواره توسط سازمان جهانی Ethnosport برای 
احیای ورزش‌های سنتی سازمان‌دهی شده است. این بورس از یک کماندار ملی پارالمپیک کشور ترکیه به نام عبدالله یورولماز از طریق فدراسیون ورزش‌های 
معلولین و فدراس��یون تیراندازی ترکیه حمایت کرد. با پشتیبانی و حمایت از این ورزشکار، به معرفی او در کشور ترکیه پرداخته شد تا مردم این کشور او را بهتر 

بشناسند و او برای رسیدن به موفقیت‌های بیشتر تلاش کند.

3-3-4- کشته‌شدگان بورس استانبول

یک مأمور پلیس و یک ش��هروند، در حمله‌ای ضربتی درحالی‌که از بورس اس��تانبول دفاع می‌کردند، کشته شدند. بورس استانبول کمک به خانواده‌های این 
شهدا را از وظایف خود در راستای مسئولیت اجتماعی می‌داند و از آنها به‌صورت مادی و معنوی حمایت می‌کند. در این زمینه آپارتمان‌هایی برای خانواده‌های 
کشته‌ش��دگان خریده شده اس��ت. ‌علاوه بر این، بورس استانبول مس��ابقاتی مانند فوتبال را به نفع این خانواده‌ها برگزار می‌کند. همچنین در محوطه‌ی این 
بورس لوح یادبودی برای برخی از ش��هیدان همکار بورس ساخته ش��ده تا یاد آنها را جاودانه کند. برگزاری مراسم یادبود برای شهیدان از دیگر اقدامات بورس 

استانبول است. 

 

 

 ترکیاه  تیرانادا ی  فدراسایون  و معلاولین  یهاا  ور ش فدراسیون طریق ا  یورولما  للهعبدا نام به ترکیه کشور پارالمچی 
 را او کشاور  ایان  ماردم  تاا  شد پرداخته ترکیه کشور در او معرفی به ور شکار، این ا  حمایت و پشتیبانی با. کرد حمایت
 .کند تلاش بیشتر های موفقیت به رسیدن برای او و بشناسند بهتر

 بورس استانبولشدگان کشته -4-3-3
 باورس . شادند  کشته ،کردند می دفاع استانبول بورس ا  که یدرحال ضربتی یا حمله در ،شهروند ی  و پلیس مأمور ی 

 صاورت  باه  آنهاا  ا  و داناد  مای  اجتماعی مسئولیت راستای در خود وظای  ا  را شهدا این های خانواده به کم  استانبول
 بار  عالاوه  . است شده خریده شدگان کشته های خانواده برای هایی آپارتمان  مینه این در. کند می حمایت معنوی و مادی
 باورس  ایان  ی محوطاه  در همچنین. کند می برگزار ها خانواده این به نف  را فوتبال مانند بورس استانبول مسابقاتی ،این
 بارای  یاادبود  مراسام  برگزاری. کند جاودانه را آنها یاد تا شده ساخته بورس همکار شهیدان ا  برخی برای یادبودی لوح

  .است استانبول بورساقدامات  یگرد ا  شهیدان
 
 

 
 

 ژاپن بورس -4-3

 مالی و اقتصادی مسائلزمینه جامعه در  آموزش -1-4-3
طاور  اقتصاادی و ماالی باه   های  آمو ش در  مینه کشور این اقتصادی و مالی  یرساخت اصلی بخش عنوان به ژاپن بورس

 درک باالابردن  و ماالی  ینتأم ، مینه بورس در عموم مردم دانشافزایش  بورس این هد  .حال فعالیت استمستمر در 
 .است( خرد) حقیقی گذاران سرمایه آمو ش طریق ا  مردم این کشور به کم  و مناسب مالی خدمات ا  استفاده

 مالی و اقتصادی آموزش -1-1-4-3
   ژاپن بورسآکادمی 

به  … مشتقه و ابزار بورس، در معامله قابز های صندوق سهام، در رابطه باگذاری  های سرمایه دورهبورس ژاپن با برگزاری 
 هاای  نظریاه  آخارین  و کالان  در رابطه با اقتصااد هایی دوره ،علاوه بر این. کند میکم   مندان علاقهافزایش توان علمی 

 متخصاص  ساخنرانان  میزبانبورس ژاپن  ،شده یادهای دورهعلاوه بر برگزاری . شود  میبرگزار توسط این بورس  اقتصادی
 .است اقتصادیهای   مینهدر المللی  بین
 

 (دبیرستان تا ییابتدا) مدارس گسترش 
فرصات  در مدارس ایان کشاور    اما است، مردم ژاپنرو مره  یا   ندگ ناپذیر ییجدا یبخش ی،سهام یها شرکتاقتصاد و 

ماورد  در  یساخنران  یکارکناان خاود را بارا    یاز باورس ژاپان   دل ینهم به .داردنوجود تدریس این مباحث  یبرا یادی 
ارچوب ها چتوضایح  شاامز  هاا   یساخنران  ایان  .یارد گ یما به کاار   یعموم یاقتصاد و شهروند یاست،مانند س یموضوعات

3-4- بورس ژاپن

3-4-1- آموزش جامعه در زمینه مسائل اقتصادی و مالی

بورس ژاپن به‌عنوان بخش اصلی زیرس��اخت مالی و اقتصادی این کش��ور در زمینه آموزش‌های اقتصادی و مالی به‌طور مس��تمر در حال فعالیت است. هدف 
این بورس افزایش دانش عموم مردم در زمینه بورس، تأمین مالی و بالابردن درک اس��تفاده از خدمات مالی مناسب و کمک به مردم این کشور از طریق آموزش 

سرمایه‌گذاران حقیقی )خرد( است.

3-4-1-1- آموزش اقتصادی و مالی

 آکادمی بورس ژاپن
بورس ژاپن با برگزاری دوره‌های سرمایه‌گذاری در رابطه با سهام، صندوق‌های قابل‌معامله در بورس، ابزار مشتقه و … به افزایش توان علمی علاقه‌مندان کمک 
می‌کند. علاوه بر این، دوره‌هایی در رابطه با اقتصاد کلان و آخرین نظریه‌های اقتصادی توسط این بورس برگزار می‌‌شود. علاوه بر برگزاری دوره‌های یاد‌شده، 

بورس ژاپن میزبان سخنرانان متخصص بین‌المللی در زمینه‌های اقتصادی است.
 گسترش مدارس )ابتدایی تا دبیرستان(

اقتصاد و شرکت‌های سهامی، بخشی جدایی‌ناپذیر از زندگی روزمره مردم ژاپن است، اما در مدارس این کشور فرصت زیادی برای تدریس این مباحث وجود ندارد. 
به همین دلیل بورس ژاپن کارکنان خود را برای سخنرانی در مورد موضوعاتی مانند سیاست، اقتصاد و شهروندی عمومی به کار می‌گیرد. این سخنرانی‌ها شامل 
توضیح چهارچوب شرکت‌های سهامی عام و آش��نا کردن دانش‌آموزان و دانشجویان با مفاهیم مالی و اقتصادی است. در سال 2013 کارکنان بخش آموزش 
بورس ژاپن در 68 مدرسه در مورد مسائل یادشده به سخنرانی پرداختند و درمجموع بیش از 8،000 دانش‌آموز و دانشجو در این سخنرانی‌ها حضور داشتند.

 سخنرانی‌های اقتصادی برای والدین و جوانان
بورس ژاپن با برگزاری دوره‌های آموزش��ی در تابستان و س��ایر تعطیلات برای والدین و جوانان به افزایش دانش مردم این کشور در زمینه امور مالی و اقتصادی 
می‌پردازد. در سال 2013 میلادی بیش از 2،600 نفر در این گردهمایی‌ها شرکت کردند. بازدید کودکان 4 تا 6 ساله از امکانات و تجهیزات بورس ژاپن و ارائه 
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توضیحاتی پیرامون مسائل مالی و بازار سرمایه این کشور از دیگر اقدامات این بورس است.
 سخنرانی‌های دانشگاهی

بورس ژاپن به‌منظور افزایش توان علمی در زمینه‌های مالی و اقتصادی کارکنان بخش آموزش بورس خود را برای سخنرانی به دانشگاه‌های معتبر سراسر ژاپن 
معرفی می‌کند. در سال 2013 کارکنان این بخش در 51 دانشگاه بیش از 13000 سخنرانی کردند.

 حمایت از دوره‌های آموزشی‌
بورس ژاپن با حمایت از برگزاری دوره‌های آموزش��ی دو دانش��گاه کیو24و سوفیا25برای پرورش استعدادهای برتر این کش��ور تلاش می‌کند. برخی از دوره‌های 
برگزارشده توسط این دانشگاه‌ها شامل قوانین حاکم بر بازار اوراق بهادار، مدیریت، اقتصاد، حسابداری و نحوه پذیرش سهام در بورس است. در سال 2013 

به مناسبت 100 سالگی دانشگاه سوفیا دوره آموزشی عملکرد بازار اوراق بهادار برگزار شد.
 برگزاری سمینار برای اساتید

بورس ژاپن در تابستان و سایر تعطیلات با هدف ارتقای توانمندی‌های اساتید دوره‌های آموزشی برگزار می‌کند. این بورس برای افزایش توانمندی‌های اساتید 
دوره‌هایی را برای کارمندان و گروه‌های تدریس کننده برگزار می‌کند.

3-4-1-2- حمایت از کارآفرینان برتر

عوامل محیطی در ایجاد یک اقتصاد پرجنب‌وجوش برای آینده نقش مهمی ایفا می‌کند. بورس ژاپن به‌عنوان بخش��ی از برنامه مشارکت اجتماعی با تأکید بر 
ایجاد علاقه به شروع کسب‌وکارهای جدید از تأسیس شرکت‌ها توسط کارآفرینان برتر حمایت می‌کند. این بورس با حمایت از کارآفرینان به تشویق افراد بیشتر 

برای تأسیس شرکت می‌پردازد. 

3-4-1-3- افزایش سطح آگاهی مردم در زمینه بازار سرمایه

این پروژه به‌صورت مش��ترک توس��ط بورس ژاپن و اعضای انجمن معامله‌گران اوراق بهادار این کشور و سایر گروه‌های فعال در زمینه بازار سرمایه برای افزایش 
دانش اوراق بهادار انجام می‌شود. برخی از این فعالیت‌ها شامل گنجاندن مواد مالی و اقتصادی در کتاب‌های درسی دانش آموزان برگزاری مستمر سخنرانی‌ها 

و سمینارهای آموزشی برای عموم جامعه است.

3-4-2- افزایش همکاری‌های بین‌المللی

3-4-2-1- مشارکت و همکاری با سازمان‌های بین‌المللی

 فدراسیون جهانی بورس‌ها
 فدراس��یون جهانی بورس‌ها در جولای 2014 از 60 بورس تشکیل ش��ده بود. اقدامات مختلف این فدراسیون شامل پیشنهادها برای سیاست‌های مرتبط با 
بازارهای س��رمایه، انجام تحقیق‌ و نظرسنجی و ارائه‌ی داده‌های آماری است. همچنین فدراسیون جهانی بورس‌ها از بالا بردن اعضای خود با تبادل اطلاعات 
و پش��تیبانی از بورس‌ها جدید حمایت می‌کند. فعالیت‌های اخیر این فدراسیون شامل تقویت توابع کنترل ریسک در واکنش به گسترش معاملات پرتکرار26، 

تبادل اطلاعات در مورد مسائل زیست محیطی، اجتماعی و راهبری و همچنین امنیت در دنیای مجازی است.
بورس ژاپن با شرکت در مجامع عمومی فدراسیون جهانی بورس‌ها و حضور در ترکیب هیئت مدیره و کمیته‌ی کار آن، از اقدامات این فدراسیون حمایت می‌کند.

 فدراسیون بورس‌های آسیا و اقُیانوسیه27
این فدراسیون در جولای 2014 از 18 بورس تشکیل ‌شده بود که در منطقه‌ی آسیا و اقُیانوسیه قرار گرفته است. فعالیت‌های این فدراسیون شامل تسهیل تبادل 

اطلاعات میان اعضا و حمایت از آنها است. بورس ژاپن دبیر فدراسیون یاد شده است و مسئول برگزاری مجامع عمومی و کمیته‌ی کار آن است.
برخی از فعالیت‌های اخیر این فدراسیون شامل اقدامات اعضا برای افزایش معاملات برون‌مرزی در آسیا، تبادل دیدگاه‌های مرتبط‌ با افزایش توسعه‌ی بازار در 

کشورهای در حال رشد و انجام مطالعات تطبیقی در مورد ساختار بازار سرمایه است.

3-4-2-2- پذیرش کارآموز از سایر بورس‌ها )با همکاری آژانس بین‌المللی ژاپن28(

بورس ژاپن از سال 1990 از اساتید و کارآموزان بورس‌های کش��ورهای مختلف برای کمک به توسعه‌ی بازارهای سرمایه و بازارهای اوراق بهادار در کشورهای 
آس��یای شرقی استقبال می‌کند. بخشی از فعالیت‌های آموزش��ی این افراد در مورد نقش راهبری شرکتی شرکت‌های پذیرفته‌شده در بورس اوراق ‌بهادار ژاپن 
اس��ت. نحوه پذیرش سهام، دستورالعمل‌های معاملاتی، سیستم نظارت بر معاملات و همچنین سایر فعالیت‌های خود انتظامی از دیگر فعالیت‌های این کار 

گروه است، این برنامه شامل بازدید از مؤسسات مالی، شرکت‌های اوراق بهادار و سایر سازمان‌های مرتبط نیز می‌شود.

3-4-3- افزایش فعالیت‌های تحقیقاتی

3-4-3-1- انجام فعالیت‌های علمی مشترک با دانشگاه توکیو

بورس ژاپن با همکاری دانش��گاه توکیو فعالیت‌هایی در زمینه فناوری‌های تحلیل داده‌ها و تکنولوژی‌های شبیه‌سازی انجام داده است تا به ثبات و کارایی ارزشیابی 
ابزارهای مالی کمک کند. تیم تحقیقاتی بورس ژاپن با دو تیم تحقیقاتی در بخش سیستم‌های نوآوری و دانشکده مهندسی کار می‌کند تا فناوری تجزیه‌وتحلیل داده‌های 
معاملات پر تکرار، با سرعت بالا و سایر مدل‌های معاملاتی را توسعه دهد. این پروژه با شبیه‌سازی‌ بازار امکان عملیات باثبات‌ و کارا در بازارهای سرمایه را فراهم می‌کند. 



مقالات

نـخـســـتـیـن رســانـه
71بـازار ســرمـایـه ایـران

3-4-3-2- مقاله‌های منتشرشده توسط بورس ژاپن

بورس ژاپن در حال بررس��ی تغییرات در محیط‌های عملیاتی و سیستم‌های قانونی مرتبط به‌منظور ایجاد یک بازار سرمایه جذاب‌تر است. نتایج این بررسی‌ها 
با همکاری مدیریت بورس ژاپن و محققان خارج از این بورس به‌صورت مقاله منتشر می‌شود.

3-4-3-3- گروه مطالعاتی بورس ژاپن

در مورد ابزارهای مالی و اوراق بهادار چهارچوب قانونی امور مالی و اوراق بهادار بورس ژاپن در سال‌های اخیر با پیشرفت ابزارهای مالی و اوراق بهادار تغییرات 
زیادی داشته است. گروه تحقیقاتی بورس ژاپن از تحقیقات تخصصی در مورد امور مالی و اوراق بهادار پشتیبانی می‌کند و زمینه را برای گروه مطالعاتی در مورد 
ابزارهای مالی و اوراق بهادار فراهم می‌کند تا این مطالعات را در داخل و خارج کش��ور ژاپن در دس��ترس همگان قرار دهد. این گروه شامل 24 محقق برجسته 
اس��ت که در مورد طیف گسترده‌ای از مس��ائل حقوقی با توجه به قانون مالی و اوراق بهادار بحث و تبادل نظر می‌کنند. جلسات ماهانه در توکیو و اوزاکا برگزار 

می‌شود و گزارش‌های آن در وب‌سایت بورس ژاپن قابل‌مشاهده است.

3-4-4- حفاظت از محیط زیست

بورس ژاپن قصد دارد با کاهش مصرف انرژی اقدامات لازم را برای کاهش اثرات زیست محیطی انجام دهد تا به تحقق یک جامعه پایدار کمک کند. این بورس 
برای افزایش آگاهی کارکنان خود در مورد مس��ائل زیست محیطی اقداماتی در زمینه کاشت درختان، فعالیت‌هایی مربوط به تمیز کردن اماکن عمومی و ... 

انجام داده است.

3-4-4-1- اقدامات بورس ژاپن برای کاهش اثرات زیست‌محیطی

بورس ژاپن برای کاهش اثرات زیست محیطی اقداماتی در زمینه کاهش مصرف انرژی برای روشنایی و تهویه هوا در ساختمان بورس این کشور انجام داده است. 
به‌عنوان‌مثال، میزان برق مصرفی در ساختمان بورس اوراق بهادار ژاپن به‌طور پیوسته در حال کاهش است به‌طوری‌که در سال 2012 نسبت به سال 2002 
با کاهش 12 درصدی روبه‌رو بوده است. این کاهش مصرف درنتیجه جایگزینی تجهیزات تهویه مطبوع و همچنین تلاش برای افزایش آگاهی اثرات مخرب بر 
محیط‌زیست در میان کارکنان بوده است. برخی از اقدامات بورس ژاپن برای کاهش مصرف برق شامل استفاده از نوت‌بوک به‌جای رایانه‌های رومیزی، کاهش 

نور در سالن‌هایی که تردد کمتری دارد، خاموش کردن روشنایی‌های غیرضروری و ... بوده است.
علاوه بر کاهش مصرف برق، مصرف کلی انرژی در س��اختمان بورس ژاپن از جمله مراکز داده کاهش یافته اس��ت. این بورس برای بهبود کارایی زیرساخت‌ها 
و کاهش مصرف کلی انرژی اهمیت بسیاری قائل اس��ت؛ زیرا معتقد است افزایش کارایی زیرساخت‌ها برای کاهش اثرات مخرب زیست محیطی و ایجاد یک 

جامعه پایدار امری ضروری است.

3-4-4-2- برنامه درختکاری بورس ژاپن

در بورس ژاپن فعالیت‌هایی در رابطه با کاشت درخت انجام شده است تا آگاهی از حفاظت محیط زیست در میان کارکنان جوان افزایش یابد. در سال 2013 
درمجموع 50 نفر از کارکنان شرکت بورس ژاپن و سایر نهادهای مالی این کشور 70 درخت کاشتند. مدارس ابتدایی نیز در راستای فعالیت‌های کاشت درخت 

با هدف عمیق‌ کردن درک دانش‌آموزان از اهمیت مسائل زیست‌محیطی از بورس ژاپن پیروی کردند.

3-4-5- مشارکت در جامعه

بورس ژاپن مش��ارکت فعالی در زمینه‌هایی که به س��ود این کشور است، دارد. به‌عنوان‌مثال در س��ال 2013 فعالیت‌هایی در زمینه ایجاد محرک‌هایی برای 
پاک‌س��ازی‌های محلی انجام داد. همچنین در منطقه‌ای که بورس اوراق بهادار توکیو در آن قرار دارد، جش��نواره‌ای برگزار کرد. علاوه بر این کارکنان بورس 
ژاپن در زیباسازی یکی از خیابان‌های مشهور شهر اوزاکا همکاری کردند. بورس ژاپن در پی تقویت فعالیت و مشارکت خود در این زمینه است تا بتواند جامعه 

جوان کشورش را به حفاظت از محیط زیست تشویق کند.

4-  جمع‌بندی و نتیجه‌گیری
مسئولیت‌های اجتماعی بخش مهمی از اقدامات شرکت‌ها در کشورهای توسعه‌یافته و در حال توسعه است. این خدمات به‌مرورزمان گستره وسیع‌تری شامل 
توجه به مسائل زیست محیطی و طیف گس��ترده‌تری از خدمات اجتماعی را در برگرفته است. انجام این امور بر این اندیشه استوار گشته که توسعه پایدار یک 
کشور بدون ‌توجه به توسعه زیرساخت‌های اجتماعی و توجه به مسائل زیست محیطی امکان‌پذیر نیست و هر شرکت در قبال بهره‌گیری از امکانات اجتماعی 
و محیطی باید مس��ئولیت‌هایی پذیرفته و اقداماتی را به انجام رس��اند. بورس‌ها نیز به‌عنوان ‌ش��رکت‌هایی بزرگ، معتبر و فعال در عرصه مالی خود را در قبال 
اجتماع و محیط زیست مسئول شمرده‌اند. تعداد درخور ملاحظه‌ای از بورس‌های عضو فدراسیون جهانی بورس‌ها به اقدامات گسترده‌ای در ارتباط با مسائل 
زیست محیطی، اجتماعی و راهبری می‌پردازند. این اقدامات بیشتر بر آموزش‌های گسترده از عمومی تا تخصصی و اقداماتی در راستای حفظ محیط زیست 
تمرکز یافته است. همچنین بهبود رفاه عمومی، فعالیت‌های فرهنگی و هنری، ساخت مدرسه و موزه و مواردی ازاین‌دست ازجمله اقدامات بورس‌ها در راستای 
دستیابی به توسعه پایدار اس��ت. توجه بورس‌ها به اقدامات زیست محیطی، اجتماعی و راهبری در راستای دستیابی به توسعه پایدار نشان‌دهنده جایگاهی 

است که آنها در اقتصاد ملی برای خود قائل‌اند.
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