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rاخبار بورس

 اصول سرمایه گذاری پایدار
دبیرخان��ه فدراس��یون جهان��ی بورس ها، 
همزمان با برگزاری نشس��ت سالانه خود 
در س��ال ۲۰۱8 که به میزبانی بورس آتن 
در کشور یونان برگزار شد، اصول سرمایه 
گ��ذاری پای��دار را انتش��ار داد. ب��ه نقل از 
دبیرخانه فدرسیون جهانی بورس ها، پس 
از نظر س��نجی انجام ش��ده در سال ۲۰۱6، 
هر س��اله فدراس��یون جهانی بورس ها به 
بررس��ی وضعیت ش��اخص های پایداری 
در می��ان اعض��ای خود می پردازد. در حال 
حاض��ر ۳۵ ب��ورس در س��ر تا س��ر جهان 
ب��ه گزارش دهی درباره مس��ائل زیس��ت 
 )ESG( محیط��ی، اجتماع��ی و راهب��ری
از طریق ش��رکت های پذیرش ش��ده خود 
می پردازند و نخستین راهنمای فدراسیون 
درباره این موضوعات در سال ۲۰۱۵ توسط 

فدراسیون تهیه شد.

نقش بورس کالا 
در کیفیت محصولات

رئیس سازمان ملی استاندارد گفت: بورس 
کالا به عنوان یکی از ارکان بازار س��رمایه 
نقش مهمی در اس��تاندارد سازی، افزایش 
کیفی��ت محصولات و همچنین رس��یدن 
کالاهای باکیفیت به دست مصرف کننده 
ایفا می کند. به گزارش پایگاه خبری بورس 
پرس، نیره پیروزبخت به نقش بورس کالا 
در افزایش کیفیت محصولات اش��اره کرد 
و به ایلنا گفت: به دلیل آنکه هر محصول 
تولی��دی برای عرض��ه در بورس کالا باید 
از اس��تاندارد و کیفیت مشخصی برخوردار 
باشد و در واقع کیفیت کالاها از متغیرهای 
تاثیرگذار در قیمت آن کالا اس��ت، بورس 
کالا در این س��ال ها به افزایش کیفیت و 
استانداردس��ازی محصولات تولید داخل 

کمک کرده است.

زمان دقیق عرضه 
نفت خام ایران در بورس

اطلاعیه جزئیات و زمان عرضه نخس��تین 
محموله نفت خام سبک شرکت ملی نفت 
در رینگ بین الملل بورس انرژی منتش��ر 
شد. به گزارش پایگاه خبری بورس پرس، 
نخس��تین اطلاعیه عرضه نفت خام سبک 
ش��رکت ملی نف��ت در رین��گ بین الملل 
ب��ورس ان��رژی به قیمت پایه هر بش��که 
79.۱۵ دلار ب��رای عرضه در س��اعت ۱۴ 
روز ششم آبان  97 منتشر شد. به این ترتیب، 
شرکت کارگزاری خبرگان سهام به عنوان 
عرضه کننده این کالا از سوی شرکت ملی 
نفت در تاریخ مذکور یک میلیون بش��که 
نفت خام س��بک این ش��رکت را به روش 
تسویه شرایطی مطابق با مفاد مندرج در بند 
د اطلاعیه عرضه روانه میز فروش رینگ 

بین الملل بورس انرژی خواهد کرد.

راز پشت پرده
 سقوط بورس چیست؟

در پی ماه های گذشته با تبلیغات ناصحیح که 
برای جذب نقدینگی در بازار سرمایه صورت 
گرفت، تعدادی از مردم عادی نسبت به گرفتن 
کد بورسی اقدام کرده و به طور مستقیم در 
بازار س��هام سرمایه گذاری کردند. اما در پی 
هفته های گذش��ته با افزایش ریسک های 
سیس��تماتیک در ب��ازار، س��رمایه گذاران 
ریس��ک گریز با فروش س��هم های خود از 
بازار خارج ش��دند؛ ل��ذا کفه عرضه از تقاضا 
بیشتر شد و قیمت ها یکباره سقوط کرد. در 
معاملات هفته گذشته تعدادی از حقوقی ها 
با عرضه های س��نگین نس��بت به فروش 
سهم های خود اقدام کردند؛ این موضوع در 
بسیاری از گروه ها سبب سقوط سهام  شد و 
انتقادهای زیادی را در پی داش��ت. بسیاری 
انتظار داشتند سازمان بورس به عنوان نهاد 
ناظر این موضوع را پیگیری کند. فردین آقا 
بزرگی، یکی از کارشناسان بازار سرمایه در 
این باره به ایس��نا گفت: همه اهالی بورس 
می دانن��د که نقطه اوج اثرگذاری تحریم ها 
قبل از ۱۳ آبان است و امکان دارد که تا قبل از 
آن زمان قیمت ها به کف برسد و برای خرید 
جذابیت بیشتری داشته باشد اما در عین حال 
اصلاح قیمت ها به نحوی صورت می گیرد 

که هجوم فروشندگان کم شود.

اخبار
 مدیر نظارت بر بورس های س��ازمان بورس گفت: در تخلفات 
مرب��وط ب��ه دس��تکاری با هیچ ف��ردی، برادرخواندگی و تعارف 
نداریم. محس��ن خدابخش درباره نشس��ت مش��ترک دادستان 
عموم��ی و انق��لاب ته��ران با مدیران بازار س��رمایه گفت: این 
جلس��ه یک نشس��ت عادی برای همکاری بوده اس��ت. بخش 
عمده جلس��ه درباره معاملات بورس کالا بود که عمده مس��ائل 
مربوط به آن برطرف شده است. وی ادامه داد: سازمان بورس 

نی��ز ب��ه عنوان نهاد ناظر، وظیفه خ��ود برای برخورد با تخلفات 
را انج��ام می دهد. تش��کیل 7۵ پرون��ده مجرمانه هم مربوط به 
تخلفات برخی ناشران، نهادهای مالی، صندوق ها، سبدگردان 
ها و بقیه است و در برخورد با تخلفات، اهمال و تعارفی نیست 
و هرگاه تخلفی انجام شود به سرعت رسیدگی می شد. این مقام 
مسئول افزود: وضعیت معاملات و فعالیت های بازارسرمایه به 
طور مس��تمر رصد می ش��ود و اگر تخلفی صورت گیرد و جرم 

محرز شود، به مراجع قضایی معرفی می شود.
خدابخ��ش درب��اره ادعاهای مربوط ب��ه تخلفات یک صندوق 
س��رمایه گذاری در روزهای گذش��ته گفت: نگاهی به س��ایت 
مدیریت فناوری بورس تهران نش��ان می دهد، س��هم اشخاص 
حقوقی و اش��خاص حقیقی از خرید و فروش چه میزان بوده و 
بررس��ی ها مش��خص می کند حقوقی ها بیشترین خرید را انجام 

داده اند.

وضعیتمعاملاتوفعالیتهایبازارسرمایهبهطورمستمررصدمیشود

از آغاز تأس��یس بورس کالای کش��ور، تالار 
کش��اورزی دومین بازاری بود که بعد از تالار 
فلزی راه اندازی شد. به گزارش اقتصادآنلاین، 
این تالار ب�ا توج�ه ب�ه ق�انون ب�رنامه س��وم 
توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی کشور 
تش��کیل ش��د و برای تحقق آن، وزارت جهاد 
کش�اورزی، سازمان بورس اوراق بهادار تهران 
و بانک کشاورزی با یکدیگر همکاری کردند. 
امیر حسین چیذری، استاد دانشگاه تهران است 
که از ابتدای شکل گیری بورس کشاورزی در 
این بازار حضور داش��ته اس��ت. او در گفت و 
گو با اقتصاد آنلاین، ایجاد رینگ کش��اورزی 
در ب��ورس کالا را ب��ه عنوان ی��ک بازار مدرن 
اقدام بس��یار مهمی در کش��ور دانست و گفت: 
مهم ترین اث���رات راه ان�دازی بورس کالای 
کش��اورزی در ایران ش��امل ایجاد ش���رایط 
رقابت���ی در ب���ازار محصولات کش��اورزی، 
کمک به استانداردسازی محصولات، توسعه 
عملی��ات بازاریابی، شفاف س��ازی اطلاعات، 
انتق��ال ریس��ک قیمت، تضمی��ن معاملات 
توس��ط ابزارهای مش��تقه و نهایتاً توسعه بازار 
محصولات کش��اورزی است که بورس کالا 
تاکنون توانسته به میزان قابل قبولی به اغلب 
این اهداف دس��ت پیدا کند. به اعتقاد او: اگر 
قصد معرفی و عملیاتی کردن ابزارهای جدید 
ب��ا عملکردی موفق به بورس کش��اورزی را 
داش��ته باشیم، باید ابتدا بازار فیزیکی را رونق 
دهیم. در چنین ش��رایطی اس��ت که می توان 
ب��ه مرور زمان ابزاره��ای مختلف دیگری را 
ه��م که در دیگر بورس ه��ای دنیا وجود دارد 
با هماهنگ س��ازی و با توجه به س��اختار بازار 
بخش کشاورزی کشور در بورس کالای ایران 
عرضه کنیم. در حال حاضر حجم معاملات در 

تالار فیزیکی رینگ کشاورزی بورس کالا در 
مقایس��ه با بازار سنتی بسیار محدود است. در 
ادامه گفتگوی اقتصاد آنلاین با استاد دانشگاه 

تهران می آید.
 

نخست به زمان آغاز مطالعات برای ایجاد  ���
بورس کشاورزی بپردازیم.

چی��ذری: حدوداً س��ال ۱۳8۲ ب��ود که بانک 
کشاورزی و وزارت جهاد کشاورزی به سنتی 
بودن ساختار بازار کشاورزی اذعان داشتند و 
می خواستند حرکتی در جهت اصلاح ساختار و 
رشد آن انجام دهند. بر اساس این نیاز، فعالان 
بخش کش��اورزی از جمله »جلال رسولف«، 
مدیر عامل بانک  کشاورزی آن زمان و »سید 
احم��د میرمطهری«، رئیس س��ازمان بورس 

اوراق  بهادارو نماینده وزارت جهاد کشاورزی 
جلس��اتی تش��کیل دادند که طبق آن، برای 
راه اندازی بورس کالای کش��اورزی اقدامات 

لازم انجام شود.
 

عک�س العمل ه�ا در ابتدای ش�کل گیری  ���
بورس کالای کشاورزی چه بود؟

چی��ذری: در آن زم��ان عکس العمل ه��ای 
متفاوت��ی از ط��رف فعالان بازار در تأس��یس 
بورس کش��اورزی وجود داش��ت. در این میان 
بخش هایی مانند تولیدکنندگان محصولات 
کش��اورزی از حامی��ان راه ان��دازی ب��ورس 
کاه��ای کش��اورزی بودند. ای��ن بخش ها از 
ش��رایط نامناس��ب بازار سنتی ناراضی بوده و 
امید داشتند بورس کالای کشاورزی بتواند به 

ایجاد شفافیت بیشتر و کاهش حاشیه بازاریابی 
و افزایش سهم تولید کنندگان از قیمت نهایی 
مصرف کننده کالاهای بورس��ی در این بازار 
ب��ه آنه��ا کم��ک کند تا از ای��ن طریق بتوانند 
محصولاتش��ان را با قیمت مناسبتری به بازار 
کشاورزی عرضه کنند. به عبارت دیگر با ایجاد 
بورس کالا تولید کنندگان می توانس��تند نقش 
موثرتری در بازار محصولات داش��ته باش��ند 
تا واس��طه ها. گفتنی اس��ت، گروه دیگری از 
فعالان ش��امل افرادی از بخش خصوصی و 
واردکنن��دگان نهاده ه��ای دامی )مانند ذرت، 
سویا و کنجاله( بودند. این گروه تمایل داشتند 
محصولات خود را در بورس به صورت اوراق 
مش��تقه مانند قراردارهای سلف، پیش فروش 
کنن��د. آن ه��ا از این طری��ق قصد تأمین مالی 

داشتند تا از زمان ورود کالا به کشور تا عرضه 
آن بتوانن��د ب��ه پیش فروش و تأمین نقدینگی 

برای محصول بپردازند.
 

و گروه مخالف؟ ���
چی��ذری: ام��ا گ��روه دیگری در بازار س��نتی 
کش��اورزی وجود داش��تند که تمایل زیادی به 
ایجاد بورس کالای کش��اورزی نداشته و حتی 
در این راس��تا با روش های مختلفی به مقابله 
با تش��کیل چنین بازاری می پرداختند. فعالان 
محصولات خشکبار از جمله این گروه بودند که 
اغلب هم محصولات خود را صادر می کردند. 
نگرانی عمده آنها به ش��فافیت و رقابت ایجاد 
ش��ده در این بازار ارتباط داش��ت. به طور کلی، 
در اقتصاد کشاورزی محققان به دنبال افزایش 
کارایی بازارها هستند؛ اکنون این پرسش مطرح 
است که آیا با ایجاد بورس کشاورزی توانستیم 
کارایی بازار محصولات کشاورزی را بالا ببریم؟ 
چیذری: باید گفت در بازار غیر رقابتی و سنتی 
کشاورزی، شفافیت بسیار کم و هزینه مبادلات 
بالاست. بر این اساس ایجاد یک بازار قانونمند 
در کنار چنین بازار سنتی کار سختی بوده است؛ 
با این حال، امروز رینگ کشاورزی در مقایسه 
با دیگر محصولات بورس کالا آنچنان که باید 
فع��ال نیس��ت، این موضوع ب��ه عواملی مانند: 
خرده پا بودن تولید، اطلاعات اندک کشاوزان 
از ساز و کار بورس کالا، سرمایه کم کشاورزان و 
توسعه نیافتگی اقتصاد کشور باز می گردد؛ اما در 
مجموع، ایجاد رینگ کشاورزی در بورس کالا 
به عنوان یک بازار مدرن اقدام بس��یار مهمی 
در کش��ور بوده اس��ت، ولی متاسفانه هنوز این 
بازار مدرن نتوانسته باعث افزایش کارایی بازار 

محصولات کشاوزی در ایران شود

استاد دانشگاه تهران تشریح کرد؛

رونقمعاملاتفیزیکیپیششرطورودابزارهایجدیدبهتالارکشاورزی

چالش های اقتصادی نیمه نخس��ت 
سال تا حد قابل توجهی کمرنگ شده 
و بازار سهام با کاهش ریسک سرمایه 
گذاری همراه ش��ده اس��ت. از سوی 
دیگ��ر علاوه بر اینک��ه گزارش های 
نیم��ه نخس��ت س��ال از موفقی��ت 
بس��یاری از ش��رکت ها در سودآوری 
حکایت دارد، ش��واهد نشان می دهد 
چش��م ان��داز گزارش های نیمس��ال 
دوم از موفقی��ت بیش��تری برخوردار 
اس��ت. علیرض��ا عس��گری مارانی، 
کارش��ناس بازار س��رمایه در گفتگو با 
س��نا، ضمن بیان مطالب فوق گفت: 
در نیمه نخس��ت سال، اتفاقات بسیار 
مهمی در اقتصادی کشور رخ داد که 
اث��ر مثبت��ی بر عملکرد ش��رکت ها و 
گزارش های آن ها گذاشت. از موضوع 
سیاس��ت های ارزی ت��ا نحوه قیمت 
گ��ذاری بر کالاه��ای پایه هرکدام بر 
رون��د ب��ازار اثر داش��ت. وی در ادامه 
گفت: بررس��ی روند فعالیت بسیاری 

از ش��رکت ها نش��ان می ده��د، در 6 
ماهه دوم س��ال ش��اهد گزارش های 
باکیفیت تری نس��بت به قبل هستیم. 
در این بین نکته قابل توجه هوشیاری 
س��هامداران در انتخاب سهام و چشم 
انداز این افراد نسبت به سرمایه گذاری 
در بازار س��رمایه است. این کارشناس 
ب��ازار س��هام همچنی��ن بی��ان کرد: 
گزارش ه��ای 6 ماهه ابتدایی س��ال، 
بس��یار درخش��ان اس��ت که بخشی 
از ای��ن رش��د قیمت��ی مرب��وط به جو 
روان��ی حاکم بر بازار و رش��د همگن 
صنای��ع مختلف ب��ود. وی وجه تمایز 
گزارش های دو دوره امسال را کاهش 
تاثیرات هیجانی بر معاملات دانست و 
گفت: وجه تمایز گزارش��ات نیمه دوم 
س��ال کاهش اثر هیجانات و افزایش 
قدرت بنیان های ش��رکت ها است. به 
نظر می رس��د در این دوره ش��رکت ها 
تح��ت تأثیر رش��د قیمت��ی و فروش 

بیشتر، کارنامه درخشان تری دارند.

سیس���تماتیک  ریس��ک های  ���
کمرنگ شده اند

عس��گری مارانی در ادامه استراتژی 
موف��ق در بازار س��رمایه را این چنین 
تش��ریح کرد: در ش��رایط فعلی بهتر 
اس��ت س��رمایه گذاران ب��ا دید بلند 
مدت وارد بازار س��هام ش��وند و تمام 

ریس��ک های سیستماتیک را مد نظر 
داش��ته باش��ند. وی افزود: مطمئناً در 
ماه های آتی ش��اهد تصمیمات جدید 
دولت در بخش های مختلف اقتصادی 
هس��تیم. این تصمیم��ات در مقاطع 
کوت��اه می توان��د ب��ازار را تحت تأثیر 
قرار دهد. به همین دلیل بهتر اس��ت 

س��رمایه گذارانی که روحیه ریس��ک 
گری��زی دارند وارد این بازار نش��وند. 
وی در همی��ن خصوص با اش��اره به 
کاهش ریس��ک های سرمایه گذاری 
در ماه ه��ای آین��ده بیان کرد: در نیمه 
اول سال اثر ریسک نوسان قیمتی در 
بازار ارز و تحریم ها به خوبی مشاهده 

شد. با این حال به ثبات رسیدن بخش 
زیادی از سیاست های ارزی دولت طی 
چند هفته اخیر و تعاملات کشورهای 
اروپای��ی برای هم��کاری تجاری با 
ایران، ریس��ک های سیس��تماتیک 
وارد ش��ده از این س��مت را تا حد قابل 

توجهی کاهش داده است.

خرید تک س�هم بزرگترین خطر  ���
است

ای��ن کارش��ناس همچنین بیان کرد: 
س��هامداران ت��ازه وارد می توانند این 
روزها به س��مت شرکت های سرمایه 
گذاری و هلدینگ های چند منظوره 
برون��د و نقدینگ��ی خ��ود را در ای��ن 
بخش ها س��رمایه گذاری کنند. خرید 
تک سهمی بزرگترین خطر برای این 
گروه است و مطمئناً مسیر رسیدن به 
س��ودهای باکیفیت دقت به انتخاب 

پرتفوی است.

محرک های بنیادين رشد بورس فراهم است

از ای��ن پ��س جریان بازار به گونه ای پیش 
می رود که سهام راه خود را از یکدیگر جدا 
می کنند و لزومی ندارد که همه سهم ها و 
کل بازار هر روز با هم صف خرید یا صف 
فروش ش��وند. بازار سرمایه ایران در یک 
زمان کوتاه رش��د زیادی را تجربه کرد و 
طبیعی اس��ت که اکنون با اصلاح قیمت 

روبرو ش��ویم. مهدی آس��یما، مدیر مالیه بین الملل شرکت 
تأمین س��رمایه س��پهر ضمن بیان مطلب فوق به پایگاه 
خبری بازار سرمایه )سنا(، گفت: در هفته های گذشته تورم 
انتظ��اری فع��الان ب��ازار از افزایش نرخ ارز و انتقال بخش 
بزرگی از نقدینگی س��ایر بازارها به بورس، رش��د بی سابقه 

ش��اخص را رقم زد. این کارش��ناس بازار 
سرمایه ادامه داد: موارد مذکور باعث شد 
در یک ماه گذشته شاهد افزایش حجم و 
ارزش معاملات در بازار س��رمایه باشیم و 
اکنون طبیعی اس��ت که شاخص و قیمت 
سهام به دوره اصلاحی وارد شوند که این 
اتفاق از هفته گذش��ته آغاز ش��د. آسیما با 
اشاره به اینکه ورود بازار به دوره اصلاحی و تغییر ناگهانی 
ش��اخص با رفتار هیجانی س��هامداران همراه ش��د، گفت: 
ترس حاصل از کاهش قیمت ها، شرایطی را بین فعالین و 
سهامداران بازار سرمایه ایجاد کرد که آثار آن را همچنان 

در بازار می بینیم.

هی��چ کدام از بازارهای موازی رقیب بازار 
سرمایه محسوب نمی شوند و خط مشی هر 
کدام با هم متفاوت است. تنها شباهت این 
بازارها با بازار س��رمایه، فعالیت اقتصادی 
آنها اس��ت. روند قیمت س��هام شرکت ها 
در بازار س��رمایه ارتباط مس��تقیمی با روند 
کامودیتی ها دارد. این روزها هم با افزایش 

نرخ ارز و روند صعودی کامودیتی ها، بازار سهام، مستعد رشد 
خوبی است. به نقل از سنا علی اصغرزاده صادق، مدیرعامل 
کارگزاری آفتاب درخش��ان خاورمیانه اظهار داش��ت: 7۰ 
درصد بازار س��هام ما وابس��ته به بازار کامودیتی اس��ت و به 
همین دلیل رونق بازار کامودیتی ها می تواند اثرات مثبتی 

بر بازار سرمایه داشته باشد. در عین حال، 
ش��رکت های صادرات محور رش��د خوبی 
در این مدت داش��ته اند که انتظار می رود 
این رشد تداوم داشته باشد. وی ادامه داد: 
در کن��ار این صنایع، س��ایر گروه ها مانند 
س��اختمانی ها، خودرو، بانکی ها هم آینده 
خوب��ی دارند. در عین ح��ال، تأثیر الحاق 
ب��ه FATF و ایج��اد ارتباط مالی و بین المللی با بانک های 
جهانی و اروپایی و ایجاد درآمدهای ارزی در بانک ها باعث 
ایجاد ش��رایط مس��اعد برای این صنایع می شود. اصغرزاده 
صادق در ادامه بیان داشت: یکی از مزیت های اصلی تولید 

در کشور ما بخش نفت و پتروشیمی است.

بازارهای موازی رقیب بازار سرمايه نیستندسهام راه خود را از يکديگر جدا می کنند


