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 تجارت فردا -خانم فتحی

 

  فردا تجارت بورس نامهویژه میزگرد متن

 بازدهی سهام بازار و است بورس سال ،95 سال که بود این برها بینیپیش کهاین رغم به 

 بورس کلشاخص ،شویممی نزدیک سال اواخر به هرچه اما؛ رساند خواهد ثبت به را بالایی

 المللیبین و سیاسی مسائل و اقتصادی رکود به موضوع این از بخشی. شودمی تررمقکم

 و بورس سازمان تصمیماتمرتبط است که  بازار درونی مسایل به دیگر بخشیاما  ،گرددبرمی

  چیست؟ شما ارزیابیشود. را شامل می سهام بازار مقابل در بدهی بازار جذابیت

 سهام بازار ولانئمس از تواننمیو  است کشور اقتصاد از تابعی بازارسهام عملکرد :تبریزی عبده حسین 

 شاخص قبال مسئولیتی در بورس ، مدیرانموجود استانداردهای یهمه طبق. داشت را شاخص رشد انتظار

 در کهاست  وظایفی این همانو است  عادلانه شرایط در بازار حفظ قبال در ،مدیران مسئولیت؛ بلکه ندارند

هعلاق ،سهامداران خود مثل هم بورس مدیران. است شده اشاره آن به بهادار اوراقو  بورس سازمان اساسنامه

 این دلیل به ،بازار از سهامداران امسال نارضایتی از بخشی. باشند راضی بازار از سهامصاحبان  که هستند مند

 بازده اما ؛نداهکرد قبول بالاتری ریسک کنندمی فکر وکرده  مقایسه گذارانسپرده با را خودآنها  که است

قابل سود ثابت درآمد با اوراق طریق ازبسیاری از افراد  هم سرمایه بازار در که چند هر ؛نداهنگرفت را نظر مورد

 ،داشتند بورس دررا  ثابت بهادار اوراق و سهام از ترکیبی که سهامدارانی البته. نداکسب کرده ایملاحظه

 . کنندرا تجربه می تریمناسب وضعیتاند، نسبت به آنهایی که تنها روی سهام حرکت کرده
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تا مشخص شود که این کنند  بررسی را امسالاقتصادی  رشد نرخباید برای تحلیل وضع سهامداران، آنان 

 رشد نرخسال، ام اول ماهه 6 در که شرایطی دراندیشند میال ؤسآنان به رشد، حاصل چه عواملی بوده است. 

 رشد و درصدی 9 تورم نرخ محاسبه با. نیستمنعکس  بورس درآن  آثار چرا بوده، درصد 7 حدود اقتصادی

دستیابی به آن علت عدم. داشت انتظار بازار از را درصدی 17 بازدهباید  مجموع در ،درصد 7 حدود اقتصادی

از  ایملاحظهقابل بخششود ، مشاهده میکنیممی نگاه اقتصادی رشد رقم جزئیاتبه  وقتینرخ این است که 

 طوره ب درآمد آن آثار اماحادث شده است؛  نفت فروش و تولید افزایش درصد 5/53 خاطر بهاین رشد 

لغو  از بعد بلکه ؛نرفته بالا خیلی، پتروشیمی، و میعانات نفت هایقیمت؛ چراکه محسوس نشده بازار در مستقیم

 آثاررود می توقع ،داشته دولت که اضافی درآمدهای منظر از البته. است رفته بالا دولت فروش حجم ،تحریم

 قیمت در واقعی رشد درصد 7 حدودبه  که باشد ایاندازه به تواندنمی آثار این اما ؛ببینیم هاشرکت در یمثبت

 .انعکاس دهد را آن بتواند بازار که نداشته وجود رشد نوع آن ،هابخش سایر در یعنی این. شود منجر سهام

. است مالی نهادهای لعضم هم آن وبوده  روبروهم  یدیگر خاص مشکل با امسال بازار کنم اضافه باید

 ارقام بارهیک به کهاین خاطره ب. نرسد باید، که حداقلی آن به بورس بازده نرخ نداهشد باعث مالی نهادهای

 سالبه عملکرد  ،هازیان اینالبته  .کردند شناسایی زیان هابانک عمده و شده نزدیک صفر بهها سود بانک

 و نهم هایدولت در ویژه به ند،اهداشت هاییگرفتاری گذشته هایسال از هابانک ؛ بلکهنیستمربوط  1395

در این میان، . ه استکرد پیدا ادامه متاسفانه هم یازدهم دولت در و هشد عمیق بسیار حالا هاگرفتاریآن . دهم

 طرف از و نشود توزیع هابانک در موهومی و کاذب سود خواهدمی درستیهب نظرم یک از مرکزی بانک

از دید ناظر بیرونی، بانک مرکزی از این  است. کرده متمرکز سهامداران روی را زیان و سود این کل ،دیگر

بخش  توانمی ،است سهامداران تعداد از بیش گذارانسپرده تعداد چونکند که می استفاده ساده قاعده
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 زیانچنین است که . باشد داشته کمتری اجتماعی آثار ،زیانپیاده کرد تا سهامداران  روی را فشارای از عمده

 .است کرده بدتر رابازار سرمایه  وضعیت هم هابانک

 شوند؟ ، شریکسهام زیان در سهامداران مثل گذارانسپرده باید یدمعتقد شما یعنی  

 پرداخت توسط قابل واقعی سود از یشاند، بدریافت کرده گذارانسپردهسودی که  قطعاً :تبریزی عبده

شان در آورده نسبتگذاران که سپرده ؛نداهکرد توزیع موهومی سود، هابانک اگر یعنی. است بوده هابانک

که  نداهبود گذارانسپردهباشند. این  هگرفترا  موهوم سود عمده باید ،بوده یک به 15 سهامدارانمقایسه با 

 مقصر هابانکعمده  سهامداران که ندارم بحثی من. هابانک سهامدارانفقط  نهاند و سود موهوم داشته

مدیریت  44ی اصل هابانک در. اما اندگذاران دادهافی به سپردهضاند که سود امدیرانی انتخاب کرده هستند

 ،بنابراین ؛ندارند بازار بر کنترلی و نظارت هیچ ،ءجز سهامدارانِها دست دولت است و در سایر بانک عملاً

 ،است سهامداران نارضایتی باعث که چیزی آن مشخصاً. باشند ناراضی وضعیت این زا توانندمی سهامداران

اکنون هم. اندکرده عادت زیان و سود به هامدارانچراکه س ،است زیان این وقوع نحوه بلکه ؛نیست زیان

داده شده  سود گذارانسپردهبه  چرا ،ندکن زیان مقدار این بوده قرار اگر ،بدانند است مهم افراد این برای

 15 اگر فقط گرفتند که بانک حاصل کرده بود، مثلاًی را میهمان سود واقعاً گذارانسپرده اگریا  ؛است

، و از ﴾استپرداخت شده که البته پرداخت سود بیش از این رقم غیرقانونی ﴿گرفتند را میقانونی درصد 

و آمد بوجود می جوییصرفههزار میلیارد تومان  30تا  20شد، حدود پرداخت سود بالاتر صرف نظر می

 . شدمیضرر سهامداران کمتر  حداقل

 برای حقوقی نهادهای بر بورس سازمان سوی از فشار سیاست شاهد هم باز حاضر حال رد 

 نهادهای سراغ به بورس سازمان رئیستازگی هم به حتی .هستیم بازار به نقدینگی تزریق

 این آیا.است کرده برگزار را جلساتی ،سهام بازار از آنها حمایت جهت درو  رفته مالی
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 کلی طور به شد؟ خواهد واقع ثرؤم سهام بازار رکود از خروج جهت در هاحمایت نوع

  باشد؟ شکلی چه بهباید  سهام بازار از دولت هایحمایت چارچوب

 ایجاد اساسی تحول ،جلسه تشکیل بافقط  تواننمی و است حاکم سود منطق ،اقتصاد در :عبده تبریزی 

 در و اندداده تشکیلرا  جلساتی بازار، در احساسی حرکات و هراس از جلوگیری برای بورس مدیران. ردک

 توانمی بیشتر ،بازار ندرکارانادست با جلسه تشکیل با اما ؛بوده تاثیرگذار و مهم این جلسات  ،هم خود حد

 جلسات آن از. کنیم مثبت را بازار منفی نرخ اینکه تارسید  بازار وضعیت از صحیحی درک به و ردک تحلیل

نیز نظر آقای دکتر محمدی آن است که صندوق حمایت از بازار . باشیم داشته توقع باید خودشان حد در

 کنند.، و در این جهت حرکت میباید تقویت شود تا در شرایط هیجانی از بازار صیانت شود

 بازار که شده باعث ثابت درآمد با اوراق که است این ،شده گرفته بورس از اخیراً که ایرادهایی از یکی

و  خوب هاینرخ با سرمایه بازار در که اوراقی تومان میلیارد هزار 30 حدوددر واقع، . شود تضعیف سهام

 نقدی سود درصد 22 پرداخت توان ی بورسیهاشرکت که بوده شرایطی در رفته، فروش درصد 22 بالای

حاصل از فروش  منابع ،اوراق فروش با که کنندمی واردبه سازمان بورس  را ایراد این بنابراین ؛ندرنداا ر

 وجود ی هم در بازارزیاد نقدینگی کهحالی در ،شودمی دیگری بازار وارد شده و خارجسهام از بازار 

 ،خریدار گروه ترینبزرگ ،هفته شش طیهای گذشته بازار سرمایه نشانگر آن است که روند هفته .ندارد

سهام  خالصتومان  میلیارد 15 توانسته هم فروشنده بزرگترین وخالص داشته  خرید تومان میلیارد 5فقط 

 که دهدمی نشان این. ندابودهبه آن  وابسته هایشرکت و بازنشستگی هایصندوق از یکی کهبفروشد 

 . است کمبسیار  بازار در نقدینگی

 بازار به فشار ،همنتشر شد ثابت درآمد با اوراق تومان میلیارد هزار 30 دشووقتی گفته می شرایط این در

کنند ورود این اوراق به بازار سعی می و هستند آگاهخوبی به موضوع این به بورس مدیران. آوردمیسهام 
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 دشوار وضعیت دلیل به. کنند بازار وارد کمکم را اوراق این نداتلاش در؛ یعنی شودمی انجام کندیبه

 است مندهعلاق دولت؛ دارد عظیم تعهدات کنار در 95 سال در ایملاحظهقابل بودجه سریک که دولت

 بازار در یکمتر اوراقتا  هکرد مقاومتای شایسته حد در بورسسازمان  اما ؛بفروشد بازار در بیشتری اوراق

بورس بهتر از بنده خبر دارند  سهامداران مدت است،که کوتاه هاتلاش این تمام وجود اما با. برسد فروش به

 اوراق حجم دنیا بازارهای همه درتری به فروش خواهد رسید. حجم اوراق ثابت بیش ،درازمدت در که

می سهام دلار یکآنها  اگر یعنی. استآن  برابر ده حتی و بیشتر خیلی سهام حجم از ،ثابت درآمد با بهادار

 را وضعیت این هانرخ ،آنجا با این تفاوت که ؛شودمی ختهوفر ثابت درآمد با اوراق دلار 10 ،فروشند

از سهامداران  کسی باشد،ه داشت درصدی ده نرخ اوراق این همین امروز هم اگر استبدیهی . ندارند

 23شده که رقیب سهام نیست. یا اگر امروز اوراق با درآمد ثابت  بازار وارد یاوراقچون  دکننمی شکایت

. موضوع اعتراض آن است در شرایطی شدنمیداد، باز کسی معترض درصد می 30د و سهام اددرصد می

اوراق  مثلاً﴿ریسک ازده دارد، اوراق بدوندرصد هم به سختی ب 15و  10 ﴾سهام﴿تر که اوراق پرریسک

 در که کنندمی استقبالاز این موضوع البته  بازار ندرکارانادست. دهدسود میدرصد  25و  20 ﴾خزانه

 تا کندمیبسیاری  کمک گذاریسرمایه سبدهای به زیرا ؛شود بزرگ ایران در بدهی بازار ،بلندمدت

نباید  است، کمتر خیلی ریسکش که اوراقی :باید حل شودمشکل این  لیو ،دشون ترمتعادل و ترمتناسب

 و بفروشند را خود سهام دهندمی ترجیح و اندل منطقها هم مردم . در شرایط امروز، بدهد بیشتری سود

 نرخو  سهامبازده  بحث ،امروز بازار سرمایه مسائل از یکی پس. شوندریسک با سود بالاتر بی بازار این وارد

 . استبانکی  نظام سود

 خیلی ،شده دیده سهامبازار  داخل در حاله ب تاکه  روندهایی. است فساد ،موجود مسائل از دیگر یکی

ای در این زمینه سهامداران از مدیران بازار توقع گسترده. است دشوار تعقیبشان و پیگیری اما ،نیست مبتکرانه



6 
 

 سرمایه بازار در چقدر هردانیم می. رسدمی فروش به هاییسهام و شودمی ردوبدل محرمانه اطلاعاتدارند. 

 واحد 150 بازار بازده کل گرا مثلاًشوند؛ مواجه می تریعادلانهبازده نا نرخبا  سهامداران ،باشد بیشتر فساد

هم  بورس حوزه این در. ماندمین باقیهم  سهامداران بین توزیع برای واحد 100 ،باشد فساد آن در اما ،باشد

 بعضیشود گفته می. ببخشد بهبود را وضعیت افزارهانرم تغییر باکه  کندمی تلاش همچنان و کرده تلاش

 بهسهام را  بعد و برندمی بالا راو آن  کنندمی هماهنگ هم با راخاصی  سهامقیت  ،ای در بازارعده هاوقت

تحت مدیریت جدید  بورسسازمان . فروشندمی بنیاد و خیریه یا بانکصندوق،  مثل حقوقی نهاد یک

ناحق بین آن افراد  ،بازده نرخ تا کند کنترل و پیدا را فساد هایحوزه این که کندمیتری بیش پیگیری

 . شود توزیع سهامدارانهمه  بین عادلانه و نشده توزیعخلافکار 

شفافیت و درخواست توقع  :است سهامدارانو خواست  توقعذکر کنیم که مورد  توانیممی هم سومی حوزه

و ریسک  ،نکنند اضافهبازار  سیستماتیک ریسک عمومی به نهادهای اینکه. سهامداراندر بورس از سوی 

خود تصویب  به عنوان سهامدار،وقتی دولت . هم خود موضوع مهمی است نکنند تحمیل بازاراضافی به 

می 129 ماده مشمولاقدام  این ،تجارت قانون طبق ؛زدپردان هابانک به را خود بدهیی جریمه تاکند می

 باید بورسکرده و به سهامداران دیگر صدمه زده.  برداریبهره خود نفع بهنفوذش  زسهامدار ا ،یعنی .شود

 شودمی هم موقعه ب رسانیاطلاع شامل شفافیت. و بتواند از این کار ممانعت کرد کند اصلاح را حوزه این

 هاشرکت جزئیات حساب وارد تادارد  بورس که اختیاراتی قبال در یعنی. است بورس وظایف از البته که

 هم مشکلاتاین نوع  ،است برپا یبازارهر  کهزمانی تاالبته . دهد انجامهم  رانوع تکالیف  این باید ،شود

این  اندتوانستهالبته  کشورها دیگر در. کرد پیدا فسادابزارهایی برای مقابله با توان میهمواره و  هست

ها بسیار در همه عرصهفساد ی متأسفانه دامنه هنوزدر ایران  اما ؛کنند دودحمتر بیش را های متقلبانهروند

 . محدودتر استکمی و خوشبختانه در بازار سرمایه  است گسترده
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 به شانمنابع درصد 5 ورود برای ثابت مدآدر با گذاریسرمایه هایصندوق الزام مورد در البته: عبده تبریزی 

 آنهاراکه معتقد است چ ؛است مرکزی بانک اعتراض مورد ،هاصندوق فعالیت نوع اینفت گ باید ،سهام بازار

 مرکزی بانک به بورس ،طرفی از. دندهمیارایه  هابانکمصوب  سود از بالاتر هاینرخ و دنزنمی دور را بازار

 نفر یک کنیم فرض اگر. هستند مرکزی بانک نظارت تحت که دهندمی ییهابانک را هانرخ این گویدمی

 کرده کم را ریسکچراکه  خواهد داشت؛ خوبی ثابت رآمد، دکند درستی مختلف هابانک از سبد یک

 ،شود رفتارکه گ بگذاردغیرقانونی سسات مالی و اعتباری ؤدر م را شپولمشتری  اینکه جای هاست و ب

 را پولشان هاصندوق که این دوم تمهید. دنک پیدا را ترسالمنهادهای  و کرده بررسیرا  هاصندوق اینتواند می

 را هاصندوق این باید ما. زندن دور را بازار ،طریق این ازخاص  بانک یک تا نگذارند خاص بانک یک در

. دنندار ریسک هاغیردولتی برعکس دولتی، یهابانک .بگذارند بانک چند در را خود سرمایه که کنیم ملزم

این کار تنوع ایجاد با ها بگوید که منابع خود را در چند بانک بگذارند تا است به صندوق مجبور بورس پس

 شود. 

 با که شود سهام بازار وارد ،هاصندوق طریق از ﴾درصد پنج مثل﴿که تشخیص بورس آن است که حداقلی سوم این

ها صندوق اولیه اساسنامه به بستگیاین امر به هرحال،  گذاری متفاوت شود.ی سرمایهفضا ریسک، عنصر کردن اضافه

ی واحدهای دارنده تواننمیندارد، گذاری سرمایهدر سهام صندوق که  باشدشده  گفتهدر اساسنامه صندوق  اگر. دارد

تغییر سازمان اساسنامه صندوق را  ،سرمایه افزایشمثلاً در زمان  اگر اما ؛کردکار قبول این به  مجبور راگذاری سرمایه

 ،باشندگذاران قبلی اگر مخالف سرمایهرا انجام دهد، و در سهام گذاری سرمایه درصدپنج آن است داد، صندوق ناچار 

توجه کند. آن به  باید بورسآید که پیش می دیگری مسالهدر این مورد . بگیرنداز صندوق  را خود پول بتوانندباید 

را داشتیم،  یهابندی شرکتگذاری کنند؟ اگر رتبهتوانند سرمایهدرآمد ثابت در چه سهامی میهای با صندوق
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بندی گذاری کنند؛ حالا که هنوز رتبههای بالاتر سرمایهها با رتبههای با درآمد ثابت فقط در شرکتگفتیم صندوقمی

گیری هم دلایل این سخت گذاری کنند.سرمایه ارتر بازسهم مطمئن 30یا  20نداریم، باید با یک معیاری بگوییم در 

که جلوی فساد ام و ثانیا اینواحدهای صندوق با درآمد ثابت را انتخاب کرده گذارسرمایه روشن است. اول اینکه منِ

درصد سهام در پنج هزار میلیارد تومان را فرض کنید.  5شود. در مورد دوم توضیح بدهم. یک صندوق هم گرفته می

کند و  بروززیان سهام آید. چون صندوق نقدینگی دارد، اگر مشکل شود که به چشم نمیاین صندوق رقم بزرگی می

؛ اما این امکان را هم دارد که مشکل را درستی و وضوح نشان دهدمشکل را بهباید پایین بیاید، مدیر خیلی قیمت سهام 

شرایطی واحدهای این صندوق را بخرم و سهام آن صندوق با مشکل مواجه شود، بنابراین اگر من در چنین  نشان ندهد.

ها شدن آثار سهام صندوقشود، چون صندوق نقدینگی دارد. پس بورس باید به دیدهها این مشکل دیده نمیتا مدت

ست. سهامی خریداری شود که گردش خوبی دارد، حجمش بالاست و معتبرتر اآن کمک کند و فقط اجازه دهد 

سهم برتر را بخرند. پیشنهاد من به بورس این است که فقط سهام  30یا  20ها فقط بتوانند آن کمک کند که صندوق

 های با درآمد ثابت لحاظ شود.صندوق در سهام گذاریسرمایهدرصد  10آن پنج یا قدرتمندتر در 

 ،قانون طبق بگیرد. را شهرداری یا دولتجلوی انتشار اوراق  تواندنمی قانون طبق بورس سازمان عبده تبریزی،

 فراوانی مشکلات ،زمینه این در موجود هایسختگیری همه وجود با. هستند بررسیاین  مسئول دیگری نهادهای

ها، بانک مثل هم ثابت درآمد با اوراق بازار در اگر. کندمی پیداهم  افزایش مشکلات ،نباشد سختگیری اگر .داریم

. باشد داشتهنکول  نباید سرمایه بازار. کرد منتشر راتری بیش اوراق تواننمیاصلاً  ،ندهند پس را پولبدهکاران 

سسات ؤدر مورد یکی از م بار یک. است بوده کم خیلی خوشبختانه، کردیم تجربه سرمایه بازار درهایی که نکول

ی دوره در سکه بحران زمانبه  که دادرخ  سکهچنین اتفاقی در بازار  هادر گذشتهد و ااتفاق افت آنبانک گردشگری 

؛ باشند جوابگوبه هیچ نحوی  نتوانستند انکارگزاردر آن بحران، گردد. مدیریت آقای بهمنی در بانک مرکزی برمی
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 برای است ممکن اییکوتاه هر. شوند هورشکستان مربوط کارگزار که نگذاشت و کرد دخالتبورس  سازمانپس 

 مثل شرکتسه  اگر تبدیل شده. بزرگی بحرانبه چه  «آکنتور» بحرانهمین  کنید فرض. کند ایجاد مشکل بورس

 را خود بد وضعیت بتواندمثل بانک  بورس که ندارد امکان. شودخوانده می بورسفاتحه  ،باشیم داشته «آکنتور»

 ،دارند نقدینگی چون هابانک .دهد بروز هابانک مثل رفتاری و بیندازد عقبدادن واقعیت را نشان ندهد و نشان

طرف  پول کسی بورس در اگر اما ؛هستند بحران دچار که ندهند نشان ومخفی کرده  را خود بد وضعیت وانندتمی

 اهمیت بسیار نظر این از سختگیریهر نوع  همین برایحل کند.  اکه مسئله را موقت ندارد وجود پولی ،مقابل را ندهد

، و ابزارهای درو پیشمسائل  زمان مرور به که بدهیم اجازه باید. دشو حمایتباید  حوزه این در سختگیری از ؛دارد

آن هم در  ؛نشود پرداخت مردم پول اینکه تا است بهتر ،بدهیم کمتری مجوزهای تعداد اگر جدید معرفی شود.

کند، صادر میخواهد هر ورقه که کند و نمیآزاد می هابانک ضمانتدارد خود را از قید  بورسسازمان شرایطی که 

 این ؛بدهد ضمانتبرای هر ابزاری در بازار سرمایه  بانک که بگوید خواهدنمی بورس ضمانت بانک داشته باشد.

اخیر در  قانون طبق شود. ترمستقلکند تلاش  بایدبورس . خواهد بود بانکی روال همانبلکه  ،شودنمی بورس دیگر

باید می خاص نهادهای وها های بازنشستگی، خیریهدولتی، صندوقشبههای مورد شفافیت وجوه عمومی، بنگاه

 افشای به حاضر نهادها این ،قانونی الزام رغمبه شاهدیم اما ؛دهند ارائه بورس سازمان به را خود مالی طلاعاتا

ر بازار سرمایه هم آثار بکه جود دارد وشفافیت نهادهای عمومی عدماین مشکل  ،طرف یکاز . اندنشده اطلاعاتشان

 بهدقیق  دهیگزارشاز  حاضر حال در بورسی هایشرکت برخیحتی شود شاهده میم ،دیگر طرف ازخود را دارد. 

 . دارد تاکیددر بازار  شفافیت حفظبر  بورس سازمان کهاین رغم به، روندمی طفره بورس سازمان

 در چرا. هستند IFRS استاندارهای کردناجرایی دنبال به دو هر بورس سازمان و مرکزی بانک*

 شود؟می عمل ایهرجزی زمینه این
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 ما و باشد مشکل شاید کشور جاری شرایط در IFRS سازیپیاده که هستند عتقدم حسابرسان: تبریزی عبده

شود. به نظرم این شود، در اجرا درست انجام نمی انجامکار  این زود اگرها معتقدند آن. داریم تریمهم کارهای

 برای انجامش شاید. استتصمیم درستی  ،دهند انجام کار رااین  بزرگ هایشرکت و مالی نهادهای اولتصمیم که 

 IFRSاستفاده از  شاید ،روز هایقیمت بحث دلیل بهها در مورد آن. باشد نداشته ضرورتی کوچک هایشرکت

 شبیه چیزی شاید ،نباشیم مراقب اگریعنی . کندمی باز کوچک هایشرکت در ایعده برای استفادهءسو جای

، تصمیم خود را مرکزی بانکیعنی  ،هابانک ناظر نهاددر این میان، . نباشد خوب که صورت گیردمجدد ارزشیابی

بانک  کار جلوی تواندنمی حسابرسی مرجع یک ،شود سازیپیاده IFRS خواهدمی مرکزی بانک اگر. استگرفته 

 که بینیمدر هر کشور می بانکداری نظام المللیبین مقرراتو  مصوباتاجرای  در که طورهمان. بگیرد رامرکزی 

المللی با لحاظ شرایط بومی کنند تا جزئیات آن مقررات بینبا یکدیگر همکاری می حسابرسی نظام و مرکزی بانک

 تا . باید کمک کندکند کمک مرکزی بانک به باید حسابرسی هم حوزه این در ،شود تعریف کشوردر هر 

هایی ویژگی المللی در سطح ملی های بیناستاندارداعمال  ؛شود تنظیم کشوربومی  شرایط به توجه با هااستاندارد

 بیمه رو همکاری سازمان حسابرسی و بانک مرکزی ضروری است.و از این تفسیر شود متفاوت تواندمی که دارد

 دارند حق نهادها این. ی مالی استنهادها دیگر ناظر مقام هم بورس سازمان و هاستبیمه ناظر مقام هم مرکزی

 حالا. کند کمکها این موضوع به آن در باید هااستانداردوضع  دستگاه وتعریف کنند  را خودهای کاری چارچوب

 ناظر مقام واحدشدن بگویید شاید. شودمی ترآسان هماهنگی هایبحث ،یمه باشداشت واحد ناظر مقام روزی اگر

. شودمی پیدا اطلاعاتی آربیتراژ بحث ،دارند وجود متفاوتی ناظر نهادهای وقتی. اما باید دقت کرد کندنمی کمکی

 از یکی ،کنندمی اعتراضو صادرات از جمله ملت ها های مالی بانکصورتبه وضع  سهامدارانکه  هم الان

به  درستیبه نیز ناظر نهادهای بین لازم هایهماهنگی و نشده تعریف درستیهب ناظر مقام اولویت که است نآ شدلایل

 . عمل نیامده است
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 از بخشی ما کشور در هنوزالبته، . کنیم واحد را مالی حوزه در ناظر مقام توانیممی ،نباشد هامشکل این اینکه برای

دریافت  عمومی پول کههستند  هاخیریهها و تگیسبازنشنمونه آن هم  ׃ندارند ناظر نهاد اصلاً عمومی هایپول

نشان داده شد هم  شهر شورایو نظارت  نشده، تعریف درست ناظر نهاد هاشهرداری برای هنوز ،کنند؛ همچنینمی

 مناسبیمالی  ناظر نهاد شاید ،بینیممی شهر یهاشورا از که هم هاییترکیب باکافی نیست. های مالی از نظر کنترلکه 

های صندوق مالی مستقل داشته باشیم. ناظر نهاد مالی شهرداری باید هایصورتبرای بررسی  کشور در. نباشند هم

. داریم فاصله واحد ناظر نهادگیری شکل تا ماوضعیت،  این با. ندارند الان که خواهندمی ناظر نهاد قطعاً بازنشستگی

ی ناظر، به برخی هاسازمان از برخی نبود دردر عین حال، . استهای اقتصادی حوزه خود بنگاه مسئول بورس سازمان

آن نیست که سازمان بورس  معنای به این .بفرستند بورسسازمان  به را خود اطلاعات شده گفتهها و نهادها شرکت

 . گیرند شکل ناظر نهادهایهمه  ششم برنامهدر  امیدوارم را دارد. هامسئولیتظرفیت پذیرش همه این 

 ما وضع ،کردندنمی تعیینرا  هاصندوق اینمدیران  تصادفی وزرا و داشتیم ناظر نهاد بازنشستگیهای صندوق در اگر

، یفوق هایصندوق. است بزرگ خیلیها در اقتصاد و گردش منابع این صندوق رقم چون. شدمی بهتر خیلی

 حسابرسی استانداردهایو  دارند ماندهمعطل خیلی هایحوزه ،گیرندمی عمومی پول که هاییخیریه و بازنشستگی

در بین این تا مسؤول نظارت هم هست  ،که هزاران مجوز اعطا کرده بهزیستی سازمان طلبند.می را خودمختص به 

  همه تلاش صادقانه و سالم، درصد کوچکی باعث فساد نشوند.

 تعداد شمار افزایش ،آمد چشم به بیشتر بورس سازمان مدیریت از دوره این در که لیئمسا از یکی

  چیست؟ علت. است بسته نمادهای

 سازمان هایتلاش رغمبه زمینه این در اما ؛است معاملاتی ابزار توسعه ،بازار نیازهای از کیی

 .است شده اضافه بازار به جدیدی ابزارهای اخیرا اگرچه ،یمامواجه کندی با بورس
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 از ایشان کنممی فکر. امیدوارم خیلی محمدی دکتر آقای مدیریت با بورس جدید دوره به من :تبریزی عبده

 پرسممی گذارانسرمایه و سهامداران از که هم بیرون از. کنندمی خوبی تلاش و برخوردارند خوبی خیلی دانش

 برای که کنید توجه اما شود؛می ایجادعملکرد سازمان  در دارد هاییتفاوت من نظر به. کنندمی رضایت اظهار عمدتاً

 تدبیر باید دائمی طوره ب بورس مدیران ،بگیرید نظر در بخواهید هم را ایران سیاسی اقتصاد اگرویژه به تعادل، ایجاد

 مدیر نظر از که افتاده اتفاقی ثبت در اداره ثبتی کهشود شاهده میم گاهاً. افتدمی عقب خیلی کارها نه اگر ؛کنند

 ؟کند چه باید او حال نبوده، درست ثبت این شناخته،می او که معیارهایی با و نشده انجام درستیه ب ثبت این ،بورس

حوزه از نظرم به ،کار در هاتعادل رعایت تدبیر و ؟نخوابد کارها شود باعث که بکند تدبیری باید یا ؟ببندد را نماد

 که هاییشیوه بهترین از یکی کنممی فکر ،حال عین در. شود کمتر شکایاتتا  کند کمک تواندمی که است هایی

 در کارش بداند کس هر تا شود شفاف بورس داخل در اجرایی فرآیند که است این ،کند کمک بورس به تواندمی

 . است ایمرحله چه

 هنوز نمادها بودنبسته .کنندمی شکایت هاخیرأت از ایعده هنوز امروز تا ولی ؛کردم درخواست دوستان از را این من

 که بگوییم شفاف وشود  روشن فرآیند که کندمی کمکرسانی طراحی نظام اطلاع نظرم به .است شکایت موضوع

شود و می کمک موضوع این بهتعیین کنیم، هم زمان  اگر. است ایمرحله چه در و کیست دست شماکار  پرونده

 شودمی باعث این و بالاست خیلیکار تیم جدید بورس  حجم کنممی درک آنچه. شودتر میها کمشکایت

، شده گرفتهبرای استخدام  که ایمصوبه با .کندشاکی  را هستند بیرون که دوستانی و بگیرد صورت جدی خیرهایأت

 جدی مانع تواندمیحقوق و دستمزد هم  هایمحدودیتمعتقدم شود. البته،  کمکاین امر حل به  مقداریشاید 

سازمان در  شده تلاشاخیرا  اما، نیست دولتی سازمان یک بورس سازمان هرچند. باشدجذب افراد کارآمد 

این تصمیم . ها نداشته باشدبا دولتی یدرآمد تفاوت هم زیاد کهکند  حرکت عمومی و دولتی هایسقف چارچوب
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 طوریسطح دستمزدها  هم هنوز اما. کند استخدامرا  ترایحرفه هایآدمنتواند  کهشده  بورس رایب محدودیتی

 هایحوزه بورس در پذیرممی کهاین ضمن .است نیازش مورد کهرا جذب کند  هاییآدم بتواندسازمان  که هست

 بورس مدیر خود من که روزی. های مناسبی هم وجود داشته است، با این همه پیشرفتداریم ایگسترده اصلاحقابل

ستندات شاید پنج برابر شده باشد و این مامروز مجموعه ؛ بود محدود خیلی، امروزنسبت به  مامستندسازی  ،بودم

 مستندات مقدار آینده سال ده تا که هستم مطمئن .نداهبرد پیش را کار فاصله این در که است کسانی زحمتحاصل 

 و باشید داشته اجرایی دستورالعمل باید جزئیات برای شما که است جایی بورس. شودمیهم  برابر سه تا دو حداقل

 درویژه به مقررات عمالاِ شودمی باعث که داریم یزیاد اجرانشده و نشدهنوشته اجرایی دستورالعمل ما هنوز

 صورت ترآسان مقررات عمالاِ ،است شیرین و خوب بازار وقتی. شود دشوار ،دارد بدی شرایط بازار که شرایطی

کاذب مشابه  رونق دنبال به بورس. کرد بیشتر را مقررات عمالاِ بتوان آینده در بازار روند تغییر با امیدوارم. پذیردمی

 سوداگرانه جریان حاصل و قیمتی حباب به مربوط کهاز معاملات  بخشی آن. نیست دهم و نهم هایدولترونق 

 این شانترجیح ،سکه بازار در. نیستند بخشآن  تقویت دنبال بورس مقامات. نیست کسهیچ حمایت مورد ،بوده

ای سود سوداگری شود و عده ایجاد بازیسفته جریان اینکه تا دهد پوشش را ریسک و باشد پوششی بازار که است

 را خود حمایت همه و نکنیم حمایت بازیسفته جریان از ما که کندمی تقویت را وضعیت این هم تورم نبود ببرند.

 هر بورس و داشتیم قبل هایسال که مفهومی در رونق ،نظر این از. بگذاریم بورس داخل در ریسک پوشش روی بر

 با متناسب که بخواهیم باید. نخواهیم بورس مدیران ازرا  نبود، خوب حالش اقتصاد کهحالی در ،رفتمی بالا روز

 قرار خود جایگاه در بازار عواملبه نحوی که  شود، کنترل ریسک وکند  تغییر بورس در بازدهی رشد ،اقتصادرشد 

 یابد. افزایش شفافیت و گزارشگری وگیرند 


