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نخستین هفته نامه بازار سرمایه ایران

سرمقاله
مالی صنعت  توسعه  بستر 

بورس و صنعت  نمایشــگاه های 
مالی بــه عنوان یکی از ابزارهای 
مهم در توسعه بازارهای سرمایه 
شــناخته  جهــان  سراســر  در 
این  عملکرد  بررســی  می شوند. 
رویدادهای مهم نشــان می دهد 

که این نمایشــگاه ها فرصتی برای تبادل اطلاعات 
و تجربیــات بین فعــالان بازار، ســرمایه گذاران و 
شــرکت های مختلف فراهــم می کننــد. از جمله 
اهداف اصلــی برگزاری این نمایشــگاه ها، افزایش 
ســرمایه گذاری  فرصت های  درباره  عمومی  آگاهی 
و محصــولات مالی اســت. افراد با حضــور در این 
رویدادها می توانند با ابزارهای مختلف مالی آشــنا 
شــوند و اطلاعات لازم برای تصمیم گیری های بهتر 

در زمینه سرمایه گذاری را به دست آورند. 
بــا توجه به اینکه بیش از یــک دهه از عمر رویداد 
کیش اینوکس می گذرد و امســال برای یازدهمین 
بار فعالان بازار سرمایه برای حضور در آن، در جزیره 
کیش گرد هم می آیند، این رویداد مالی توانســته 
جای خود را در بازار ســرمایه باز کند به طوری که 
امسال نیز با وجود تمام چالش های موجود، از جمله 
انصراف فدراســیون بورس های اروپایی و آســیایی 
)فیــاس( به دلیل شــرایط منطقــه و وجود تنش 
بین ایران و رژیم صهیونیســتی، اما برگزارکننده و 

مشارکت کنندگان پا پس نکشیدند. 
بی شک تداوم چنین رویدادهایی می تواند به افزایش 
مشــارکت عمومی کمک کند. علاوه بر این، رویداد 
کیش اینوکس فرصتی برای شبکه ســازی و ایجاد 
ارتباطات جدید بین شــرکت ها و ســرمایه گذاران 
است. این ارتباطات می تواند به همکاری های جدید 
و توسعه پروژه های مشترک منجر شده و در نهایت 
موجب رشد و توسعه بازار سرمایه شود. این رویداد 

را می توان بسترساز توسعه صنعت مالی دانست.

امیر هادیان

در غرفه 94 منتظر دیدارتان هستیم .

گردهمایی بزرگان بازار مالی گردهمایی بزرگان بازار مالی 
در مروارید خلیج فارسدر مروارید خلیج فارس

 هفته نامه بورس را از مهمانداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

وزیر امور اقتصادی و دارایی

اختلاف نرخ ارز حذف می شود
 صفحه 2 

گفت وگو با مدیرعامل شرکت بهاران تدبیر کیش

هدفگذاری کیش اینوکس رشد کیفی محتواست
 صفحه 3 

 مدیرعامل شرکت مشاور سرمایه گذاری دانش فیروزه

معرفی ابزارهای نوین مالی، تحول در بازار سرمایه 
 صفحه 7 



براسـاس گـزارش بانـک مرکـزی، از ابتدای سـال جاری تا پایـان مهرماه، 
شـبکه بانکی کشـور ۳۶۷۱ همت تسـهیلات پرداخت کرده که نشـان از 

پرداخـت ۵۷۶ همتی تسـهیلات در مهرماه سـال جاری دارد.
تسـهیلات پرداختـی بانک ها طـی هفت ماهـه ابتدای سـال ۱۴۰۳ مبلغ 
۳۶۷۱ همت اسـت که در مقایسـه با دوره مشـابه سـال قبل ۲۴.۱ درصد 
افزایـش داشـته اسـت. مطابـق این آمـار، از کل تسـهیلات پرداختی طی 
هفـت ماهه نخسـت امسـال، دو هـزار و ۸۲۷.۷ همت، معـادل ۷۷ درصد 
بـه صاحبـان کسـب و کار )حقوقی و غیرحقوقـی( و ۸۴۳.۸ همت معادل 

۲۳ درصـد بـه مصرف  کننـدگان نهایـی )خانوار( تعلق گرفته اسـت. 
براســاس گــزارش بانــک مرکــزی، تســهیلات پرداختــی در هفــت ماهــه 
ســال ۱۴۰۲ مبلــغ دو هــزار و ۸۴۷.۸ همــت بــود کــه بــا در نظــر گرفتــن 
ــت  ــه ۲۹۵۸ هم ــی ب ــبکه بانک ــط ش ــه توس ــورت پذیرفت ــلات ص تعدی
ــب  ــی در قال ــهیلات پرداخت ــهم تس ــدت، س ــن م ــت. در ای ــش یاف افزای
ــزار و  ــغ دو ه ــادی، مبل ــای اقتص ــه بخش ه ــردش در کلی ــرمایه در گ س
۱۷۷.۲ همــت معــادل ۷۷ درصــد کل تســهیلات پرداختــی بــه صاحبــان 

کســب و کار اســت. 
ــوار، ســهم تســهیلات  ــی خان ــده نهای همچنیــن در بخــش مصــرف کنن
پرداختــی در قالــب خریــد کالای شــخصی مبلــغ ۳۱۴.۱ همــت، معــادل 
۳۷.۲ درصــد از کل تســهیلات پرداختــی بــه مصــرف کننــدگان نهایــی 
ــن  ــرای تامی ــی ب ــهیلات پرداخت ــهم تس ــن، س ــت. همچنی ــوار( اس )خان
ــادل  ــدت مع ــن م ــدن در ای ــت و مع ــش صنع ــردش بخ ــرمایه در گ س
۹۱۶.۱ همــت اســت کــه حاکــی از تخصیــص ۸۴.۶ درصــدی تســهیلات 
بــه ســرمایه در گــردش در بخــش صنعــت و معــدن اســت. در حالــی کــه 
کل تســهیلات پرداخــت شــده بــه بخــش ســرمایه در گــردش در همــه 
حوزه هــا مبلــغ دو هــزار و ۱۷۷.۲ همــت اســت کــه نشــان از ســهم ۵۹.۳ 
درصــدی تامیــن ســرمایه در گــردش از کل ســبد پرداختــی تســهیلات 

پرداخــی در ایــن مــدت دارد.

ین تکذیب افزایش قیمت بنز
وزارت نفـت سـخنان یکـی از نماینـدگان مجلـس دربـاره اظهارنظر وزیر 

نفـت پیرامـون افزایـش قیمـت بنزین را تکذیـب کرد.
اداره کل روابـط عمومـی وزارت نفـت با صـدور اطلاعیه ای سـخنان یکی 
از نماینـدگان مجلـس دربـاره اظهارنظـر وزیـر نفـت پیرامـون افزایـش 
قیمـت بنزیـن را تکذیـب و تصریـح کـرد: نقـل قول منتشـر شـده به نام 
وزیـر نفـت صحیـح نیسـت و اساسـاً موضـوع تعییـن قیمـت حامل هـای 
بالادسـتی  سیاسـت گذاری های  زمـره  در  بنزیـن  جملـه  از  انـرژی 
اسـت و در ایـن زمینـه وزارت نفـت فقـط مجـری تصمیم هـای ابلاغـی 
بـود. بدیهـی اسـت نقـل اظهـارات  دولـت و مجلـس محتـرم خواهـد 
نادرسـت در مـورد افزایـش قیمـت بنزیـن و یافتـن راهکارهایـی بـرای 
 اجـرای آن و انتسـاب ایـن سـخنان بـه وزیـر نفـت فاقـد اصالـت بـوده 

و تکذیب می شود.

شبکه بانکی امسال چقدر وام پرداخت؟
اخبــار
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 عبدالناصر همتی در روزهای 
اخیر در اظهار نظری تاکید کرد:  تجربه نشــان داده 
اختلاف نرخ ارز تنها منجر به رانت و حتی فشارهای 
تورمی و ســفته بازی می شود و به تدریج جمع آوری 

خواهد شد.
وزیر اقتصاد با بیان اینکه ایجاد ارز تک نرخی مستلزم 
لوازماتی است، بیان کرد: شرایط تحریمی باعث شده 
کــه از ارز ترجیحی برای کالاهای اساســی و دارو و 
تجهیزات پزشــکی استفاده کنیم و این ارز ترجیحی 
همچنان ادامه خواهد داشت اما بقیه باید حتما تک 
نرخی شود و اختلاف نرخ  ارز معنایی ندارد. ارز چند 
نرخــی زنجیره عدم تعادل هــای تاریخی بخش های 
حقیقی و پولی اقتصاد ایران را تشــدید می کند و با 
ایجاد مازاد تقاضا و بر هم زدن بیشــتر این تعادل به 

تورم دامن می زند.
به گزارش شادا، حرکت به سمت نظام تک نرخی ارز 
بــه دلیل آثار مخرب تعدد نرخ ارز بر اقتصاد کشــور 
در ابعاد مختلــف از سیاســت های اقتصادی دولت 
چهاردهم است هرچند که دولت این اطمینان را داده 
که همواره ســهمی از درآمدهای ارزی دولت صرف 

تأمین این کالاها با ارز ترجیحی می شود.
این موضــوع در تدوین لایحه بودجه ســال ۱۴۰۴ 
دولت به عنوان نخستین سند مالی دولت چهاردهم 
مد نظر قرار گرفته است، اما در واقع دولت برای پرهیز 
از هر تصمیم شوک آوری، افزایش نرخ ارز ترجیحی 
را به صورت تدریجی و متناســب با تورم و طی سال 
پیش بینی کرده است. زنجیره عدم تعادل های بخش 
حقیقی نمادی از آسیب  ارز چند نرخی، زنجیره عدم 
تعادل های تاریخی بخش های حقیقی و پولی است 

که در شــرایط عدم تعمیق مالی در اقتصاد کلان و 
عدم بهبود خالص مبادلات مالی بین المللی در قالب 
افزایش نســبت کســری پس انداز به تولید ناخالص 
داخلی و نیز رشــد نسبت نقدینگی به تولید انعکاس 
یافته اســت. در این شــرایط تعدد نرخ ارز به ترتیب 
باعث اخلال در فرایند تخصیص بهینه عوامل تولید و 
منابع مالی، رشــد مازاد تقاضا، عدم تعادل ادواری در 
بازار ارز و همچنین ناپایداری و کسری جریان نقدی 

تراز پرداخت های ارزی می شود.
چرخه عدم تعــادل بخش های حقیقی و پولی که به 
بخش خارجی منتقل شده، در شرایط استفاده از رژیم 

چندنرخی ارز به دلیل رشد نسبی واردات بهره مند از 
نرخ های ترجیحی نسبت به صادرات مورد تسعیر با 
نرخ های غیرترجیحی مشــمول پیمان ارزی موجب 
تضعیف تراز تجــاری غیرنفتی و نیز کاهش مضاعف 

رابطه مبادله و قدرت خرید پول ملی می شود.
در همین راستا، افزایش متوسط نرخ ارز اسمی از طریق 
انبساط خالص دارایی خارجی بانک مرکزی، در کنار 
آثار پولی کسری پس انداز ناخالص داخلی رشد خالص 
بدهی دولت به بانک ها و بانک مرکزی عملا در چرخه 
باطل باعث افزایش بیشتر مازاد تقاضای وارداتی و ارز، 
تشدید کسری پس انداز ناخالص و همچنین افزایش 

مضاعــف قیمت ها در بازار کالاهای بادوام و مصرفی و 
دارایی های مالی و غیرمالی می شود. افزایش پیوسته 
مازاد تقاضا در بازارها با رشــد سهم نسبی تقاضاهای 
سوداگرانه نسبت به تقاضای معاملاتی موجب اختلال 
در روند رشــد قیمت ها را فراهم می ســازد. کاهش 
تدریجی نرخ ارز نیمایی و نرخ غیررســمی بازار آزاد 
کاهش تدریجی نرخ ارز نیمایی و نرخ غیررسمی بازار 
آزاد، موضوعی است که طی ماه ها در راستای حرکت 
به ســمت نظام تک نرخی از سوی دولت اعمال شده 
و البتــه به دلیل رانتی که در این میانه از بین می رود 

مخالفت هایی با آن صورت گرفته است.

 عدم اختصاص بودجه 
برای جاماندگان سهام عدالت

در شــرایطی که با وجــود مصوبــه قانونی مجلس 
اختصاص ســهام عدالت به جاماندگان در دولت قبل 
به نتیجه نرســید و وزارتخانه های دولت سیزدهم با 
آن موافقت نکردند، وزیر اقتصاد دولت چهاردهم نیز 
گفته اســت در قانون بودجه ۱۴۰۳ چیزی به عنوان 
جاماندگان ســهام عدالت وجود نــدارد. عبدالناصر 
همتی درباره جاماندگان ســهام عدالت گفته است: 
»موضوع جاماندگان ســهام عدالت در قانون بودجه 
ســال ۱۴۰۲ آمده بود و باید این کار اتفاق می افتاد 
ولی در هیات دولت آن زمان تصویب نشــد. بنابراین 
در بودجه ۱۴۰۳ چیزی به عنوان جاماندگان ســهام 
عدالت وجود ندارد. ما اقدامی که بدون قانون باشــد 
نمی توانیم انجــام دهیم. اگر قانونــی در این زمینه 
تصویب و ابلاغ شود ما پیگیر خواهیم بود. فعلا قانونی 

در این زمینه وجود ندارد«.

وزیر امور اقتصادی و دارایی:

اختلافنرخارزحذفمیشود

رئیس کل بانک مرکزی اعلام کرد: سیاســت ارزی بانک مرکزی تغییر نرخ ارز 
نیما متناســب با متغیرهای بنیادین اقتصادی است و در این راستا سامانه بازار 

ارز توافقی به زودی وارد مرحله عملیاتی می شود.
محمدرضــا فرزین گفت: در حال حاضر آنچه در قالــب ارز توافقی در جریان 
اســت، حاصل توافق میان دو نفر است ولی در ســامانه طراحی شده در بازار، 

حراج صورت می گیرد و نرخ تعیین می شود. تلاش بانک مرکزی نیز این است که بازار نیما به بازار 
ارز توافقی منتقل و نرخ نیز در این بازار تعیین شــود. وی با بیان اینکه با آغاز فعالیت ســامانه بازار 
ارز توافقی امکان مبادله ارز برای تمام فعالان اقتصادی فراهم می شــود، افزود: بانک مرکزی نقش 
ناظر را در این بازار ایفا خواهد کرد و تنها در صورت نیاز، اقدامات سیاستی خود را با ورود به بازار 
به عنوان عرضه کننده ارز در این بازار اجرا می کند. فرزین چارچوب سیاســت گذاری نرخ ارز را نرخ 

ارز شناور عنوان و تصریح کرد: نرخ شناور به معنای رهاشدگی در بازار ارز نیست.

بازارارزتوافقیبهزودیعملیاتیمیشود
رئیس کل بیمه مرکزی گفت: بخش عمده ای از مطالبات شرکت های بیمه ای به 

بیمه نامه های قسطی باز می گردد که مطالبات سررسید نشده است.
پرویــز خوش کلام خسروشــاهی درباره روش برخورد بیمه مرکزی با فســاد و 
متخلفان بیمه ای گفت: بیمه مرکزی هرگونه مسئله ای که مطرح شود را بررسی 
کرده و براساس مقررات موجود، اقدام می کند. برای مثال اگر در حوزه ای تخلفی 

رخ دهد، اگر نیاز به سلب صلاحیت باشد، بی شک، اقدام به سلب صلاحیت می کنیم. وی درخصوص 
اعلام نشدن اسامی بدهکاران بیمه گفت: کسانی هستند که قرارداد منعقد کرده و هزینه و حق بیمه 
خود را به صورت کامل پرداخت نکرده اند. از نظر کارشناســی معرفی ابربدهکاران بیمه ای کارکردی 
ندارد؛ چراکه در برخی مواقع، بیمه گرها بر اساس قراردادهایی که منعقد می کنند، حق بیمه خود را 
به شرکت بیمه گذار، به صورت قسطی پرداخت می کنند، بنابراین کاری که بیمه مرکزی باید انجام 

دهد، این است که نظارت به شکلی باشد که اجازه ندهد، حجم بدهی بدهکاران رشد کند.

مطالباتابربدهکارانبیمهسررسیدنشدهاست



کیش اینوکس در یک نگاه
دریچـــه

رویداد کیش اینوکس 2024 )یازدهمین نمایشــگاه بورس، بانک، بیمه و 
فرصت های سرمایه گذاری( اهداف زیر را دنبال می کند:

 معرفی تازه ترین دســتاوردها و ابزارهای نویــن تامین مالی و آخرین 
ظرفیت های سرمایه گذاری کشور

 بررسی آخرین دستاوردهای صنعت مالی کشور
 تسهیل ارتباط بین کسب وکارهای بازار سرمایه

 معرفی فرصت های سرمایه گذاری در طرح ها و پروژه های کشور
 معرفی آخرین دستاوردهای شرکت های دانش بنیان در صنعت مالی

 بررسی فرصت های سرمایه گذاری در اکوسیستم نوآوری و فناوری
 ایجــاد هم افزایی بین فعــالان اقتصادی در راســتای رفع چالش ها و 

بهره برداری از ظرفیت های موجود در توسعه کشور
برای دســتیابی به اهــداف فوق، در رویداد کیش اینوکس 2024 شــاهد 
حضور بیش از 300 مشــارکت کننده از گروه های مختلف اقتصادی و مالی 
در قالب بانک ها، بیمه ها، کارگزاری هــا، مناطق ویژه اقتصادی، ارکان بازار 
ســرمایه، تامین سرمایه و مشــاور ســرمایه گذاری، اتاق بازرگانی، صنایع، 
معادن و کشــاورزی ایران، همچنین رســانه های تخصصی بازار سرمایه در 
فضایی به مساحت بیش از 20 هزار متر مربع هستیم. این رویداد در مرکز 
نمایشگاه های بین المللی کیش برگزار می شود. این مرکز نمایشگاهی واقع 
در ضلــع جنوبی فرودگاه کیش، با بهره گیری از به روزترین امکانات صوتی، 
تصویری، تأسیساتی، اینترنت پرسرعت رایگان و... تجهیز شده و از بزرگترین 

سالن های فلت ایران است.
در همین راستا، نشست های تخصصی و همایش های جانبی با حضور اساتید، 
کارشناسان و نخبگان اقتصادی و مالی کشور در مرکز همایش های بین المللی 
کیش برگزار خواهد شد. در کیش اینوکس 2024 این مرکز شاهد برگزاری 
بیش از 36 نشســت تخصصی طی دو روز خواهــد بود. مرکز همایش های 
بین المللی کیش با در اختیار داشتن سالن های چند منظوره همراه با امکانات 
جانبی و کاملًا مجهز در فضایی به وســعت 13 هزار متر مربع احداث شده 
است. این مجموعه مکان مناسبی جهت برگزاری انواع جلسات، همایش ها، 

سمپوزیم ها، کنگره های علمی و سایر گردهمایی ها به شمار می رود.
رویداد کیش اینوکس با پیشینه یک دهه برگزاری موفق، یکی از رویدادهای 
مهم صنعت مالی کشــور اســت. این رویداد از ابتدای برگزاری شاهد رشد 
کمی و کیفی همه شاخص ها بوده است. سال گذشته، این رویداد در فضای 
21 هزار متر مربع و با حضور بیش از 300 شرکت برگزار شد و بیش از 150 
خبرنگار اخبار آن را پوشش دادند. همچنین بیش از 250 نشست همتایابی 
برگزار شد و 80 قرارداد داخلی و بین المللی و تفاهم نامه به امضا رسید. در 
مرکــز همایش های بین المللی کیش نیز بیش از 32 نشســت تخصصی با 
حضور اساتید و صاحبنظران مالی و اقتصادی در قالب همایش های جانبی 
برگزار شد و مهمترین مسائل اقتصادی و مشکلات بازار سرمایه ایران مورد 
بحث و بررســی قرار گرفت. یکی از اهداف اصلــی رویداد کیش اینوکس، 
کمک به گســترش ارتباطات بین المللی فعالان اقتصادی کشــور اســت. 
همچنین ایجاد ارتباط بین سرمایه گذاران و صاحبان طرح های سرمایه پذیر 

از دیگر اهداف مهم این رویداد به شمار می رود.

گفت وگو با مدیرعامل شرکت بهاران تدبیر کیش:

هدفگذاری کیش اینوکس رشد کیفی محتواست
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 * مهمتریــن تفــاوت کیــش اینوکــس 2024 بــا دوره هــای 
قبلی چیست؟

مســتحضرید که برگزاری رویداد کیش اینوکــس در برخی دوره ها با 
تغییــر دولت هم زمان بوده اســت. به طبع زمانی کــه دولت ها عوض 
می شــوند، تفکر اقتصــادی جدیدی هــم حاکم می شــود. در چنین 
دوره هایی، به دلیل تغییر مســئولان اقتصادی کشــور و حضور آنان در 
کیش اینوکس جهت تبییــن برنامه ها، این رویداد اهمیت خاصی پیدا 
می کنــد. در چنین مقطعی، اقتصاددانان و کارشناســان اقتصادی نیز 
که محورهای این رویداد به شــمار می روند، دیدگاه های کارشناســانه 
خود را در حوزه های اقتصادی، سرمایه گذاری و بازار سرمایه در اختیار 
مســئولان و مقام های دولت جدید قرار می دهند. بنابراین در سال هایی 
کــه هم زمان با روی کار آمدن دولت هــای جدید بوده و نگاه اقتصادی 

جدیدی حاکم شــده اســت، این رویداد نیز شــاهد تفاوت  و تمایز در 
محتوای برگزاری بوده اســت، چرا که اقتصاددانان و کارشناسان حاضر 
در رویــداد، فرصت پیدا می کنند تا سیاســت ها و برنامه های اقتصادی 
دولــت جدید را مورد نقد و بررســی قرار دهند. بر این اســاس، یکی 
از تفاوت های مهم رویداد کیش اینوکس 2024 نســبت به دوره قبل، 
همین موضوع اســتقرار دولت جدید اســت. ناگفته نماند، قرار بر این 
بــود که یک برنامه بســیار متفاوت با دوره های قبــل برگزار کنیم که 
همان نشســت »فیاس« )فدراســیون بورس های اروپایی و آســیایی( 
بود. این رویداد جانبی می توانســت جنبه های بین المللی رویداد کیش 
اینوکس را به دلیل حضور مسئولان عالیرتبه خارجی فعال در بازارهای 
 ســهام آسیا و اروپا، توسعه دهد اما متاسفانه به دلیل شرایط پیش آمده

کنسل شد.

* استقبال از کیش اینوکس 2024 نسبت به دوره های قبل را 
چگونه ارزیابی می کنید؟

ببینیــد، در رویداد کیش اینوکس ما با محدودیت فضا روبه رو هســتیم. 
درست است که نمایشگاه کیش با مساحت 22 هزار متر مربع، بزرگترین 
ســالن یکدست و یکپارچه ایران است، اما فقط همین یک سالن است و 
از ســویی، طی دو روز تنها امکان برگزاری حداکثر 36 نشست را داریم. 
بنابراین نمی توان انتظار پیشرفت کمی از رویداد کیش اینوکس داشت. با 
این حال، این محدودیت ها برای ما فرصت ســازی کرده اند تا در هر دوره، 
کیفیت برگزاری و کل رویداد را نسبت به دوره های قبلی افزایش دهیم. 
اگر به نام مشــارکت کنندگان کیش اینوکــس 2024 نگاهی بیندازید، 
درمی یابید که نسبت به دوره های قبلی ما شاهد حضور مشارکت کنندگان 
اقتصادی بزرگتر و قوی تر هســتیم. همچنین در حوزه نشست ها، شاهد 
عمق بیشتری در محتوا هستیم. در مورد سخنرانان رویداد هم باید بگویم 
که در مقایسه با سال گذشته، امسال شاهد حضور طیف گسترده تری از 

اقتصاددانان و کارشناسان برجسته اقتصادی کشور هستیم.

* چه برنامه ای برای توســعه این رویداد اثرگذار در صنعت 
مالی کشور دارید؟

همانگونه که در پاســخ به پرسش قبلی بیان شــد، ما هر سال از طریق 
کمیته محتوایی رویداد کیش اینوکس که با هدایت دکتر عبده تبریزی و 
حضور بسیاری از کارشناسان برجسته اقتصادی فعالیت می کند، از 6 ماه 
قبل از برگزاری رویداد به شناســایی نقاط ضعف و قوت اقتصادی کشور 
می پردازیم و بر اساس این مزیت، بر افزایش عمق رویداد تمرکز می کنیم. 
به بیان دیگر، در ابتدا محتوای رویداد را تعیین و مشخص می کنیم سپس 
بر مبنای آن، برنامه ریزی و شکل دهی به رویداد را انجام می دهیم. تلاش 
ما این است که بین نمایشگاه و نشست های تخصصی، رابطه مستقیمی 
به وجود آوریــم. به همین دلیل معتقدم، یکی از کمک های مهم رویداد 
کیش اینوکس به توســعه بازار سرمایه و صنعت مالی کشور، همین نگاه 
کارشناسانه به نقاط حساس بازار سرمایه و مسائل مرتبط با سرمایه گذاری 
اســت که قبل از برگزاری رویداد، به دســت کارشناسان و اقتصاددانان 
برجســته شناسایی می شوند و مورد بررســی قرار می گیرند. در این باره 
می توانم به نشســت مهم رابطه اصلاحات اقتصادی و رونق بورس اشاره 
کنم کــه کمیته محتوایی کیش اینوکس روز سه شــنبه 15 آبان آن را 

برگزار خواهد کرد.
نظرسنجی هایی که تاکنون داشته ایم، نشان می دهند که تا حد زیادی در 
پیمودن این مســیر و تحقق اهداف رویداد موفق بوده ایم اما باید بر این 
نکته تاکید کنم که این موفقیت ها، یک کار جمعی و گروهی اســت. در 
واقع، کارشناسان اقتصادی و رسانه ها سهم بزرگی در موفقیت های رویداد 

کیش اینوکس داشته و دارند.

نمایشـگاه بین المللی بـورس، بانک، بیمه، 
فرصت هـای  معرفـی  و  خصوصی سـازی 
سـرمایه گذاری کشـور )KISHINVEX( به 
عنـوان اثرگذارترین رویـداد صنعت مالی و سـرمایه گذاری 
ایـران آغاز شـد. ایـن رویداد در طـول سـال های برگزاری، 
با برخورداری از حمایت و مشـارکت گسـترده وزارتخانه ها، 
و  دولتـی  بخش هـای  اقتصـادی  فعـالان  و  دسـتگاه ها 
خصوصـی و مشـارکت کنندگان بین المللـی، همچنیـن بـا 
حضـور نخبگان اقتصادی کشـور تلاش کرده تا بـا برگزاری 
نشسـت های تخصصی بـا موضوعات روز اقتصـادی در ابعاد 
کشـوری و جهانی و تبـادل اطلاعات بین فعـالان اقتصادی 
داخلـی و بین المللـی، به محلی بـرای ارائـه تصویری کامل 
 از قابلیت هـا، ظرفیت هـا و شـرایط کلان اقتصـادی کشـور 

تبدیل شود.
در نشسـت های تخصصی رویداد کیـش اینوکس، نخبگان، 
کارشناسـان و مدیـران بخش هـای مختلف اقتصاد کشـور 
ضمن تشـریح شـرایط موجود، بـا ارائه راهـکار جهت رفع 
مشـکلات اقتصادی و مالی خواهند پرداخـت و از تازه ترین 

برنامه های خـود رونمایـی خواهند کرد. 
در آسـتانه برگزاری یازدهمین دوره رویـداد کیش اینوکس، 
با آریـا حمیدیـان، مدیرعامل شـرکت بهـاران تدبیر کیش 
و  ایـن رویـداد دربـاره اهـداف  برگزارکننـده  و مجـری- 
برنامه هـای ایـن دوره و تفـاوت آن بـا دوره های پیشـین به 

گفت وگـو نشسـتیم کـه در ادامـه می خوانید.

حبیب علیزاده
وزنامه نگار ر



بهت��ن انتخاب حتی در شرایط ناپایدا� بازارها
ناب صندوق طلای نهایت نگر، قابل معامله با نماد
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دبیـرکل کانون کارگزاران بـورس و اوراق بهادار گفت: 
کیش اینوکـس 2024 بـه عنـوان یکـی از رویدادهای 
مهـم صنعت مالی کشـور در ارائه آخرین دسـتاوردها 
و  مراجعه  کننـدگان  بـه  مالـی  نهادهـای  اقدامـات  و 
مخاطبـان ایـن حوزه نقش بسـزا و تاثیرگـذاری دارد.

عظیـم ثابـت بـا بیـان اینکـه کیش اینوکـس 2024 فرصـت بسـیار خوبی 
بـرای بـه نمایـش گذاشـتن و ارائـه خدمـات و دسـتاوردهای نهادهـای 
مالـی اسـت، افـزود: نمایشـگاه بـورس، بانـک، بیمـه و خصوصی سـازی 
سال هاسـت کـه هـم در تهـران و هـم در جزیـره کیـش برگـزار می شـود 
و ایـن نمایشـگاه ها دسـتاوردها و آورده هـای بسـیار خوبی بـرای نهادهای 

مالـی فعـال کشـور داشـته و خواهد داشـت.
دبیـرکل کانـون کارگزاران بـورس و اوراق بهادار گفـت: مهمترین بحث 
در خصـوص ایـن نمایشـگاه ایـن بـود کـه مطابـق برنامه هـای از پیـش 
تعییـن شـده قـرار بود نمایشـگاه امسـال خیلی بـا شـکوه تر و پررنگ تر 
برگـزار شـود و مقرر شـده بـود که اعضـاء فیاس نیـز در این نمایشـگاه 
حضـور داشـته باشـند، امـا متاسـفانه ایـن موضـوع بنـا بـه دلایلـی بـه 

افتاد. تعویـق 
ثابـت در ادامـه افـزود: نمایشـگاه کیش اینوکـس همیشـه فرصـت خوبـی 
بـرای تعامـل )B2B( بـرای شـرکت های حاضـر در ایـن رویـداد اسـت و 
بیشـتر  بـرای جـذب مشـتریان  معمـولا صاحبـان صنایـع و شـرکت  ها 

حقوقـی اقـدام خواهنـد کـرد و مذاکـرات فشـرده ای خواهنـد داشـت.
وی همچنیـن بـا اعـام آمادگـی از حضـور در ایـن دوره از نمایشـگاه 
گفـت: در همیـن راسـتا صنعت کارگـزاری و کانـون کارگـزاران بورس و 
اوراق بهـادار نیـز همسـو بـا سـایر نهادهـای مالـی امسـال در یازدهمین 
نمایشـگاه بین المللـی بـورس، بانـک، بیمـه، خصوصی سـازی و معرفـی 
فرصت هـای سـرمایه گذاری کشـور )کیش اینوکـس 2024( حضـور فعال 

و درخشـانی خواهد داشـت.
ثابـت در ادامـه خطـاب به برگزارکننـدگان این رویداد بـزرگ صنعت مالی 
گفـت: انتظار این اسـت کـه برگزارکنندگان این نمایشـگاه مانند هر سـال 
تعامل بسـیار خوبی با نهادهای مالی و کارگزاران داشـته باشـند تا شـرایط 
بـازار سـرمایه و وضعیت ایـن نهادهای مالی به روال طبیعـی خود بازگردد. 
وی همچنیـن ادامـه داد: انتظـاری کـه به صـورت هر سـاله از رویداد فاخر 
کیش  اینوکـس داریـم؛ ایـن اسـت کـه ماننـد هـر سـال مسـیر توسـعه را 
در پیـش بگیـرد و در ایـن مسـیر، از مشـارکت  کنندگان و نهادهایـی کـه 
 در ایـن دوره از نمایشـگاه حضـور دارنـد؛ حمایت هـای ویـژه و مناسـبی 

داشته باشند.
دبیـرکل کانـون کارگزاران بـورس و اوراق بهادار در پایـان گفت: نکته حائز 
اهمیـت اینکه همیشـه ایـن نکته مدنظر بوده اسـت که وقتی شـرکت ها و 
نهادهـای مالی در نمایشـگاهی حضور دارند؛ بتوانند بـا مراجعه کنندگان و 
بازدیدکننـدگان در یـک فضای دوسـتانه و با اسـتاندارد بالا بـه مذاکرات و 
تبـادل دیـدگاه و نظرات خـود بپردازند کـه اطمینان داریـم در یازدهمین 

نمایشـگاه کیش اینوکـس این مهم محقق خواهد شـد.

فرصتیمناسببرایتعامل)B2B(شرکتها
دیـدگاه

برگــزاری  بــا  همزمــان   
یازدهمین نمایشــگاه کیش اینوکس 2024 شــش 

سامانه بورس تهران معرفی می شود.
 BI« ،»ســامانه های »مدیریت نظارت بــر کارگزاران
ناشــران« ، »یکپارچه بازار )ســیبا(« و »سنجش« 
»تالارهای منطقه ای« همزمان با برگزاری یازدهمین 
نمایشگاه بورس، بانک و بیمه کیش اینوکس 2024، 
رونمایــی می شــوند. همچنین، در این نمایشــگاه، 
گزارش پایــداری بورس تهران در روز چهارشــنبه 
۱۶ آبان معرفی می شــود. مدیر برنامه ریزی و راهبرد 

بورس تهران اعام کرد: سامانه یکپارچه بازار )سیبا(، 
فرایندهای اصلــی عملیات بازار مانند درخواســت 
بازارگردانی، معامــات عمده و بلوک، ابزارهای نوین 
و عرضــه اولیه و تعامل با نهادهای مربوط را مکانیزه 
کرده و با کاهش بوروکراســی، سرعت و دقت واحد 
عملیات بازار را افزایش می دهد. شــاهین رامتین نیا 
افزود: ســامانه »امور و بازرســی کارگزاران« با هدف 
افزایــش ســرعت و دقت اجرای فرایندهــای امور و 
بازرســی کارگزاران بازنویسی شده و نسخه جدید با 
بهره گیری از قابلیت های هوشــمند، بستری مناسب 

برای تعامل و همکاری بهتر با شرکت های کارگزاری 
فراهم می کند.

رامتین نیا درباره سامانه »BI ناشران« نیز گفت: این 
ســامانه با ارائه داشــبوردهای جامع و گزارش های 
مالی، اطاعات به روز و ســوابق شرکت های بورسی 
را در اختیار کاربران قرار داده و دسترســی سریع به 

داده های کلیدی در این حوزه را تسهیل می کند.
مدیر برنامه ریزی و راهبرد بورس تهران افزود: سامانه 
ســنجش با ثبت لحظه ای اطاعات و ارائه هشدارهای 
خــودکار، فرایندهای نظارت بر معامات را ســاده تر، 

دقیق تر و کارآمدتر می کند.همچنین، این ســامانه با 
اتصال به سایر سامانه های مربوط، دسترسی به داده های 
بــه روز را برای مدیــران حوزه نظارت بر بــازار فراهم 
می کند. رامتین نیا با اشاره به اینکه بورس تهران برای 
نخستین بار و به عنوان اولین نهاد مالی بازار سرمایه به 
تهیه و انتشار گزارشی تحت عنوان»گزارش پایداری« 
اقدام کرده، گفت: این گزارش اقدامات شــرکت را در 
حوزه های مختلف پایداری مانند بحث های اقتصادی، 
زیست محیطی، مسئولیت های اجتماعی و حاکمیت 

شرکتی در سال گذشته در بر می گیرد.

بورستهرانبا۶سامانهجدیددرنمایشگاهکیشاینوکس

معاون کمیسیون ها، مجامع و شوراهای 
اتــاق بازرگانــی، صنایــع، معــادن و 
کشاورزی ایران گفت: نمایشگاه کیش 
اینوکس یک اکوسیستم تامین مالی از 
بازارهای پولی و مالی ایجاد کرده است 

که این فضا با تشــکیل جلسات و تعامل های سازنده، کمک 
خوبی به بخش خصوصی خواهد کرد.

علــی چاغروند گفت: اتاق بازرگانــی در ۵ دوره قبلی در این 
نمایشــگاه حضور فعال و پررنگی داشــته و امسال نیز قطعا 
در نمایشــگاه بین الملی کیش اینوکس شرکت خواهد کرد. 
اهمیت این نمایشــگاه برای اتاق بازرگانی به حدی است که 
درصدد رزرو یک فضای ۳00 متری برآمده اســت. چاغروند 
افزود: در بخش نمایشــگاهی ســعی می شود از ظرفیت های 
اتاق های اســتانی اســتفاده شــود تا به معرفی فرصت های 
ســرمایه گذاری خود بپردازنــد. در همین راســتا اتاق های 
اصفهان، اهواز، بوشهر، رشت، خرمشهر و مشهد اعام آمادگی 
کردند. در کنار اتاق های اســتانی، ۷ اتاق مشترک نیز در این 
نمایشــگاه ما را همراهی می کنند که به خوبی اهمیت کیش 
اینوکس را به تصویر می کشــد. اتاق های مشترک حاضر در 
همایش ها عبارتند از: ســوریه، عراق، آفریقا، امارات، اسپانیا، 
سوئد و عمان که فرصت های تجارت بین الملل را در پنل های 
تخصصی به تصویر خواهیم کشید. همچنین در حال رایزنی 
برای حضور سفرای کشورها جهت حضور در پنل ها هستیم.  
کیش اینوکس یک اکوسیستم تامین مالی از بازارهای پولی و 
مالی ایجاد کرده که این فضا با تشکیل جلسات و تعامل های 
سازنده، کمک خوبی به ارتقای اتاق های بازرگانی خواهد کرد. 

 اکوسیستمی برای تامین مالی
 از بازارهای پولی و مالی

علــی صادقین گفت : در حال حاضر وضعیت اقتصاد 
و سیاست های پولی طوری است که همچنان شاهد 
افزایش نرخ بهره بین بانکی بالای نزدیک به ســقف، 
نرخ ذخیره قانونی بالا، وضعیت فروش بیشــتر اوراق 
و در مجموع سیاســت های پولی انقباضی هســتیم. 

روش های تامین مالی بســیار محدود شده اند و عماً بازار بدهی و انتشار 
اوراق شرکتی با نرخ های بهره بالا مثاً در قالب اوراق مرابحه، این وضعیت 
نرخ های تامین مالی بالا را میسر کرده است. اما آیا اقتصاد ایران تحمل این 
نرخ بهره را دارد، درواقع بســتگی به انتخاب سیاستگذار پولی دارد. هدف 
در اقتصاد کنترل تورم است و تا حدودی جلوگیری از پول سیال یا هدف 
ایجاد اشــتغال و رونق بیشــتر و حجم معامات بالاتر در بین بخش های 

مختلف اقتصادی است. 
این اقتصاددان افزود: به نظر می رســد از ســه سال گذشته تا امروز؛ هدف 
کنترل نقدینگی سیال، هدف کنترل تورم و به نوعی کنترل ترازنامه بانک ها 
و ناترازی آنها بوده است. اگر این مورد به عنوان هدف اصلی در نظر گرفته 
شود، سیاست فعلی توجیه دارد. اگر هدف رونق کسب و کارها، تامین مالی 
ساده تر، رشد سرمایه گذاری و تامین ســرمایه در گردش ماک باشد باید 
نرخ های بهره کاهش پیدا کند. به نظر می رســد تا مشخص شدن وضعیت 
انتخابات آمریکا و همچنین تنش هایی که در خاورمیانه وجود دارد که ممکن 
هم است، تشدید شــود، سیاست بانک مرکزی همچنان نرخ های بهره بالا 
و در مجموع سیاســت پولی انقباضی خواهد بــود. در رابطه با راهکار این 
موضوع هم در حال حاضر به نظر می رســد باید از ابزارهای تامین مالی از 
طریق بازار سرمایه و به جای بازار پول استفاده کرد. تامین مالی پروژه، انواع 
اوراق در قالب سرمایه گذاری، در قالب پروژه های سرمایه گذاری یا در قالب 
تامین سرمایه در گردش، ابزارهایی تامین مالی از طریق بازار سرمایه، تشویق 
شرکت ها برای ورود به بازار سرمایه با نرخ بهره پایین تر نکات مهمی هستند 
که به نظر می رسد در شرایط فعلی می تواند برای تامین مالی راهگشا باشند.

 تامین مالی از بازار سرمایه
 به جای بازار پول

مدیر محصول مشاور ســرمایه گذاری ترنج گفت: در 
نمایشــگاه کیش اینوکس »اپ ترنج«، » تامین آتیه 

کارکنان بامبو« و »ترنج کراد« رونمایی خواهد شد.
محمــد فرخیان در مــورد »اپ ترنج« گفت: افرادی 
که با فضای ســرمایه گذاری و پلتفرم های معاماتی 

نا آشنا هستند می توانند به راحتی از طریق این اپلیکیشن سرمایه گذاری 
کنند. ایده راه اندازی این اپلیکیشــن با شــناختی که ما از سرمایه گذاران 
صندوق های ETF ترنج داشتیم شکل گرفت و سعی کردیم فرایند ثبت نام، 
خرید و فروش صندوق ها را برای سرمایه گذاران تسهیل کنیم. وی افزود: 
در کنار خرید و فروش صندوق ها در اپ ترنج، امکان مشاوره سرمایه گذاری 
هم فراهم کردیم که طی فرایندی ریســک و اهداف سرمایه گذاری کاربر 
ســنجیده و پیشنهاد سرمایه گذاری کاما اختصاصی به وی ارائه می شود. 
همچنین در صورت تغییر تحلیل های آینده بازار ســرمایه، پیشنهادهای 

سرمایه گذاری به روز شده و به سرمایه گذاران اطاع رسانی می شود.
فرخیان در مورد محصول »آتیه کارکنان بامبو« گفت: این سرویس با یک 
داشبورد سرمایه گذاری ارائه می شود که امکان سرمایه گذاری برای کارکنان 
آنها را فراهم می کند که با موافقت کارکنان شرکت، ماهانه مبلغی از حقوق 
آنها کسر و از جانب آنها ســرمایه گذاری می شود. سبد سرمایه گذاری هر 
فرد می تواند براساس ریسک و چشم انداز زمانی که دارد متفاوت باشد. این 
محصول یک داشبورد اختصاصی در اختیار تمامی پرسنل قرار می دهد تا 
میزان سرمایه گذاری و بازدهی آن را مشاهده کنند. فرخیان افزود: تامین 
مالی جمعی یا »ترنج کراد«، محصول دیگر ترنج اســت که در نمایشــگاه 
رونمایی خواهد شد. این محصول ابتدا این امکان را برای شرکت هایی که به 
دنبال تامین مالی هستند فراهم می کند تا طرح و مدارک لازم را از طریق 
این محصول بارگذاری کنند. پس از بررسی و تایید، طرح فعال می شود و 
سرمایه گذاران می توانند در یک فضای شفاف طرح های مختلف شرکت ها، 

سودآوری و... را بررسی و اقدام به سرمایه گذاری کنند.

 رونمایی از  »اپ ترنج«
 در یازدهمین  نمایشگاه کیش اینوکس



تأمین انرژی پایدار جهت توسعه مراکز داده
یادداشت

جهت  انــرژی  بــرای  تقاضا 
حمایــت از رشــد تصاعدی 
مراکز داده در سراســر جهان 
در حال تبدیل شــدن به یک 
نگرانی قابل توجه اســت. این 
نگرانی به ویژه با تشدید اتکا به 

راه حل های مبتنی بر داده، محاســبات ابری و هوش مصنوعی شدیدتر نیز 
شده است. این افزایش تقاضا تأثیر قابل توجهی بر بخش انرژی، به ویژه گاز 

طبیعی و انرژی هسته ای داشته است.
مراکــز داده بــرای عملکــرد یــک اقتصــاد دیجیتال ضروری هســتند، 
زیرساخت های حیاتی مانند سرورها، دستگاه های ذخیره سازی و تجهیزات 
شــبکه را در خود جای می دهند. نیازهای محاسباتی بالای سرویس هایی 
مانند هوش مصنوعی و ذخیره ســازی ابری نیازمند عملیات مداوم اســت 
 کــه مصرف انرژی را افزایــش می دهد. مراکز داده در سراســر جهان بین
1 تا 3 درصد از برق جهانی را مصرف می کنند و انتظار می رود این سهم با 
ادامه گســترش زیرساخت های دیجیتال افزایش یابد. انرژی موردنیاز برای 
خنک کردن مراکز داده و جلوگیری از داغ شدن بیش از حد تجهیزات فشار 
بیشتری را بر منابع انرژی اضافه کرده است و تقاضا برای راه حل های انرژی 

قابل اعتماد و کم کربن را برجسته می کند.
برای پاسخگویی به تقاضای فزاینده انرژی، بسیاری از اپراتورهای مراکز داده 
به گاز طبیعی به عنوان جایگزینی فوری و نسبتاً کم کربن برای زغال سنگ 
روی آورده اند. انعطاف پذیری و پاســخگویی سریع نیروگاه های گازسوز به 
افزایش آنی تقاضا، آن ها را به ویژه برای مراکز داده مناسب می سازد که برای 
جلوگیری از وقفه نیــاز به انرژی قابل اعتماد دارند. درحالی که گاز طبیعی، 
گازهای گلخانه ای منتشــر می کند، اما پاک تر از زغال ســنگ می سوزد و 
به عنوان یک سوخت انتقالی قابل دوام در مناطقی که انرژی های تجدیدپذیر 

ممکن است هنوز تقاضا را برآورده نکنند، دیده می شود.
انرژی هسته ای نیز به عنوان یک راه حل بلندمدت امیدوارکننده برای تأمین 
انرژی صنعت مراکز داده در حال ظهور اســت. انرژی هسته ای منبع انرژی 
ثابتی را بدون انتشــار مســتقیم کربن فراهم می کند و آن را به گزینه ای 
جذاب تبدیل می کند؛ زیرا شــرکت ها به دنبــال کاهش ردپای کربن خود 
هستند. کشورهایی مانند ایالات متحده، فرانسه و ژاپن، انرژی هسته ای را 
به عنوان منبع انرژی پایدار برای مراکز داده در نظر گرفته اند؛ زیرا پیشرفت  
در راکتورهای کوچک مدولار )SMR( انرژی هســته ای را مقیاس پذیرتر و 
سازگارتر با نیازهای مختلف انرژی نموده است. بااین حال، چالش هایی مانند 
موانع نظارتی و هزینه های بالای اولیه راه اندازی همچنان در محدودکردن 
پذیرش انرژی هســته ای نقش دارند. فشــار جهانی به سمت کربن زدایی، 
اپراتورهــای مراکز داده را تشــویق نموده اســت تا ترکیبــات انرژی های 

تجدیدپذیر همانند خورشید و باد را نیز اتخاذ کنند.
در مجموع با افزایش تقاضــای مراکز داده، یک رویکرد یکپارچه با ترکیب 
انرژی های تجدیدپذیر، هسته ای و گاز طبیعی می تواند راهی به سوی تأمین 

انرژی پایدار و کارآمد برای عصر دیجیتال فراهم سازد.

حجت بهادری
مدیــر مطالعات کلان اقتصادی رتبه بندی اعتباری پارس کیان

ضرورت و پیامدهای حمایت دولت و نهادهای نظارتی از بازار سرمایه
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بزنگاه های  از  باگذر  بازار ســرمایه 
تاریخــی به ویژه از مرداد 1399 تا 
کنون که شاهد افول و صعودهای 
تجربــه  همچنیــن  و  متعــدد 
ریســک های متعددی بوده است، 
وارد یــک دوره زیســتی جدیدی 
شــده اســت. در شــرایط کنونی 
اقتصاد ایران، نوسانات شدید بازار سرمایه و چالش های اقتصادی به وضوح 
نشــان دهنده نیاز مبرم به حمایت دولــت و نهادهای نظارتی از بورس و 
بازار سرمایه است. با توجه به وضعیت بحرانی و عدم ثبات اقتصادی، اگر 
دولــت در آینده نزدیک اقدام به تزریق منابع نکند، احتمال وقوع بحران 
اقتصادی جدید در نیم قرن اخیر در ایران وجود دارد. این بحران می تواند 
آثار مخربی بر روی تمامی بخش های اقتصادی و اجتماعی کشور از جمله 
کم رنگ شدن اعتماد ســرمایه گذاران به فضای سرمایه گذاری در بازار 

سرمایه را به همراه داشته باشد.
بازار ســرمایه به عنوان یکــی از ارکان اصلی اقتصــاد، نقش کلیدی در 
تأمین مالی شــرکت ها و پروژه های بزرگ ایفا می کند. این بازار می تواند 
به جذب سرمایه های مردمی و هدایت آن ها به سمت فعالیت های تولیدی 
و توســعه ای کمک کند. به علاوه، بازار سرمایه به عنوان یک بستر برای 
تأمین مالی پروژه های زیرســاختی و صنعتی، به رشد و توسعه اقتصادی 
کشــور کمک شایانی می کند. به همین دلیل، ســلامت و پایداری بازار 

سرمایه برای رشد اقتصادی کشور ضروری است.
بازار ســرمایه همچنین به عنوان یک ابزار برای مدیریت ریسک و تنوع 
بخشی به سبد سرمایه گذاری ها عمل می کند. این ویژگی ها باعث می شود 
که ســرمایه گذاران بتوانند با اطمینان بیشــتری در پروژه های مختلف 
ســرمایه گذاری کنند و به این ترتیب، رشد اقتصادی کشور تسریع شود. 
اما در ماه های اخیر و با تجربه ریســک های سیستماتیک و حتی خارج 
از فضای اقتصادی ســبب شده است که ضمن تغییرات سریع و گسترده 
ریزساختارهای بازار؛ شاهد کم رنگ شدن مزیت های سرمایه گذاری در 
بازار ســهام ار جمله نقدشوندگی باشــیم. به همین منظور و در راستای 
حفظ مزیت های سرمایه گذاری در بازار سهام و همچنین جذب منابع و 
نقدینگی جامعه در بازار ســرمایه به جای ورود به بازارهایی همچون ارز، 
طلا و رمزارزها؛مهمترین اقدامات دولت به منظور حمایت از بازار ســهام 

به شرح زیر است: 
 بحران صندوق های سهامی و اهرمی: در صورت تداوم شرایط فعلی 
بازار ســهام و عدم حمایت از بازار صندوق های ســرمایه گذاری، به ویژه 
صندوق های سهامی و اهرمی، در معرض خطر ورشکستگی قرار خواهند 
گرفت. این ورشکستگی می تواند منجر به از بین رفتن سرمایه های مردم 
و بی اعتمادی به بازار سرمایه شــود. بی اعتمادی به بازار سرمایه نه تنها 
بر روی ســرمایه گذاران فعلی تأثیر می گذارد، بلکــه می تواند مانع ورود 
ســرمایه گذاران جدید به بازار شــود. در واقع با ایجاد تجربه نامطلوب از 
سرمایه گذاری در این صندوق ها بین سرمایه گذاران حقیقی، اعتماد به 
این ابزار و هر نوع ابزار مشابهی که در آینده وارد بازار خواهد شد، از بین 
می رود و توقف در مســیر توسعه بازار و ابزارهای مالی جدید حاصل این 

رویکرد خواهد بود. 

 مشــکلات در شــرکت های بزرگ از جملــه هلدینگ ها و 
شرکت های سرمایه گذاری: بسیاری از شرکت های بزرگ که به بازار 
ســرمایه وابسته اند، به دلیل افت سودآوری شــرکت های سرمایه پذیر 
خود با کمبود نقدینگــی و عدم توانایی در تأمین مالی پروژه های خود 
مواجه خواهند شــد. این امر می تواند منجر به کاهش تولید و افزایش 
بیکاری شود. در شرایطی که شرکت ها نتوانند به فعالیت های خود ادامه 
دهند، نه تنها به اقتصاد آســیب می زنند، بلکه به اشــتغال و معیشت 
کارگران نیز لطمه می زنند. در ضمنن با افت سودآوری در شرکت های 
بزرگ، دولت به عنوان حامی اقشــار کم برخوردار جامعه، توانایی نقش 
آفرینی در توزیع مناسب سود سهام عدالت نیز نخواهد داشت و همین 

موضوع نیز یک چالش جدید بر سر راه سیاستگذاران خواهد بود. 
 کاهش اعتماد عمومی: بی اعتمادی به بازار سرمایه می تواند به کاهش 
ســرمایه گذاری های جدید و خروج ســرمایه های موجود منجر شود. این 
چرخه معیوب می تواند به بحران های عمیق تری در اقتصاد منجر شود و به 
تدریج به رکود اقتصادی دامن بزند. در واقع با بی اعتمادی به بازار سرمایه 
و همچنین افت ارزش معاملات این بازار، ضمن کاهش نقدشوندگی بازار، 
نقینگی موجود در فضای اقتصاد کشــور، وارد بازارهای غیر مولد مثل ارز، 

طلا و رمز ارز و حتی سایر دارایی ها مثل خودرو خواهد شد. 

نقش شورای عالی بورس و سازمان بورس
شــورای عالی بورس و ســازمان بــورس به عنوان نهادهــای نظارتی و 
تصمیم گیرنده، باید با تشــکیل جلسات منظم و گاهی اضطراری و اتخاذ 
تصمیمات ســریع، از بازار ســرمایه و نهادهای مالی حمایت کنند. این 

تصمیمات می تواند موارد زیر را در بر داشته باشد:
 تدوین سیاست های کلان: شــورای عالی بــورس باید سیاست های 
کلان را برای حمایت از بازار ســرمایه تدوین و بروزرسانی کند که شامل 
برنامه های حمایتی و تســهیل گر برای نهادهای مالی و ســرمایه گذاران 
باشد. این سیاست ها باید به گونه ای طراحی شوند که به حفظ تعادل در 
بازار و جلوگیری از نوســانات شدید کمک کنند. در همین راستا تزریق 
منابع مالی از طریق تمامی بازیگران اقتصادی به خصوص ناشران بزرگ 
به منظور حمایت از ســهام شرکت های زیر مجموعه یک اقدام عملیاتی 

خواهد بود. 
 تشکیل جلسات اضطراری: با توجه به شرایط بحرانی، شورای عالی 
بورس باید به ســرعت جلسات اضطراری تشــکیل و با بررسی وضعیت 
موجود، راهکارهای مناسبی برای حمایت از بازار ارائه دهد. این جلسات 
باید شامل نمایندگان نهادهای مالی، کارشناسان اقتصادی و نمایندگان 

سرمایه گذاران باشد تا تصمیمات به صورت جامع و کارآمد اتخاذ شوند.
 نظارت بر عملکرد بازار: سازمان بورس باید نظارت دقیقی بر عملکرد 
بازار و نهادهای مالی داشــته باشــد تا از بروز تخلفات و سوءاستفاده ها 
جلوگیری کند. این نظارت باید به گونه ای باشد که به شفافیت و اعتماد 

عمومی کمک کند. 
 تشکیل کمیته های تخصصی: تشــکیل کمیته های تخصصی برای 
بررسی وضعیت بازار و ارائه راهکارهای عملی می تواند به تسریع در اتخاذ 
تصمیمات کمک کند. این کمیته ها باید شــامل کارشناسان اقتصادی، 
نمایندگان نهادهای مالی و سرمایه گذاران باشند تا تصمیمات به صورت 

جامع و کارآمد اتخاذ شوند. همچنین لازم است توصیه های سیاستی این 
کمیته ها به سایر سیاستگذاران اقتصادی در وزارتخانه های صمت، نفت، 

نیرو و کار و رفاه اجتماعی نیز ارائه گردد. 
 اجرای برنامه های حمایتــی از ذینفعان بازار: اجرای برنامه های 
حمایتــی بــرای کارگزاری هــا و نهادهــای مالی، می توانــد به حفظ 
ســلامت بازار کمک کند. این برنامه ها باید شــامل تســهیلات مالی و 
 کاهش هزینه ها باشــد تــا نهادهای مالی بتوانند بــه فعالیت های خود 

ادامه دهند.
 اطلاع رسانی شفاف: سازمان بورس باید به صورت مستمر و شفاف، 
اطلاعات لازم را به سرمایه گذاران ارائه دهد. این اقدام می تواند به کاهش 
نگرانی ها و افزایش اعتماد سرمایه گذاران کمک کند. اطلاع رسانی شفاف 
همچنین می تواند به بهبود وضعیــت روانی بازار کمک کند و از ایجاد 
هیجانات منفی جلوگیری کند. توسعه و گسترش روز افزون شبکه های 

اجتماعی و راه های ارتباطی در این زمینه بی تاثیر نخواهد بود. 
در شــرایط رکودی حاکم بر بازار سرمایه و گاهی شرایط اضطراری؛ در 
کنار رخدادهایی که ارائه شــد، سایر ذینفعان از جمله کارگزاران بورس 
و اوراق بهادار نیز ممکن اســت شــرایط دشــواری را تجربه کنند. این 
موضوع به شرایط عمومی بازار بستگی دارد که به طور کلی می توان به 

موارد زیر اشاره کرد: 
 کاهش حجم معاملات: با کاهش اعتماد ســرمایه گذاران و نوســانات 
شــدید بازار، حجم معامــلات در کارگزاری ها کاهش یافته اســت. این 
وضعیت می تواند به کاهش درآمد کارگزاری ها منجر شود. در این حالت 
و با توجه به روند تورمی هزینه ها و همچنین اقدامات توســعه ای برخی 
نهادهــای مالــی در حوزه معاملات بر خط و ارائــه خدمات راحت تر به 
مشتریان؛ در نهایت زیاندهی یکی از اثرات روزهای رکودی بازار بر شرایط 

صنعت کارگزاری خواهد بود. 
 افزایش ریســک ها: کارگزاری ها با ریســک های بیشــتری مواجه 
هســتند و باید به دقت مدیریت ریســک را در دســتور کار خود قرار 
دهند. این امر نیازمند حمایت و همکاری از ســوی ســازمان بورس و 
شــورای عالی بورس اســت. کارگزاری ها باید از ابزارهای مالی نوین و 
تکنولوژی های پیشــرفته برای مدیریت ریســک و بهبود عملکرد خود 
اســتفاده کنند. در صورت عدم توجه کافی و عدم پایش شــرایط این 
صنعت، ممکن اســت ریســک نکول اعتبارات پرداختی به مشتریان به 

مشکلات قبلی کارگزاران اضافه شود. 
 نگرانی از ورشکســتگی: در صورت عدم حمایت مناســب، برخی 
کارگزاری ها ممکن اســت با خطر ورشکســتگی مواجه شــوند. این امر 
می تواند به تشدید بحران در بازار سرمایه منجر شود و اعتماد عمومی را 
به شدت کاهش دهد. در این حالت و عدم توسعه خدمات و زیرساخت ها 
مسیر توسعه ای بازار سرمایه در برابر مسیر روبه رشد سایر بازارها از جمله 

بازار رمز ارز و صرافی های آنلاین دچار خدشه خواهد شد. 
همانطور که اشــاره شد تجربه تاریخی جدید بازار سهام که از مرداد 99 
به بعد رخ داده است و همچنین اتفاقات نیمه نخست سال جاری موضوع 
حمایت ارکان و نهادهای نظارتی از بازار ســهام را بیش از پیش پر رنگ 

کرده است. 

ویژه یازدهمین نمایشگاه بین المللی بورس، بانک و بیمه

عرفان محمدی زیوه
سرمایه بازار  کارشناس 



یابی هوش مصنوعی فصلی جدید از بازار
دیــدگاه

همگام با پیشرفت فناوری، بهبود قوانین و مقررات و 
تغییر چشم انداز اقتصادی، صنعت مالی نیز در مسیر 
تحول قرار دارد. بر این اســاس، برای فعالان مالی، 
هم مســیر شدن با این روند، عامل اصلی موفقیت به 
شــمار می رود. یکی از بهترین روش ها برای حرکت 
در این مســیر، حضور در همایش ها و نمایشگاه های 
مالی اســت. همایش ها، رویدادها و نمایشــگاه های 
مالی نقش مهمــی در انتقال دانش مالی جهان ایفا 
می کنند. در جریــان برگزاری این رویدادها، هزاران 
متخصص امور مالی، کارشــناس حــوزه فناوری و 
کارآفرینان گردهم می آیند تا ضمن بحث و گفت وگو 
درباره شرایط تامین مالی کسب وکارها و فعالیت های 
اقتصادی، از تازه ترین دســتاوردهای خود رونمایی 
کننــد. ایجاد ارتبــاط جدید، گســترش ارتباطات 
موجود، شبکه ســازی و آگاهــی از آخرین تحولات 
در حوزه هــای مالی و فین تک از دلایل اصلی حضور 
در رویدادهای مالی جهان به شمار می رود. به بهانه 
برگزاری رویداد کیش اینوکس 2024 )نمایشــگاه 
بورس، بانــک، بیمه و فرصت های ســرمایه گذاری 
ایران( در اینجا تعدادی از بزرگترین رویدادهای مالی 

جهان را معرفی می کنیم.
AFP

انجمن متخصصان مالی )AFP( مجموعه ای متشکل 
از متخصصان حوزه مالی اســت که در سال 1980 
تاسیس شده و به تعیین استانداردهای برتر در حوزه 
مالی می پردازد. این انجمن همه ســاله میزبان بیش 
از 6500 متخصص تامین مالی شــرکتی از سراسر 
جهان است. این رویداد به عنوان بزرگترین همایش 
شبکه سازی مالی شــرکتی جهان، مهمترین محل 
گردهمایی متخصصان برای افزایــش دانش، ایجاد 
ارتباط و الهام گرفتن اســت. این رویداد اواخر اکتبر 
سال آینده در شهر بوستون آمریکا برگزار خواهد شد.

Finovate
این رویداد، همایشــی جهانی اســت کــه آخرین 
نوآوری ها در حوزه هــای فناوری مالی و بانکی را به 
نمایش می گــذارد. نمایشــگاه های Finovate در 
بســیاری از شــهرهای بزرگ جهان همچون لندن، 
نیویورک، سانفرانسیسکو و سنگاپور برگزار می شوند. 
در رویداد امســال که اواخر ماه می )خرداد 1403( 
برگزار شد، بنیانگذاران، مدیران عامل و مدیران ارشد 
70 اســتارتاپ فین تک به معرفــی برنامه ها و ارائه 

دستاوردهای خود پرداختند.

SFVegas
انجمن مالیه ســاختاریافته مســئول برگزاری این 
رویداد در شــهر لاس  وگاس آمریکاســت. گروهی 
متشــکل از مدیران شرکت های حقوقی، حسابداری 
و حسابرســی، فناوری، رتبه بندی، خدمات و... این 
رویداد را پایه گذاری کرده اند. در این رویداد، مسائل 
مختلفی از جمله فین تــک و تحول بازار رهن مورد 
بحث و بررســی قرار می گیرنــد. این رویداد فرصت 

مناسبی برای شبکه سازی به شمار می رود.
Fintech Meetup

ایــن رویــداد بهتریــن فرصــت بــرای دیــدار با 
کســب وکارهای جدید و شــریکان تجاری به شمار 
می رود. مشــارکت کنندگان و حامیــان می گویند 
با حضــور در این رویــداد بالاترین نرخ بازگشــت 
ســرمایه گذاری را تجربه کرده اند. احتمالا علت آن 
اســت که بیش از 45 هزار نشســت در این رویداد 
برگزار می شود و 200 سخنران در آن حضور دارند. 
به عــاوه، شــرکت کنندگان در رویــداد می توانند 
با بهترین اســتارتاپ های حوزه مالــی و روندهای 
جاری آشــنا شــوند. تازه ترین دوره این رویداد در 
 مارس 2024 )اســفند 1402( در شهر لاس وگاس 

برگزار شد.
MoneyLIVE

به عنــوان جذابترین همایش حــوزه فین تک، این 
رویــداد محل گردهمایی مدیران ارشــد حوزه های 
پرداخــت و بانکی جهان اســت. در اینجاســت که 
شــراکت های پیشگامانه شــکل می گیرند، نوآوری 
سرعت می گیرد و ایده های درخشان متولد می شوند. 
در همایش امســال که اوایل ماه مــارس در لندن 
برگزار شــد، فضای اقتصــادی، نوآوری های حوزه 
پرداخــت، مقابله با کاهبرداری و تحــول پایدار از 

جمله تم های اصلی بودند.
Bank Automation

این رویداد که اوایل مارس امســال در نشویل ایالت 
تنســی آمریکا برگزار شد، تنها رویدادی است که به 
طور ویژه و اختصاصی به موضوع اتوماســیون بانکی 
می پردازد. در این رویداد، مدیران ارشــد حوزه های 
بانکداری و فین تک به بحث درباره فناوری اتوماسیون 
بانکــی پرداختند. عاوه بر اثرگذاری بر آینده تامین 
مالی، این رویــداد مهمترین فرصت بــرای ارتباط 
متخصصان بانکی و فین تک است. اتوماسیون بانکی 
موجب کاهش هزینه ها، بهبود خدمات مشــتریان و 

خلق فرصت های جدید برای رشد بانک ها می شود.
Empire FinTech

ایــن رویداد که در هفته فین تــک نیویورک برگزار 
می شــود، میزبان بیــش از 700 مشــارکت کننده 
است. برگزاری کاس، نمایش فیلم و تصویر، حضور 
سخنرانان برجسته، پادکست های زنده و نشست های 
شبکه ســازی از جمله برنامه های مهــم این رویداد 
بودند. همچنین انجام بازی و گفت وگو درباره آینده 
بیت کوین نیز از جمله برنامه های مورد توجه بود. در 
این رویداد، شرکت کنندگان از طریق الگوریتم های 
هوش مصنوعی با مدیران ارشد ارتباط برقرار کردند.

Seamless Middle East
عاوه بــر متخصصــان حوزه های خرده فروشــی، 
تجــارت الکترونیک، تحویل در منــزل و بازاریابی 
دیجیتــال، ایــن رویــداد بهترین پلتفــرم برای 
شبکه ســازی متخصصان در حوزه هــای پرداخت، 
فین تک، تایید هویت، بانکداری و خرده  فروشــی به 
شمار می رود. این رویداد که اواسط ماه می در مرکز 
تجارت جهانی دوبی برگزار شد، آخرین تغییرات در 
حوزه های مرتبط با اقتصاد دیجیتال )از فین تک تا 
ارز دیجیتال و تایید هویت دیجیتال( را به نمایش 
گذاشت. حضور بیش از 25 هزار مشارکت کننده و 
بیش از 500 ســخنران از جملــه نقاط برتری این 

رویداد به شمار می روند.
U.S. Fintech Symposium

ایــن همایش دو و نیم روزه کــه اوایل ماه ژوئن در 
حومه شهر شیکاگو برگزار شد، متخصصان حوزه های 
مالی و فناوری را گردهم آورد تا به بحث و گفت وگو 
درباره تازه ترین فعالیت هــای این حوزه ها بپردازند. 
برگزاری نشست های B2B در حوزه فین تک، هوش 
مصنوعــی و راه حل های پرداخــت از دیگر اتفاقات 
این رویداد بود. همچنین مدیران ارشــد توانســتند 
با آخرین فناوری های فین تک آشــنا شــوند، روند 
همکاری با دیگر نهادهای فعال در این حوزه را آغاز 
کنند و با متخصصان حوزه های فین تک، بانکداری و 

امور مالی دیدار و گفت وگو کنند.

Finance Disrupted
این رویداد که در ژوئن امســال در آمستردام هلند 
برگزار شد، به بررســی آینده تامین مالی پرداخت. 
رهبران صنعت در این اکوسیستم در این رویداد دو 
روزه گردهم آمدند تا به بحث درباره آخرین روندها 

و تازه ترین دستاوردهای حوزه تامین مالی بپردازند. 
آینده تامیــن مالی، توکنایز کردن بــرای نهادهای 
پذیرنده کریپتوکارنسی و رونق فضای پرداخت پول 
دیجیتال-کاغذی از دیگر مباحث مطرح شده در این 

رویداد بودند.
Digital Banking

بــه عنوان بخشــی از همایش بانکــداری دیجیتال 
بانکداران آمریکایی، مشارکت کنندگان در این رویداد 
تجربه آشنایی با نوآوری و استراتژی حفظ مشتری را 
کسب خواهند کرد. انتظار مشتریان از شعب بانکی 
آینده، چگونگی مدیریت داده و حمایت از مشــتری 
و امنیت سایبری از ســرفصل های مهم این رویداد 
به شــمار می روند. مشارکت کنندگان در این رویداد 
با محتوای استراتژیک، گفت وگوهای همتابه همتا و 
تجربه تعاملی آشــنا می شــوند. این همایش در ماه 

ژوئن در ایالت فلوریدا برگزار شد.
LEND360

در ایــن رویــداد، تازه تریــن روندهــای فین تک و 
فناوری ها برای مشــتریان، وام دهنــدگان کوچک، 
ارائه کنندگان خدمات، ســرمایه گذاران، نمایندگان 
بانکی و... ارائه می شــود. ایــن همایش در میانه ماه 

سپتامبر در شهر نشویل برگزار شد.
MoneyShow

ســپتامبر امســال این رویداد با بیش از 60 ارائه و 
حضور بیش از 70 کارشــناس و متخصص در مرکز 
همایش تورنتو کانادا برگزار شــد. عاوه بر آشنایی 
با اســتراتژی های سرمایه گذاری، مشارکت کنندگان 
ضمن ایجاد ارتباط با متخصصان صنعت توانســتند 
از همکاری تجــاری آنان نیز بهره مند شــوند. این 
رویــداد همچنین فرصتی برای شــناخت ابزارهای 
مالی، مشــاهده روند تجارت تخصصی و حضور در 

نشست های آموزشی بود.

GIIN Impact Forum
این رویداد در ماه اکتبر در شــهر آمستردام هلند 
برگزار می شــود. با حضور مشــارکت کنندگانی از 
70 کشــور جهان، این رویــداد بزرگترین اجتماع 
ســرمایه گذاران اثرگذار به شــمار می رود. به دلیل 
حضــور ســرمایه گذاران بین المللی، ایــن رویداد 
بهترین فرصت برای شبکه سازی، برگزاری نشست 
تعاملی و آگاهی از تازه ترین دیدگاه های متخصصان 

به شمار می رود.

در بسیاری از کشورها در بازارهای 
مختلف صنعتــی، مالی، خدماتی، 
پولــی بانکی، خــرده مصرفی و... ، 
ابزارهای نویــن بازاریابی با رویکرد 
تحول دیجیتال بر بســتر مکانیزم 
بکارگیــری یادگیری ماشــینی از 
شاخه های هوش مصنوعی بازتعریف 
و بکار گرفته می شوند. رویکردی که برای استفاده بهینه از فناوری و داده های 
مشــتریان برای ایجاد، انتقال، تحول و افزایش ارزش در طول سفر مشتری را 
مهیا می سازد. طبق یافته های جدید 37درصد میزان استفاده از هوش مصنوعی 
در بازاریابی اســت و این صنعت چهارمین صنعت جهان در استفاده از هوش 
مصنوعی معرفی گردیده اســت. همچنین 88درصد از متخصصان بازاریابی از 
هوش مصنوعی برای بهینه کردن مسیر سفر مشتری استفاده کرده اند و بازاریابی 

ششمین صنعت جهان در جذب سرمایه شناخته شده است. 
بر همین اساس نظرسنجی ها نشان می دهند، مصرف کنندگان در سراسر دنیا 
در تمامی بازارهای یادشــده، تأثیر هوش مصنوعی بر جوامع را بیشتر مثبت 
می دانند تا منفی. از مهم ترین تکنیک های مورد اســتفاده در بازاریابی هوش 
مصنوعی، تجزیه و تحلیل کان داده ها  و یادگیری ماشینی هستند. یادگیری 
ماشینی شاخه ای از هوش مصنوعی است که این امکان را می دهد تا براساس 
الگوهــای موجود، مدل ها را بشناســد و آن  را تعریف کند. این کار با تجزیه و 
تحلیل داده ها و شناســایی الگوها انجام می شود و می توانند برای پیش بینی 
رفتارهای آینده مورد استفاده قرار گیرند. از همین رو این دو فناوری باعث شده 
دوره فعلی را "عصر بازاریابی هوش مصنوعی" بنامند که مستلزم تحول رادیکال 
در الگوهای سابق تعامل بازاریابان و بنگاه های اقتصادی و شرکت های خدماتی 
مالی با مشتریان خود و تدوین استراتژی های نوین بازاریابی است. از طرفی باید 
به رویکردهای نوآورانه در مواجه با مشــتریان، سرمایه گذاران و سهامداران در 
بازارهای مالی و سرمایه ای که چه بهره برداری هایی می توان از این الگوها داشت 
نیز بپردازیم. در واقع می توان از کان داده ها برای بهبود استراتژی های خود در 
بهبود فرایندهای بازاریابی بنگاه اقتصادی خود استفاده کرد. مانند: بخش بندی 
و هدف گیری جامعه مشــتریان و سهامداران، شخصی ســازی تجریه آن ها و 
پیش بینی رفتارهای ایشــان مبتنی بر داده کاوی و بسیاری مولفه های اثرگذار 
دیگر که مطالعات بسیاری در این زمینه ها صورت گرفته و در دسته بندی های 
تحقیقــات کیفی و کمــی و روش های آماری تحقیقــات بازاریابی در دنیا در 
حال بکارگیری و استفاده می باشــند. از جمله این دسته ها، می توان به روش 
تحقیق های مشــاهده ای، روش مقطعی و طولی و انواع روش های توصیفی و 

اکتشافی دیگر اشاره داشت. 
هوش مصنوعی می تواند به بازاریابان کمک کند تا داده های بزرگ را جمع آوری، 
تجزیه و تحلیل و استفاده کنند. کان داده ها مجموعه ای بزرگ از داده هاست 
که می توان از آن برای کشف الگوها و رفتارها استفاده نمود. این داده ها می تواند 
از طیف گســترده ای از منابع جمع آوری گردد، از جمله این موارد می توان به 
تراکنش های خرید، وب ســایت برندها، شبکه های اجتماعی، میزان استفاده از 
باشگاه مشتریان، ارتباط با امور سهامداران، استفاده از خطوط اعتباری و... اشاره 
کرد. بطور خاصه، تأثیرگذاری قابل بهبودی را که این بستر می تواند بر جامعه 
سیاست گذار بازار سرمایه و شرکت های خدماتی مالی بر جای گذارد، راهبردی 
توسعه محور و زمینه ســازی بستر ابزارهای بروز و تحول گرایانه در چارچوبی 

نظام مند خواهد بود.

معرفی بزرگترین همایش های مالی جهان
بینالملل6 | آبان 1403  هفته دوم  سال دوازدهم  شماره 564 |

ویژه یازدهمین نمایشگاه بین المللی بورس، بانک و بیمه

مصطفی حسین زاده 
یزی  مهر آیندگان  مدیر توســعه استراتژی و برنامه ر
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ویداد کیش اینوکس؛ بستر تعامل   ر
و همفکری بین مدیران بازار سرمایه

یادداشت

رویداد »کیش اینوکس« به عنوان یکی 
از معتبرترین نمایشگاه ها و همایش های 
حــوزه مالی، بانکی و ســرمایه گذاری، 
امســال اهمیتی دوچنــدان پیدا کرده 
اســت. در شــرایطی که بازار سرمایه 
روزهای ســخت و پیچیده ای را پشت 

سر می گذارد، چنین رویدادهایی می توانند بستر مناسبی برای هم اندیشی 
و تعامل بین فعالان اقتصادی باشــند. با افزایش نوســانات بازار و کاهش 
اعتماد ســرمایه گذاران، نیاز به رویدادهایــی مانند کیش اینوکس بیش از 

پیش احساس می شود.
این نمایشــگاه علاوه بــر معرفی فرصت های ســرمایه گذاری، محلی برای 
گردهمایی مدیران ارشد شرکت ها، نهادهای مالی، بانک ها و سرمایه گذاران 
داخلی و خارجی اســت. اما شــاید مهم تر از همه، فضایی است برای ایجاد 
همدلی بین فعالان اقتصادی که در این دوران با مشــکلاتی چون کاهش 
نقدینگی، فشــارهای تورمــی و نااطمینانی های اقتصادی دســت و پنجه 
نرم می کنند. این رویداد به فرصتی تبدیل شــده تــا بازیگران اصلی بازار 
ســرمایه به جای رقابت صرف، به دنبال راه حل های مشــترک برای عبور از 
بحران ها باشند. از جمله نکات کلیدی این رویداد، فراهم شدن امکان تعامل 
و همفکری بین مدیران بانکی، بورســی و بیمه ای اســت. این بخش ها که 
هرکــدام به نوبه خود نقش مهمی در اقتصاد کشــور دارند، اغلب به صورت 
مجــزا و در برخی موارد رقابتی عمل می کنند. با این حال، کیش اینوکس 
فرصتی برای گردهمایی این مدیران فراهم می کند تا به جای نادیده گرفتن 
یکدیگر، برای بهبود وضعیت اقتصادی ایران به یک راهکار مشترک برسند 

و همکاری بیشتری داشته باشند.
در این میان، برگزاری نشســت ها و کارگاه هــای تخصصی در حوزه های 
مختلــف مالی، از جمله بازار ســرمایه، تکنولوژی هــای مالی و مدیریت 
ریسک، نه تنها به ارتقای دانش حرفه ای شرکت کنندگان کمک می کند، 
بلکه بســتری برای چاره اندیشــی در خصوص آینده بازار فراهم می سازد. 
همایش هایی که در کنار این رویداد برگزار می شــوند، می توانند به محلی 
برای تبادل تجربه ها و پیدا کردن راه حل های نوآورانه برای رفع مشکلات 

کنونی تبدیل شوند.
در شــرایط فعلی، جلب ســرمایه گذاران خارجی و ایجــاد اعتماد دوباره 
بــه بازارهای داخلی یکی از اولویت های اصلی اســت و رویدادهایی مانند 
کیش اینوکس، با معرفی فرصت های سرمایه گذاری در بخش های مختلف 
اقتصادی، می توانند نقشــی کلیدی در تحقق این هدف داشته باشند. این 
رویداد به ویژه برای اســتارتاپ ها و شــرکت های فین تک فرصتی بی نظیر 
برای عرضه نوآوری های خود و جذب سرمایه های جدید فراهم می کند. با 
توجه به وضعیت فعلی اقتصاد، برگزاری این گونه رویدادها نه تنها ضروری 
اســت، بلکه می تواند به ایجاد هم افزایــی و تقویت روحیه جمعی در بین 
فعالان بازار کمک کند. »کیش اینوکس« امســال، شاید بیش از هر زمان 
دیگری، جایی برای چاره اندیشــی و هم فکری بــرای عبور از چالش های 

پیش رو است.

علی جبل عاملی
بازارسرمایه کارشناس 

با هماهنگی  بانک مرکزی، دولت و سازمان بورس و اوراق بهادار؛

معرفی ابزارهای نوین مالی، تحول در بازار سرمایه 
در ســال های اخیر، توجه به 
تامین مالی از طریق انتشــار 
اوراق بدهی در بازار ســرمایه 
ایران به شدت افزایش یافته و 
این روش به عنوان یک راهکار 
قابل اعتماد در کنار سیســتم 
بانکی شناخته می شود. با استفاده از ابزارهای متداولی نظیر اوراق مرابحه 
و اوراق اجاره، شرکت ها توانسته اند با توجه به محدودیت بانک ها، به منابع 
مالی بیشتر و از طریق مشارکت ســرمایه گذاران در بازار سرمایه تامین  
مالی کنند. این راهــکار تنها به تامین مالی کمک نمی کند بلکه مزایای 
دیگری از جمله افزایش شفافیت، کاهش ریسک و ارتقای اعتماد عمومی 

به شرکت ها را نیز به دنبال داشته است. 
در سال جاری سیاســت انقباضی بانک مرکزی به منظور کنترل تورم و 
کاهش نقدینگی، منجر به انتقال بخشــی از تقاضای تامین مالی از بازار 
پول به بازار ســرمایه شد و این بازار بیش از پیش مورد توجه بنگاه های 
اقتصــادی قرار گرفت. اگرچه تفاوت نرخ تامین مالی در بازار ســرمایه با 
بازار پول  متاثر از دسترســی به منابع در بازار ســرمایه، دوره بلندمدت 
بازپرداخت، شفافیت و مقررات حاکم و در نتیجه وجود ارکان انتشار اوراق 
است، اما آنچه در حال حاضر شاهد آن هستیم، تقاضای فزاینده بنگاه های 
اقتصادی برای تامین مالی از بازار سرمایه از یک سو و از سوی دیگر برنامه 
انتشار اوراق از ســوی دولت است که باعث شده است این دو نرخ بیش 

از گذشته فاصله بگیرند و نرخ بهره در سقف تاریخی خود قرار بگیرد. 
نرخ های بالای تامین مالی موجــب افزایش هزینه های تولید، چالش در 
تامین نقدینگی برای ســرمایه در گردش عملیات شرکت ها و آسیب به 

سرمایه گذاری های جدید شده است و بنگاه ها با چالش های بیشتری در 
دسترسی به منابع مالی مواجه شدند. در نتیجه اگرچه سیاست انقباضی 
بانک مرکزی توانســت تا حدی بــه کنترل تورم کمک کند اما رشــد 

اقتصادی را می تواند تحت تاثیر قرار دهد. 
در ۷ ماهه نخســت ســال ۱۴۰۳، کل اوراق بدهی منتشر شده به ۳۷۶ 
همت رســید که نسبت به مدت مشابه سال گذشته ۱۸۸ درصد افزایش 
نشــان می دهد. اما نکته حائز اهمیت این اســت که حدود ۹۰ درصد از 
این تامین مالی به دولت و شهرداری ها اختصاص دارد. مبلغ تامین مالی 
اوراق شــرکتی تا پایان مهر ماه امسال ۳۴ همت بوده است که با وجود 
سیاســت انقباضی بانک مرکزی و دسترسی محدود بنگاه ها به بازار پول، 
به علت افزایش بهای تمام شــده تامین مالی مبتنــی بر بدهی در بازار 
ســرمایه تنها نزدیک به ۱5درصد نســبت به مدت مشابه سال گذشته 
افزایش یافته است که نسبت به نرخ تورم سال جاری بسیار اندک است. 
همچنین جزییات لایحه بودجه سال ۱۴۰۴، نشان می دهد دولت قصد 
دارد میزان انتشــار اوراق دولتی را در سال آینده به ۷۰۰ همت برساند و 
به این ترتیب حجم بالای منابع بازار ســرمایه که توسط نهادهای دولتی 
و حقوقی تامین می شــود را به خود اختصاص خواهــد داد و در نتیجه 
چالش تامین مالی بنگاه ها هم به لحاظ دسترســی به منابع بازار سرمایه 
و هم به لحاظ افزایش بهای تمام شــده تامین مالی عمیق تر خواهد شد. 
با این حال، در سال جاری شاهد برخی تغییرات مثبت در شرایط انتشار 
اوراق برای شرکت های کوچک بودیم. با شرایط تسهیل شده جدید، این 
شــرکت ها قادرند تا ســقف ۲۰۰ میلیارد تومان با سررسید حداکثر ۱۸ 
ماه سرمایه جذب کنند. شرکت ها می توانند علاوه بر ارائه تضامین قبلی، 
از ضمانت نامه های صادر شده توســط صندوق های پژوهش و فناوری و 

صندوق نوآوری و شکوفایی استفاده کنند. همچنین، این اوراق می تواند 
به صورت عرضه خصوصی منتشــر شــود و در این صورت، شرکت ها با 
ارائه لیســت خریداران هنگام درخواست و با موافقت آنها، اوراق را بدون 
نیــاز به رکن متعهد پذیره نویســی و بازارگردان منتشــر کنند و به این 
ترتیــب هزینه تامین مالی برای این شــرکت ها بهبود یابد. همچنین در 
حال حاضر یکی دیگر از راه های تأمین مالی برای شرکت های کوچک و 
متوسط، تأمین مالی جمعی است که بتوانند در کوتاه مدت و با مشارکت 

سرمایه گذاران خرد تامین مالی کنند. 
در سال جاری سقف این تامین مالی به 5۰ میلیارد تومان افزایش یافته 
است. حجم تامین مالی جمعی انجام شده از طریق سکوهای تامین مالی 
جمعی از ابتدا تاکنون بیش از ۹ همت بوده اســت. این نوع تامین مالی، 
با وجود بهای تمام شــده بالاتر نســبت به ســایر روش های تامین مالی 
بدهی، رشــد چشمگیری را در ســال های اخیر داشته است بطوری که 
حجم تامین مالی جمعی انجام شــده در ۷ ماه ابتدای سال ۱۴۰۳، بیش 
از ۴.۶ همت بوده اســت که نیمی از کل تامین مالی انجام شده تاکنون 
را شامل می شود.  نسبت تامین مالی انجام شده از سکوهای تامین مالی 
جمعی از ابتدای ســال تاکنون، به حجم اوراق بدهی شرکتی منتشره در 
مدت مشابه، نزدیک به ۱۲درصد بوده است که در مقایسه با متوسط دنیا 
قابل توجه اســت. با توجه به تغییرات اخیر در بازار بدهی و تغییرات نرخ 
تامین مالی، به نظر می رســد که بازار سرمایه ایران در حال تحول است. 
این تحولات می تواند به بهبود وضعیت اقتصادی و افزایش شــفافیت در 
بــازار کمک کند اما نیازمند هماهنگــی و همکاری نزدیک تر  بین بانک 
مرکزی، دولت و سازمان بورس و اوراق بهادار و همچنین معرفی ابزارهای 

نوین مالی منطبق بر شرایط جدید است.

فرابــورس ایران در نخســتین روز کیش اینوکس ۲۰۲۴ از ســامانه تعاملات 
الکترونیکی »فراسان« و نخســتین تلویزیون اینترنتی بازار سرمایه »فرابورس 

تی وی« رونمایی خواهد کرد.
از دیگر برنامه های فرابورس در این نمایشگاه، برگزاری پنل تخصصی »تامین مالی 
شرکت های دانش بنیان و نوپا از بازار نوآفرین فرابورس ایران« است. فرابورس به 

منظور تسهیل و تسریع در تعاملات با تمامی نهادهای مالی بازار سرمایه سامانه »فراسان« و همچنین 
با هدف ارتقای ســواد مالی آحاد جامعه و سرمایه گذاران، نخستین تلویزیون اینترنتی بازار سرمایه را 
راه اندازی کرده که از آن ها رونمایی می کند. علاوه بر این، پنل »تامین مالی شرکت های دانش بنیان و 
نوپا از بازار نوآفرین فرابورس ایران« با حضور رضا عیوض لو، معاون نظارت بر بورس ها و ناشران سازمان 
بورس، محمدعلی شیرازی مدیرعامل فرابورس ایران و روح الله ابوجعفری و علی مهدوی پارسا اعضای 

هیأت پذیرش بازار نوآفرین، در جریان کیش اینوکس برگزار می شود.

رونماییازسامانه»فراسان«و»فرابورستیوی«
تأمین ســرمایه تمدن با خدمات و محصولات جدید در یازدهمین نمایشــگاه 

بین المللی کیش اینوکس ۲۰۲۴ میزبان فعالان اقتصادی و مالی خواهد بود.
مدیرعامل شرکت تأمین سرمایه تمدن گفت: این تأمین سرمایه توسعه ابزارهای 
مالی را همواره جزو مأموریت های اصلی خود دانســته و از این رو چهار محصول 
جدید که در گروه شــرکت های تمدن توسعه یافته اند، در جریان رویداد کیش 

اینوکس به عموم فعالان بازار معرفی و عرضه خواهد شــد. امیر مرادی هدف از توســعه محصولات 
جدید این شــرکت را بهبــود ارائه خدمات در حوزه های »ســبدگردانی اختصاصی«، »معاملات آتی 
کالا«، »سامانه پرداخت گروهی« و »معاملات آپشن«، خواند و توسعه آنها را گامی سازنده در جهت 
گســترش خدمات و ارتقای بازار سرمایه دانست. وی خاطرنشان کرد:  نمایشگاه صنعت مالی کیش 
یکی از مهمترین و معتبرترین رویدادهای مالی کشور محسوب می شود. این نمایشگاه برای ما فرصتی 

بی نظیر است تا دستاوردها و نوآوری های خود را به نمایش بگذاریم.

تأمینسرمایهتمدنباچهارمحصولجدید

 گلناز شانه بند
وزه مدیر عامل شرکت مشاور سرمایه گذاری دانش فیر
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KISHINVEX® 2024  برنامه همایش ها و نشست های تخصصی رویداد

16th Exhibition on Presenting Iran's Investment Opportunities
11th International Exhibition of Exchange, Banking, Insurance & Privatization

یازدهمیــن نمایشــگاه بین المللــی بــورس، بانــک، بیمــه،
خصوصی سـازی و معـرفی فــرصت های سرمایه گذاری کشور
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بهـــاران تدبیـــر کیش 
BAHARAN TADBIR KISH
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پرداخت 

مولدسازی

سازمان خصوصی سازی

ظرفیت های بازار سرمایه در تامین مالی 
پروژه های مناطق آزاد

  

دبیرخانه شورایعالی مناطق آزاد تجاری، 
صنعتی و ویژه اقتصادی

فرصت های سرمایه گذاری مپنا

گروه مپنا

فرصت ها و چالش های صندوق های 
پژوهش و فناوری در تامین مالی 

اکوسیستم نوآوری 

انجمن سرمایه گذاری خطرپذیر ایران

نگاه فیروزه)تحلیل روز بازارهای مالی(

گروه مالی فیروزه 

معرفی فرصت های سرمایه گذاری 
کیش

سازمان منطقه آزاد کیش
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