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درباره  کیش

اصلـی  مسیرهای  در  قرارگیری  و  فـارس  خلیـج  شـمال  در  ممتـاز  جغرافیایـی  موقعیـت  از  برخـورداری  بـا  کیـش  جزیـره 
تجـارت و تبـادلات اقتصـادی منطقـه، طـی سـال‌های اخیر بـه یکـی از مهم‌تریـن کانون‌هـای توسـعه اقتصـادی کشـور 
تبدیل شـده اسـت. این جزیره به‌واسـطه سـاختار منطقه آزاد، قوانین تسـهیل‌گر سـرمایه‌گذاری و زیرساخت‌های 

نویـن، بستری مناسـب بـرای شـکل‌گیری فعالیت‌هـای مالـی، تجـاری و فناورانـه فراهـم آورده اسـت.
در اسـناد و رویکردهـای کلان توسـعه مناطـق آزاد کشـور، جزیـره کیـش به‌عنوان هـاب مالـی جمهوری اسلامی ایران 
اسـتقرار  بـرای  محـوری  بـه  را  کیـش  رویکـرد،  ایـن  اسـت.  شـده  تعریـف  دیجیتـال  اقتصـاد  توسـعه  مرکـز  همچننی  و 
مالـی  فناوری‌هـای  همچننی  و  پیشـرفته  بیمـه‌ای  و  بانکـی  خدمـات  مالـی،  تأمنی  نویـن  ابزارهـای  مالـی،  نهادهـای 
)FinTech( تبدیـل می‌کنـد؛ نقشی کـه می‌تواند جایـگاه ایـران را در تعاملات اقتصـادی منطقـه‌ای و بین‌المللـی ارتقا 

دهـد.
از سـوی دیگـر، ظرفیت‌های زیرسـاختی، ارتباطـات بین‌المللی، نیروی انسـانی متخصـص و محیط کسـب‌وکار رقابتی 
در جزیـره کیش، ایـن منطقه را بـه یکی از مسـتعدترین نقاط کشـور برای توسـعه اقتصـاد دیجیتال، نـوآوری، هوش 
راسـتای  در  کیـش،  در  دیجیتـال  اقتصـاد  بـر  تمرکـز  اسـت.  سـاخته  بـدل  دانش‌بنیـان  کسـب‌وکارهای  و  مصنوعـی 
سیاسـت‌های کلان کشـور برای گذار بـه اقتصاد هوشـمند و کاهش وابسـتگی به اقتصاد سـنتی صورت گرفته اسـت.

About Kish Island
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چرا   کیش؟
Why Kish Island?

   هم‌راستایی مأموریت کیش اینوکس با نقش جدید کیش در معماری اقتصادی کشور
کوسیستم مالی نوین ایران    تعریف جزیره کیش به‌عنوان پایگاه شکل‌گیری ا

   ظرفیت تبدیل شدن کیش به نقطه اتصال سرمایه، سیاست‌گذاری و نوآوری
   امکان تمرکز بازیگران اصلی اقتصاد کشور در یک جغرافیای هدفمند

   برخورداری از ساختار مقرراتی منعطف برای آزمون مدل‌های جدید مالی و سرمایه‌گذاری
   قابلیت میزبانی تعاملات اقتصادی بین‌المللی در محیطی امن و حرفه‌ای

   زیرساخت مناسب برای توسعه فناوری‌های مالی، اقتصاد دیجیتال و کسب‌وکارهای نوآور
   جایگاه کیش به‌عنوان منطقه پایلوت اجرای سیاست‌های نوین اقتصادی

   فاصله‌گرفتن از تمرکزگرایی و تقویت نقش مناطق آزاد در تصمیم‌سازی اقتصادی
   امکان ایجاد گفت‌وگوی مؤثر میان بخش دولتی، خصوصی و سرمایه‌گذاران

   هم‌افزایی میان ظرفیت‌های مالی، دیجیتال و لجستیکی در یک نقطه واحد
   توان تبدیل رویداد کیش اینوکس به مرجع سالانه تصمیم‌سازی و سرمایه‌گذاری کشور

   وجود ۲۰ هزارمتر مربع سالن نمایشگاهی با استانداردهای بین المللی
   وجـود مرکـز همایـش بنی المللـی مسـتقل از فضـای نمایشـگاه در فضایـی بـه وسـعت۱۳ هزارمتر مربـع بـا دارا بودن 

کـره بـا امکانـات کامـل صوتـی و تصویری  بیـش از ۶ سـالن برگـزاری همایـش و نشسـت تخصصی و ۵ اتـاق مذا
   دسترسی به آب راه های آزاد

   ورود اتباع خارجی بدون اخذ روادید
کز اقامتی متعدد با استانداردهای اقامتی بالا    وجود مرا
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مروری بر رویداد
Overview
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KishInvex 2025   درباره

وزارتخانه‌هـا،  گسترده  مشـارکت  و  حمایـت  از  برخـورداری  بـا  برگـزاری  سـال‌های  طـول  در  اینوکـس  کیـش  رویـداد 
بـا  و  بین‌المللـی  مشـارکت‌کنندگان  همچننی  و  خصـوصی  و  دولیت  بخش‌هـای  اقتصـادی،  بنگاه‌‌هـای  و  سـازمان‌ها 
کلان  شـرایط  و  ظرفیت‌هـا  قابلیت‌هـا،  از  کامـل  تصویـری  ارائـه  جهـت  محلـی  بـه  کشـور  اقتصـادی  نخبـگان  حضـور 
اقتصـاد کشـور، تقـارن و تبـادل اطلاعـات فعـالان اقتصـادی داخلـی و بنی المللـی و برگـزاری نشسـت‌های تخصصی با 

اسـت. گردیـده  تبدیـل  جهانـی  و  کشـوری  ابعـاد  در  اقتصـادی  روز  موضوعـات 

اعتبـاری،  و  مالـی  موسسـات  سـرمایه،  تأمنی  شـرکت‌های  بورس‌هـا،  و  سـرمایه  بـازار  ارکان  بیمه‌هـا،  بانک‌هـا، 
بـورس  در  فعـال  شـرکت‌های  بهـادار،  اوراق  بـورس  در  فعـال  و  پذیرفته‌شـده  شـرکت‌های  لیزینگ‌هـا،  و  صرافی‌هـا 
و  سـرمایه‌گذاری  شـرکت‌های  مشترک،  سـرمایه‌گذاری  صندوق‌هـای  و  کارگـزاری  شـرکت‌های  فرابـورس،  و  کالا 
حامـی  و  سیاسـت‌گذار  نهادهـای  لیزینـگ،  و  سـرمایه‌گذاری  مشـاور  انجمن‌هـا،  و  تشـکل‌ها  مشاورسـرمایه‌گذاری، 
خطرپذیـر  سـرمایه‌گذاران  و  شـتاب‌دهنده‌ها  فین‌تک‌هـا،  بویـژه  دانش‌بنیـان  شـرکت‌های  نـوآوری،  زیسـت‌بوم 
حـوزه  در  ویـژه  بـه  اطلاعـات  فنـاوری  زمینـه  در  فعـال  شـرکت‌های  فنـاوری،  و  علـم  نواحـی  و  پارک‌هـا  نـوآوری،  حـوزه  در 
و  طرح‌هـا  حسـابرسی،  موسسـات  و  سـنجی  اعتبـار  و  مالـی  خدمـات  دهنـده  ارائـه  شـرکت‌های  سـرمایه‌گذاری،  و  مالـی 
پروژه‌هـای مرتبط با موسسـات مالی و اعتباری، لیزینگ و مسـتغلات و سـرمایه‌گذاری و سـرمایه‌پذیری در مسـکن  

هسـتند. اینوکـس  کیـش  در  مشـارکت‌کننده  بخش‌هـای  مهمتریـن  از 
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رویــــداد KishInvex بستـــــری اســتراتـــژیک بـــرای سیاست‌گـــذاری، تصمیـــم‌سازی و تبـــادل راهکارهـای عملیاتـی 
در حـــوزه سـرمایه‌گذاری، تأمیـــن مالـــی، تولید و حکمرانی اقتصـــادی اسـت و مشـارکت نهادهای مالی، شرکت‌های 
بزرگ سـرمایه گـذاری، مناطق آزاد، شـرکت‌های فنـاور، بانک‌ها، بیمه‌هـا و فعالان داخلـی و بین‌المللی اسـت و فرصتی 
توجـه  بـا  همچننی  می‌سـازد.  فراهـم  را  راهبردی  همکاری‌هـای  توسـعه  و  نوآوری‌هـا  دسـتاوردها،  ارائـه  بـرای  نظیر  کـم 
 KishInvex2025 رویـداد  مالـی،  منابـع  محدودیـت  ارزی،  نوسـانات  تـورم،  نـرخ  نظیر  کشـور  اقتصـادی  چالش‌هـای  بـه 
منطقـه‌ای  بازیگـران  و  سـرمایه‌گذاران  سیاسـت‌گذار،  نهادهـای  خصـوصی،  بخـش  میـان  همـکاری  و  گفت‌وگـو  بستر 

بود. خواهـد 
نقـش  بازتعریـف  سـرمایه،  بـازار  کارایـی  افزایـش  و  توسـعه  نظیر:  محورهایـی  بـر  تمرکـز  بـا   KishInvex2025 رویـداد   
بازارهـای مالـی در تأمنی مالـی پروژه‌هـای تولیـدی و زیربنایـی، تقویت ابزارهـای نویـن سـرمایه‌گذاری، توسـعه بازار 
بدهـی و دسترسی بنگاه‌های کوچـک به منابـع مالی، حمایـت از تولیـد برون‌سپاری‌شـده، پروژه‌هـای صادرات‌محور 
جهانـی،  اقتصـادی  و  سـیاسی  تحـولات  سـایه  در  بین‌المللـی  و  منطقـه‌ای  تعاملات  ارتقـای  تأمنی،  زنجیره‌هـای  و 
 )PPP( خصـوصی  عمومـی-  مشـارکت  ترویـج  پیشـرفته،  فناوری‌هـای  و  دانش‌بنیـان  اقتصـاد  بـا  سـرمایه  بـازار  پیونـد 
ارتقـای  دیجیتـال،  تحـول  و  اینشـورتک  فین‌تـک،  بـر  تمرکـز  بـا  مالـی  نهادهـای  هوشمندسـازی  ملـی،  پروژه‌هـای  در 
کمیـت شـرکتی و پیش‌بینی‌پذیـری اقتصـاد، نقش صنعـت بیمـه در کاهش ریسـک و تقویـت امنیت  شـفافیت، حا

شـد. برگـزار  سـرمایه‌گذاری 
همزمـان بـا نمایشـگاه، مجموعـه‌ای از همایش‌هـا، نشسـت‌های تخصصی و کارگاه‌هـای آموزشی بـا حضـور مدیران 
دیپلمـاسی  نقـش  و  بین‌المللـی  تحـولات  همچننی  گردیـد.  برگـزار  اقتصـادی  تصمیم‌سـازان  و  کارشناسـان  ارشـد، 

اقتصـادی در مسیر بازتعریـف جایـگاه ایـران در اقتصـاد منطقـه‌ای و جهانـی نزی مـورد بـررسی قـرار گرفـت.
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ویژگی‌های رویداد

 ایجاد ارتباط بین سرمایه‌گذاران و صاحبان طرح‌های سرمایه پذیر
 حضور طیف گسترده‌ای از مقامات اقتصادی کشور، مدیران و صاحبنظران 

 حضور بیش از 200 نفر از دست اندرکاران و نخبگان اقتصادی به عنوان سخنران نشست‌های تخصصی
 تشکیل پاویون مناطق آزاد به منظور معرفی فرصت‌های سرمایه‌گذاری مناطق

 تشکیل پاویون شرکت‌های دانش بنیان  

اهداف برگزاری رویداد

1- ارائه آخرین دستاوردها و ابزارهای نوین تامین مالی و آخرین ظرفیت‌های سرمایه‌گذاری در کشور
2- بررسی آخرین دستاوردهای صنعت مالی کشور 

3- تسهیل ارتباط بین کسب و کارهای بازار سرمایه 
4- معرفی فرصت‌های سرمایه‌گذاری در طرح‌ها و پروژه‌های کشور 

5- معرفی آخرین دستاوردهای شرکت‌های دانش بنیان در صنعت مالی 
کو سیستم نوآوری و فناوری  6- بررسی فرصت‌های سرمایه‌گذاری در ا

7- ایجاد هم افزایی بین فعالان اقتصادی کشور در راستای رفع چالش‌ها وبهره برداری ازظرفیت‌های موجود در 
توسعه اقتصادی کشور

        تشکیل پاویون 
مناطق آزاد و ویژه 

اقتصادی

حضور بیش از 200 نفر از نخبگان اقتصادی، کارشناسان، مقامات و مدیران 
ارشد اقتصادی کشور به عنوان سخنرانان نشست‌های  تخصصی

تشکیل پاویون 
بازار سرمایه

تشکیل پاویون 
هوش مصنوعی



رسانه های حاضر 
در رویداد:

 رسانه50+

تعدادمشارکت 
کنندگان

شرکت279

مساحت تحت 
پوشش

هزار 19
متر مربع

نشست های تخصصی 
و همایش های جانبی

نشست40

حضور اساتید و 
صاحبنظران اقتصادی

نفر200

تعداد 
بازدیدکنندگان

هزار 8
بازدید
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مراسـم  افتتـاحیـه
Grand Opening Ceremony
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محمدجعفــر کبیــری، رئیــس ســازمان منطقــه آزادکیــش در مراســم افتتاحیــه دوازدهمیــن نمایشــگاه بیــن المللــی بورس، 
بانــک، بیمــه، خصوصــی ســازی و معرفــی فرصــت هــای ســرمایه گذاری)کیــش اینوکــس2025( بــا قدردانــی از برگزارکننــدگان 
ایــن رویــداد، اظهــار داشــت: کیــش اینوکــس اکنــون بــه ویترینــی بــرای فرصت‌هــای مالــی و ســرمایه‌گذاری در کشــور تبدیــل 

شــده و ایــران عزیــز مــا نیازمنــد خروجی‌هــای عملــی از چنیــن نشســت‌هایی اســت.
وی بــا اشــاره بــه شــرایط اقتصــادی کشــور افــزود: اقتصــاد مــا بــا رکــود تورمــی طولانی‌مــدت مواجــه اســت و اعمــال 

تحریم‌هــا موجــب شــده اســت سیاســت‌های اقتصــادی کشــور عمدتــا ماهیــت واکنشــی پیــدا کنــد.
کبیــری همچنیــن بــر ضــرورت اصــاح ناترازی‌هــا در حوزه‌هــای زیرســاختی تأکیــد کــرد و گفــت: بــرای رفــع ناترازی‌هــای 

اقتصــادی در بخش‌هــای آب، گاز و بــرق، بــه رقمــی در حــدود ۲۵۰ میلیــون دلار نیــاز داریــم.
ــا بهره‌گیــری از تجربه‌هــای  ــه امــارات، عنــوان کــرد: کشــورهای عربــی ب ــا اشــاره بــه تجربــه کشــورهای منطقــه از جمل او ب
موفــق جهانــی، چارچــوب حقوقــی پایــدار و بســته‌های حمایتــی بلندمــدت ایجــاد کرده‌انــد. تجربــه موفــق دبــی نمونــه‌ای از 

ایــن الگــو اســت کــه می‌تــوان از آن بهــره گرفــت.
کبیــری حرکــت بــه ســمت ایجــاد هــاب مالــی در مناطــق آزاد را اقدامــی ضــروری خوانــد و گفــت: یکــی از ظرفیت‌هــای تحقــق 

ایــن هــدف، منطقــه آزاد کیــش اســت و بــورس بین‌الملــل نیــز بــا اقدامــات انجام‌شــده در مســیر عملیاتــی شــدن قــرار دارد.
وی ادامــه داد: در ســناریوی تــداوم تحریم‌هــا بایــد بانک‌هــا بــه نقــش بانــک یــاور تبدیــل شــوند تــا در دوران پســاتحریم 

بتوانیــم ظــرف اقتصــادی منســجم بــرای جــذب ســرمایه‌گذاری خارجــی در چارچــوب برنامــه هفتــم توســعه فراهــم کنیــم.
کبیــری هشــدار داد کــه در صــورت عــدم شــکل‌گیری ظرفیت‌هــای اقتصــادی لازم، تطبیــق اقتصــاد کشــور بــا اســتانداردهای 

جهانــی بــا تأخیــر قابل‌توجهــی مواجــه خواهــد شــد و ممکــن اســت امیــد فعــالان اقتصــادی آســیب ببینــد.
وی همچنیــن از رونمایــی قریب‌الوقــوع توکنایــز کیــش خبــر داد و گفــت: ایــن طــرح می‌توانــد منجــر بــه جــذب حــدود ۴۲ 
همــت ســرمایه داخلــی شــود. همچنیــن بــا رونمایــی از نقشــه جدیــد توســعه کیــش، بایــد بتوانیــم ســاختار اقتصــادی نوینــی 

را در ایــن منطقــه شــکل دهیــم.

محمد جعفر کبیری
رئیس سازمان منطقه آزادکیش
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حســین عبــده تبریــزی، رئیــس کمیتــه محتوایــی کیــش اینوکــس در مراســم افتتاحیــه دوازدهمیــن نمایشــگاه بیــن 
المللــی بــورس، بانــک، بیمــه، خصوصــی ســازی و معرفــی فرصــت هــای ســرمایه گذاری)کیــش اینوکــس2025( ضمــن 
ــی  ــی و محتوای ــای کیف ــداد، ارتق ــن روی ــی در ای ــه محتوای ــدف کمیت ــت: ه ــار داش ــرکت‌کنندگان، اظه ــه ش ــی ب خوش‌آمدگوی
نشســت‌ها بــوده اســت تــا مباحــث اقتصــادی، مالــی و ســرمایه‌گذاری از زوایــای گوناگــون و بــا حضــور اســتادان، مدیــران و 

کارشناســان برجســته کشــور مــورد گفت‌وگــو قــرار گیــرد.
ــرای  ــی ب ــه فرصت ــد، بلک ــا نباش ــگاهی از نهاده ــا نمایش ــی تنه ــن گردهمای ــه ای ــت ک ــوده اس ــن ب ــا ای ــش م ــزود: کوش وی اف

ــد. ــازه باش ــای ت ــرح ایده‌ه ــه و ط ــادل تجرب ــیدن، تب اندیش
عبــده تبریــزی بــا اشــاره بــه شــرایط اقتصــادی کشــور، گفــت: در دوره‌ای از حیــات اقتصــادی ایــران قــرار داریــم کــه ترســیم 
تصویــری روشــن و امیدبخــش از اوضــاع، کاری ســاده نیســت. تحــولات پرشــتاب و فشــارهای بیرونــی تصویــر امــروز اقتصــاد 

مــا را پیچیــده کــرده اســت.
ــری  ــفافیت و هم‌فک ــو، ش ــز گفت‌وگ ــرایط نی ــخت‌ترین ش ــی در س ــه حت ــت ک ــن اس ــا ای ــاور م ــال ب ــن ح ــا ای ــه داد: ب وی ادام

بهتریــن مســیر یافتــن راه‌حل‌هاســت.
رئیــس کمیتــه محتوایــی کیــش اینوکــس در پایــان خاطرنشــان کــرد: امیــد داریــم آنچــه در ایــن روزهــا گفتــه می‌شــود تنهــا 
بازتــاب تنگناهــای امــروز نباشــد، بلکــه یــادآور تــوان برخاســتن ایــن ســرزمین باشــد. ســرزمینی کــه هــر بــار از دل بحــران خــود را 
بــاز آفریــده اســت. امیــد در ایــران نــه واژه‌ای بــرای تســلی، بلکــه حقیقتــی بــرای بقاســت و همیــن حقیقــت اســت کــه مــا را بــه 

گفت‌وگــو، همــکاری و ســاختن فردایــی بهتــر فــرا می‌خوانــد.

حسین عبده تبریزی 
رئیس کمیته محتوایی کیش اینوکس 
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حجــت الــه صیــدی، رئیــس ســازمان بــورس و اوراق بهــادار بــه عنــوان یکــی از ســخنرانان مراســم افتتاحیــه دوازدهمیــن 
ــراد  ــه ای ــور ب ــذاری کش ــرمایه گ ــای س ــت ه ــی فرص ــازی و معرف ــی س ــه، خصوص ــک، بیم ــورس، بان ــی ب ــن الملل ــاه بی نمایگش

ــت. ــخنرانی پرداخ س
رئیــس ســازمان بــورس و اوراق بهــادار در ایــن مراســم اظهــار داشــت: شــرکت‌های فعــال بــازار ســرمایه در ۶ مــاه نخســت 

امســال بــا وجــود ناتــرازی انــرژی، تنگنــای مالــی و مشــکلات عدیــده‌ حماســه آفریدنــد.
وی، بــا بیــان اینکــه دوازدهمیــن نمایشــگاه کیــش اینوکــس را در شــرایطی آغــاز کردیــم کــه بــازار مالــی مــا بــا وجــود تنش‌هــا 
ســطح بالاتــری از تــاب‌آوری را تجربــه کــرد، گفــت: بعــد از جنــگ ۱۲ روزه تــاب‌آوری بــازار مالــی مثــال زدنــی بــود و ایــن اتفــاق بــا 

زحمــات ارکان بــازار مالــی بــازار رقــم خــورد.
صیــدی بــا تاکیــد براینکــه بــا تــاش و همــت فعــالان بــازار اعــم از نهادهــای مالــی، شــرکت‌های پذیرفتــه شــده، تحلیل‌گــران، 
نــوآوران و ســهام‌داران حقیقــی و حقوقــی ســه مرحلــه از پنــج مرحلــه عبــور بورس‌هــا از بحــران را توانســتیم پشــت ســر 
ــرای  ــاش ب ــه ت ــومین مرحل ــوندگی، و س ــد ش ــه نق ــن مرحل ــی، دومی ــت از دارای ــه حفاظ ــن مرحل ــح داد: اولی ــم، توضی بگذاری

تعــادل اســت‌.
رییــس ســازمان بــورس و اوراق بهــادار بــا بیان‌اینکــه در وهلــه اول اعتمــاد بــه نفــس بــالای بازارهــای مالــی و پــس از آن 
ارتقــای شــفافیت، ســبب رســیدن بــه تعــادل و رشــد بــازار شــد، گفــت: برقــراری عــدل و انصــاف در معامــات بــازار صیانــت از 

حقــوق ســهام‌داران را بــه دنبــال دارد.
نهادهــا  از  بســیاری  افــزود:  و  کــرد  ذکــر  تنظیم‌گــر  و  ناظــر  نهــاد  اولویــت  را  خــرد  ســهام‌داران  حقــوق  از  صیانــت  وی 
ســرمایه‌گذاری عظیمــی در فنــاوری اطلاعــات، فیــن تــک و بلاک‌چیــن انجــام دادنــد ایــن مــوارد در کنــار مســائلی کــه ذکــر شــد 

ــد. ــازار ش ــه ب ــاد ب ــت اعتم ــث بازگش باع
ــه  ــت: آنچ ــد، گف ــب ش ــازار مناس ــی ب ــید و بازده ــبی رس ــدد مناس ــه ع ــاخص ب ــه ارکان ش ــاش هم ــا ت ــه ب ــان اینک ــا بی او ب
اهمیــت دارد، حجــم معامــات و درصــد ســهام‌داران حقیقــی اســت کــه بســیار خیــره کننــده بــود و اکنــون در مرحلــه تثبیــت 

ــا بــرای رشــد و رونــق بــازار ســرمایه آمــاده شــویم. تعــادل هســتیم ت
وی ابزار امیدواری کرد که آینده خوبی برای اقتصاد و بازار مالی رقم بخورد و شاهد سربلندی ایران عزیز باشیم.

حجت اله صیدی
رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار
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ــن  ــه دوازدهمی ــم افتتاحی ــتا( در مراس ــی )شس ــن اجتماع ــرمایه‌گذاری تامی ــرکت س ــل ش ــعیدی، مدیرعام ــا س محمدرض
نمایشــگاه بیــن المللــی بــورس، بانــک، بیمــه، خصوصــی ســازی و معرفــی فرصت هــای ســرمایه گذاری)کیــش اینوکس2025( 
، ســخنان خــود را بــا عنــوان »مهاجــرت از مدیریــت کارخانــه بــه مدیریــت پرتفــوی« آغــاز کــرد و بــا تاکیــد بــر ضــرورت تحــول 
ســاختاری در شســتا، اظهــار کــرد: ایــن شــرکت بــا مالکیــت و مدیریــت ۱۷۶شــرکت، در حــال گــذار از وضعیــت گروه‌هــای 
چندریختــه‌ای مدیریتــی و مالکیتــی بــه یــک شــرکت ســرمایه‌گذاری متمرکــز و بازارمحــور اســت؛ فرآینــدی کــه به‌عنــوان یــک 

ــود.  ــی می‌ش ــتراتژیک تلق ــازمانی و اس ــزرگ س ــرت ب مهاج
ــزرگ جهــان، بیــان داشــت: به‌طــور میانگیــن، ۵۳.۱  ــه ترکیــب دارایی‌هــای بیســت صنــدوق بازنشســتگی ب ــا اشــاره ب وی ب
ــایر  ــد و س ــای نق ــد در دارایی‌ه ــت و ۱۷درص ــد ثاب ــا درآم ــد در اوراق ب ــهام، ۲۹.۰۹ درص ــا در س ــن صندوق‌ه ــی ای ــد دارای درص

ابزارهــا قــرار دارد. 
بــه گفتــه‌ وی، تفاوتــی نــدارد کــه ایــن صندوق‌هــا در کــدام قــاره فعالیــت می‌کننــد؛ مجمــوع ســهم اوراق و ســهام در همــه 

آنهــا بیــش از ۷۵درصــد اســت.
ســعیدی در ادامــه افــزود: اســتراتژی اصلــی شســتا، بازســازی بــا تمرکــز بــر افزایــش ســهم دارایی‌هــای مالــی اســت؛ 
تصمیمــی کــه بــر پایــه الزامــات قانونــی، الزامــات بــازار ســرمایه و تجــارب بین‌المللــی طراحــی شــده و هــدف آن، ارتقــای 

نقدشــوندگی، کاهــش ریســک و ایجــاد افــق بلندمــدت پربــازده بــرای دارایی‌هــای شــرکت اســت. 
وی تصریــح کــرد: واگــذاری دارایی‌هــا بایــد به‌صــورت متعهدانــه انجــام شــود؛ به‌گونه‌ای‌کــه مالکیــت عمومــی حفــظ شــود 
و مدیریــت بخــش خصوصــی اعمــال شــود تــا زنجیره‌هــای ارزش حفــظ و کشــور از منافــع ایــن واگــذاری بهره‌منــد شــود. در 

عیــن حــال، بایــد از واگذاری‌هــای غیراصولــی کــه منجــر بــه بی‌مالکیتــی یــا تضعیــف شــرکت‌ها می‌شــود، اجتنــاب شــود. 
مدیرعامــل شســتا در پایــان تاکیــد کــرد: ایــن تغییــر مســیر نیازمنــد برنامه‌ریــزی دقیــق و هماهنگــی میــان نهادهــای دولتــی 
و بــازار ســرمایه اســت و می‌توانــد شســتا را بــه الگویــی بــرای ســرمایه‌گذاری هوشــمند و مدیریــت دارایی‌هــای کلان در کشــور 

ــل کند. تبدی

محمدرضا سعیدی
مدیرعامل شرکت سرمایه‌گذاری تامین اجتماعی )شستا(
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ســید شــمس‌الدین حســینی، رئیــس کمیســیون اقتصــادی مجلــس شــورای اســامی در مراســم افتتاحیــه دوازدهمیــن 
نمایشــگاه بیــن المللــی بــورس، بانــک، بیمــه، خصوصــی ســازی و معرفــی فرصت هــای ســرمایه گذاری)کیــش اینوکس2025(  
اظهــار داشــت: امــروز اولیــن روز از تلاش‌هــای مجلــس بــرای ارزیابــی برنامــه هفتــم توســعه اســت و مطابــق مــاده ۱۱۸ قانــون، 

گــزارش عملکــرد برنامــه توســعه و برنامــه ســال آینــده بایــد بــه مجلــس ارائــه شــود.
حســینی بــا تأکیــد بــر اهمیــت تامیــن مالــی بــرای رشــد اقتصــادی، گفــت: یکــی از مهم‌تریــن احــکام کلیــدی برنامــه توســعه، 
توجــه بــه تامیــن مالــی رشــد اســت و کیــش اینوکــس بــا توجــه بــه ترکیــب نهادهــای حاضــر، شــاید مهم‌تریــن محلــی باشــد 

کــه بــه ایــن موضــوع می‌پــردازد.
وی بــا اشــاره بــه شــرایط اقتصــادی کشــور، افــزود: در ســال گذشــته نــرخ رشــد اقتصــادی ۳ درصــد بــود و امســال نیــز بــه 

صفــر درصــد می‌رســد و دولــت دیگــر منابــع کافــی بــرای ســرمایه‌گذاری مســتقیم نــدارد.
رئیــس کمیســیون اقتصــادی مجلــس شــورای اســامی بــر لــزوم بهره‌گیــری از فنــاوری و نــوآوری تأکیــد کــرد و گفــت: فنــاوری 
بــه تنهایــی کافــی نیســت؛ بلکــه جریــان و کاربــرد آن اســت کــه رشــد شــتابان کشــورها را ممکــن می‌کنــد. مــا نبایــد از محیــط 

فنــاوری و نــوآوری فاصلــه بگیریــم.
حســینی بــا بیــان تحــولات پولــی و مالــی دنیــا، عنــوان کــرد: پــس از ســال ۲۰۰۸ متوجــه شــدیم کــه خدمــات و نــوآوری پولــی 
جایــگاه مهمــی پیــدا کرده‌انــد و پول‌هایــی ظهــور کرده‌انــد کــه توســط حاکمیت‌هــا پشــتیبانی نمی‌شــوند بلکــه نــوآوری 
ــن  ــه ای ــبت ب ــران نس ــی ای ــی مال ــر حکمران ــده و اگ ــذی ش ــول کاغ ــن پ ــازی جایگزی ــول مج ــون پ ــد. اکن ــت می‌کن ــا را هدای آن‌ه

ــد. ــد ش ــکاف خواه ــی و ش ــار عقب‌ماندگ ــد، دچ ــل باش ــا غاف پدیده‌ه
ــس  ــش اینوک ــم و کی ــی نداری ــوزه مال ــن در ح ــای نوی ــوآوری و فناوری‌ه ــه ن ــه ب ــز توج ــاره‌ای ج ــرد: چ ــد ک ــان تأکی وی در پای

ــی رشــد اقتصــادی فراهــم کنــد ــر تامیــن مال ــرای تمرکــز ب ــد فرصــت مناســبی ب می‌توان

سید شمس‌الدین حسینی
رئیس کمیسیون اقتصادی مجلس شورای اسلامی
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سید شمس‌الدین حسینی
رئیس کمیسیون اقتصادی مجلس شورای اسلامی

محمدرضــا بهرامــن، نایــب رئیــس اتــاق بازرگانــی، صنایــع، معــادن و کشــاورزی ایــران، در مراســم افتتاحیــه دوازدهمیــن 
نمایشــگاه بیــن المللــی بــورس، بانــک، بیمــه، خصوصــی ســازی و معرفــی فرصت هــای ســرمایه گذاری)کیــش اینوکس2025( 
بــا ابــراز خرســندی از برگــزاری ایــن رویــداد، اظهــار داشــت: بیــش از یــک دهــه اســت کــه کیــش اینوکــس بــه بســتری بــرای تولیــد 
دانــش و تبــادل تجربــه در حــوزه اقتصــاد و ســرمایه‌گذاری تبدیــل شــده اســت. امــروز در مرکــز همایش‌هــای کیــش گــرد هــم 

آمده‌ایــم تــا آینــده‌ای بهتــر بــرای تولیــد و ســرمایه‌گذاری در ایــران رقــم بزنیــم.
وی بــا تأکیــد بــر نقــش کیــش اینوکــس در ایجــاد دســتاوردهای عملــی، افــزود: ایــن رویــداد بایــد فراتــر از نمایــش ظرفیت‌هــا 

باشــد و در واقــع بــه موتــور تبدیــل ایده‌هــا بــه اقــدام تبدیــل شــود.
بهرامــن بــا اشــاره بــه شــرایط حســاس اقتصــادی کشــور، گفــت: نرخ‌هــای بــالای تــورم، نوســانات ارزی و پیچیدگــی 
سیاســت‌گذاری‌ها نیــاز بــه شــفافیت و حکمرانــی شــرکتی را بیــش از هــر زمــان دیگــری برجســته کــرده اســت. در ایــن وضعیــت، 

کیــش اینوکــس بایــد محلــی بــرای ارائــه راهکارهــای قابــل اجــرا باشــد، نــه صرفــا مباحــث نظــری.
ــران بایــد صــدای  ــران را بــه عنــوان نماینــده بخــش خصوصــی، محــوری دانســت و ادامــه داد: اتــاق ای وی نقــش اتــاق ای
ــیرهای  ــت‌گذار، مس ــای سیاس ــکاری نهاده ــا هم ــد و ب ــل کن ــری منتق ــای تصمیم‌گی ــه میزه ــادی را ب ــالان اقتص ــجم فع منس
اجرایــی مشــخصی را تــا دســتیابی بــه نتیجــه نهایــی پیگیــری کنــد. اتــاق ایــران می‌توانــد واســطه‌ای مؤثــر در ترویــج مشــارکت 

عمومــی و خصوصــی باشــد، مشــروط بــر تعهــد عملــی نســبت بــه موضوعاتــی کــه در ایــن رویــداد مطــرح می‌شــود.
بهرامــن تأکیــد کــرد: در مســیر تبدیــل شــعار بــه واقعیــت، بایــد تولیــد در مرکــز تصمیم‌گیری‌هــا قــرار گیــرد. تأمیــن مالــی 
ــیر  ــن مس ــی در ای ــزام اساس ــرکتی ال ــت ش ــفافیت و حاکمی ــت. ش ــد اس ــری تولی ــرای رقابت‌پذی ــزاری ب ــه اب ــت، بلک ــدف نیس ه

محســوب می‌شــود.
وی افــزود: طراحــی ســازوکارهای عملــی بــرای تقویــت بنگاه‌هــای کوچــک و متوســط، و نفــوذ فنــاوری و نــوآوری در 

پروژه‌هــای تولیــدی بایــد در اولویــت قــرار گیــرد.
نایب‌رئیــس اول اتــاق ایــران در پایــان پیشــنهاد داد: فعــالان اقتصــادی، ســرمایه‌گذاران و نهادهــای مالــی بایــد از همیــن 
امــروز دو هــدف را دنبــال کننــد؛ بهره‌گیــری از خروجی‌هــای ملمــوس نشســت‌ها و پیگیــری ســازگار نتایــج آن. امیدواریــم 
کیــش اینوکــس نــه تنهــا تحــول ایجــاد کنــد بلکــه مســیر تولیــد را همــوار ســازد. اتــاق ایــران بــه عنــوان شــریک بخــش 

ــد داد. ــه خواه ــا ادام ــا انته ــش را ت ــن بخ ــوان ای ــاع از ت ــی، دف خصوص

محمدرضا بهرامن 
نایب رئیس اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی ایران
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ــخنرانان  ــی از س ــوان یک ــه عن ــران ب ــی ای ــادی و فن ــای اقتص ــرمایه‌گذاری و کمک‌ه ــازمان س ــت س ــدری، سرپرس ــدی حی مه
ــای  ــت ه ــی فرص ــازی و معرف ــی س ــه، خصوص ــک، بیم ــورس، بان ــی ب ــن الملل ــگاه بی ــن نمایش ــه دوازدهمی ــم افتتاحی مراس
ســرمایه گذاری)کیــش اینوکــس2025( تأکیــد کــرد: رشــد پایــدار اقتصــادی بــدون افزایــش ســرمایه‌گذاری مولــد امکان‌پذیــر 
ــتغال‌زا در  ــی و اش ــرمایه‌گذاری واقع ــه س ــا ب ــل پس‌اندازه ــیر تبدی ــد مس ــانی، بای ــن و نوس ــد پایی ــور از رش ــرای عب ــت و ب نیس

ــرد. ــرار گی ــور ق ــادی کش ــت‌های اقتص ــت سیاس اولوی
ــی در  ــئله اصل ــا مس ــدارد؛ ام ــی ن ــت نامطلوب ــداز، وضعی ــزان پس‌ان ــر می ــران از نظ ــت گفت:ای ــه گف ــدری در ادام ــدی حی مه
ــت  ــعه هدای ــران توس ــتغال‌زا و پیش ــد، اش ــای مول ــمت فعالیت‌ه ــه س ــد ب ــور بای ــرمایه‌های کش ــت. س ــع اس ــص مناب تخصی

ــد. ــاد می‌کنن ــی ایج ــاد مل ــرای اقتص ــدودی ب ــزوده مح ــه ارزش اف ــی ک ــه حوزه‌های ــه ب ــوند، ن ش
ــف  ــا متوق ــرمایه تقریب ــودی س ــد موج ــر، رش ــه اخی ــک ده ــزود: در ی ــور اف ــرمایه در کش ــکیل س ــد تش ــه رون ــاره ب ــا اش وی ب
شــده و حتــی اســتهلاک دارایی‌هــای دولتــی از ســرمایه‌گذاری‌های جدیــد پیشــی گرفتــه اســت. ایــن بــدان معناســت کــه 
تــوان تولیــدی بخــش عمومــی در حــال کاهــش اســت و زیرســاخت‌های اقتصــادی کشــور نیازمنــد بازســازی جــدی هســتند.

ــود،  ــرآورد می‌ش ــت ب ــزار هم ــدود ۱۰۰ ه ــور ح ــرمایه کش ــودی س ــه موج ــان اینک ــا بی ــرمایه‌گذاری ب ــازمان س ــت س سرپرس
تصریــح کــرد: بــرای تحقــق رشــد اقتصــادی ۸ درصــدی در ســال‌های آینــده، رشــد ســرمایه‌گذاری بایــد بــه بیــش از ۱۲ درصــد 
ــدار و  ــد پای ــیر رش ــا مس ــت ت ــد اس ــرمایه‌گذاری جدی ــارد دلار س ــش از ۱۲۰ میلی ــد بی ــران نیازمن ــاد ای ــی اقتص ــه عبارت ــد؛ ب برس

نوســازی اقتصــادی همــوار شــود.
وی ضعــف در جــذب ســرمایه‌گذاری خارجــی را از موانــع اصلــی توســعه دانســت و بیــان داشــت: در دهــه گذشــته، 
ــی تنهــا ۰.۶ درصــد بــوده اســت؛ در حالی‌کــه ایــن شــاخص  ســهم ســرمایه‌گذاری مســتقیم خارجــی از تولیــد ناخالــص داخل
ــال  ــای انتق ــد فرصت‌ه ــت می‌توان ــن وضعی ــداوم ای ــت. ت ــران اس ــر ای ــن براب ــعه چندی ــال توس ــورهای در ح ــیاری از کش در بس

ــد. ــدود کن ــتغال را مح ــش اش ــی و افزای ــعه صنعت ــاوری، توس فن
ــا توجــه بــه محدودیــت منابــع عمومــی و نظــام بانکــی، تأمیــن مالــی پروژه‌هــای بــزرگ توســعه‌ای  حیــدری تأکیــد کــرد: ب
بایــد بــر پایــه مشــارکت بخــش خصوصــی، ســرمایه‌گذاری خارجــی و ابزارهــای نویــن مالــی ماننــد صندوق‌هــای پــروژه، اوراق 

ــود. ــام ش ــی )PPP( انج ــارکت عمومی-خصوص ــای مش ــارکت و مدل‌ه مش
وی در پایــان افــزود: ســازمان ســرمایه‌گذاری مأموریــت دارد بــا اصــاح فرآیندهــا، بهبــود فضــای نهــادی و راه‌انــدازی 
آژانس‌هــای جــذب ســرمایه‌گذاری در اســتان‌ها، زمینــه هدایــت منابــع داخلــی و خارجــی بــه ســمت پروژه‌هــای مولــد را 

فراهــم ســازد. ایــن اصلاحــات، ســنگ‌بنای تحقــق رشــد پایــدار و متــوازن در کشــور خواهــد بــود.

مهدی حیدری
 سرپرست سازمان سرمایه‌گذاری و کمک‌های اقتصادی و فنی ایران  
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رضــا مســرور، دبیــر شــورای‌ عالــی مناطــق آزاد تجــاری، صنعتــی و ویــژه اقتصــادی ،در مراســم افتتاحیــه دوازدهمیــن 
نمایشــگاه بیــن المللــی بــورس، بانــک، بیمــه، خصوصــی ســازی و معرفــی فرصت هــای ســرمایه گذاری)کیــش اینوکس2025( 
، اظهــار داشــت: مــا در دنیــا شــاهد تحــولات ســرمایه‌گذاری و ســاختارهای مالــی هســتیم و در ایــن بخــش چنــد نکتــه کلیــدی 
حائــز اهمیــت اســت؛ یکــی از آنهــا میــزان بدهــی کشورهاســت. بدهــی کشــورها امســال بیــش از ۱۰۰ درصــد رشــد کــرده اســت.
وی بــا اشــاره بــه اهمیــت خالــص گــردش ســرمایه در اقتصــاد جهانــی، افــزود: اکنــون خالــص گــردش ســرمایه چیــن و ترکیــه 
منفــی اســت و خــروج ســرمایه بیشــتر از ورود ســرمایه اســت، بنابرایــن غیــر از ورود ســرمایه، بحــث خــروج بســیار مهــم اســت. 

ســرمایه‌گذارانی کــه در کشــور مــا حضــور دارنــد نبایــد اجــازه دهیــم سرمایه‌شــان را بــه خــارج از کشــور ببرنــد.
ــا بیــان اینکــه خالــص گــردش ســرمایه در آمریــکا بالاتریــن میــزان را دارد، عنــوان کــرد: بدهــی کشــورها نشــان  مســرور ب
می‌دهــد کــه تغییراتــی در بخــش ســاختارهای مالــی در حــال انجــام اســت. در حــال حاضــر بــازار ســرمایه ایــران یکــی از 

بازارهاســت. ارزنده‌تریــن 
وی دربــاره وضعیــت بــازار ســرمایه جهانــی توضیــح داد: بــازار ســرمایه در دنیــا در بســیاری از کشــورها حبابــی اســت و 

بحران‌هــای اقتصــادی نشــانه حبابــی بــودن بــازار ســرمایه اســت.
دبیــر شــورای‌ عالــی مناطــق آزاد بــا اشــاره بــه سیاســت‌های اقتصــادی دولــت، تصریــح کــرد: کشــور مــا بــه نظــر می‌رســد در 
بخــش سیاســت‌های اقتصــادی چنــد رویکــرد را دنبــال می‌کنــد، از جملــه اصــاح سیاســت‌های مالــی، توجــه بــه سیاســت‌های 

پولــی و اصــاح سیاســت‌های ارزی.
بــه گفتــه‌ وی، تدویــن اســناد تحولــی متعــددی در دســتور کار قــرار دارد کــه از جملــه آنهــا می‌تــوان بــه ســند اقتصــاد 
ــان مــاه جــاری رونمایــی خواهــد شــد. همچنیــن، ســند بهــره‌وری پــس از ۳۲ســال در حــال  ــا پای ــال اشــاره کــرد کــه ت دیجیت
تدویــن اســت و هــدف آن، اجــرای پروژه‌هــای پیشــرانی اســت کــه بتواننــد بــر بازدهــی اقتصــاد ملــی و عملکــرد مناطــق آزاد 

ــند. ــذار باش تاثیرگ
مســرور در پایــان بــه برنامه‌هــای مناطــق آزاد بــرای توســعه بورس بین‌الملل اشــاره کرد و گفــت: ما در مناطــق آزاد به دنبال 

بــورس بین‌الملــل هســتیم و از ســرمایه‌ گــذاران داخلی و خارجی دعــوت می‌کنم در بورس بین‌الملل سهامدار باشــند.

رضا مسرور
دبیر شورای‌ عالی مناطق آزاد تجاری، صنعتی و ویژه اقتصادی 
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ــک،  ــورس، بان ــی ب ــن الملل ــگاه بی ــن نمایش ــه دوازدهمی ــم افتتاحی ــخنرانی در مراس ــراد س ــا ای ــه ب ــور خارج ــبق ام ــر اس وزی
بیمــه، خصوصــی ســازی و معرفــی فرصــت هــای ســرمایه گذاری)کیــش اینوکــس2025( و در جمــع فعــالان اقتصــادی، 
کارآفرینــان، بانک‌هــا و ســرمایه‌گذاران داخلــی و خارجــی در جزیــره کیــش ، بــا تأکیــد بــر نقــش ایــران در پیونــد میــان اقتصــاد 
ــا  ملــی و اقتصــاد جهانــی، افــزود: آینــده مقصــدی از پیــش تعیین‌شــده نیســت، بلکــه مجموعــه‌ای از مســیرها اســت کــه ب

ــد. ــرد و آفری ــی ک ــد آن را طراح ــه بای ــید، بلک ــار کش ــد انتظ ــده را نبای ــرد. آین ــکل می‌گی ــا ش ــکاری م ــر و هم اراده، تدبی
او بــا اشــاره بــه جایــگاه تاریخــی خلیــج فــارس و جزیــره کیــش در تعامــات فرهنگــی و اقتصــادی ایــران بــا جهــان، گفــت: 
کیــش و خلیــج فــارس نمــاد پیونــد ایــران بــا جهان‌انــد؛ جایــی کــه تاریــخ دادو ســتد، فرهنــگ و اعتمــاد بــا چشــم‌انداز آینــده 

ــورد. ــره می‌خ گ
او بــا نگاهــی بــه گذشــته و آینــده توضیــح داد: وقتــی در ســاحل ایــن جزیــره زیبــا می‌ایســتیم و بــه دریــا و افــق بی‌کــران 
می‌نگریــم، ذهنمــان بــه گذشــته ســفر می‌کنــد و بــه آینده‌هــا می‌نگــرد. ســفر بــه گذشــته نــه بــرای مانــدن، بلکــه بــرای 
ــان  ــروز در خودم ــه ام ــت ک ــی اس ــاب تغییرات ــدارد، بازت ــوا ن ــده محت ــه آین ــل ک ــن دلی ــه ای ــده ب ــه آین ــگاه ب ــت و ن ــن اس آموخت

می‌آفرینیــم.
ظریــف بــا بیــان اینکــه ایــران می‌توانــد بــار دیگــر بــه نقطــه وصــل همکاری‌هــای منطقــه‌ای و جهانــی تبدیــل شــود، گفــت: 
ایــران بــا موقعیــت جغرافیایــی کم‌نظیــر، نیــروی انســانی جــوان و خــاق و پیشــینه‌ای ریشــه‌دار در تبــادل فرهنگــی ظرفیــت آن 
را دارد کــه بــار دیگــر در قلــب ارتباطــات منطقــه و جهــان قــرار گیــرد. بایــد ایــران را بــاور کنیــم چــرا کــه ایــران همــواره خاســتگاه 

اعتــدال و ارتبــاط بــوده و خواهــد بــود.
او در ادامــه بیــان داشــت: امــروز نــه بــه عنــوان نماینــده دولــت، بلکــه بــه نمایندگــی از گــروه »پایــا« در جمــع شــما حضــور 
دارم. مــا بــا تلفیــق دانــش، سیاســت، حقــوق، اقتصــاد و دیپلماســی ابزارهایــی می‌ســازیم تــا تصمیم‌گیرنــدگان، به‌ویــژه در 
ــور،  ــده‌ای فرصت‌مح ــروز، آین ــای ام ــم و فرصت‌ه ــان پرتلاط ــای جه ــر از واقعیت‌ه ــا درک عمیق‌ت ــد ب ــی، بتوانن ــش خصوص بخ

مبتنــی بــر احتــرام متقابــل و توســعه پایــدار خلــق کننــد.
ــت  ــظ کرام ــی حف ــزت یعن ــزود: ع ــران اف ــاد ای ــت و اقتص ــزت« در سیاس ــوم »ع ــر مفه ــد ب ــا تأکی ــه ب ــور خارج ــبق ام ــر اس وزی
انســانی و هویــت ملــی در ســخت‌ترین شــرایط و ســاختن سرنوشــت بــه دســت خودمــان. هرچنــد کاهــش تحریم‌هــا وظیفــه 

محمد جواد ظریف
وزیر اسبق امور خارجه
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طبیعــی دولت‌هاســت، امــا کنش‌گــران غیرحکومتــی بایــد بــاور کننــد کــه هیــچ فشــار و تهدیــدی نمی‌توانــد ایــران را متوقــف 
کنــد. امــروز ایــران بــه جایگاهــی رســیده کــه می‌توانــد بــا قدرت‌هــای بــزرگ از موضــع برابــر گفت‌وگــو کنــد.

ــی  ــد ایران ــران عزتمن ــت،گفت: ای ــل اس ــرای تعام ــاوری ب ــه خودب ــت، بلک ــزوا نیس ــای ان ــه معن ــزت ب ــه ع ــه اینک ــاره ب ــا اش او ب
اســت کــه بــا جهــان گفت‌وگــو می‌کنــد و جهــان نیــز چــاره‌ای جــز پذیــرش ایــن واقعیــت نــدارد کــه ایــران کنش‌گــری کلیــدی و 

ــاور کنیــم. ــر در عرصــه منطقــه و جهــان اســت، بــه شــرط آنکــه نخســت، خودمــان را ب حذف‌ناپذی
ــان  ــران و جه ــی ای ــش خصوص ــد بخ ــادی از پیون ــس را نم ــگاه کیش‌اینوک ــخنانش، نمایش ــری از س ــش دیگ ــف در بخ ظری
ایــن تالارهــا بانک‌هــا، شــرکت‌های بیمــه، نهادهــای ســرمایه‌گذاری و کارآفرینــان جــوان گــرد هــم  دانســت و گفــت: در 
ــت  ــی اس ــگاه گام ــن نمایش ــرارداد در ای ــه و ق ــو، تفاهم‌نام ــر گفت‌وگ ــد. ه ــم بزنن ــکاری را رق ــازه‌ای از هم ــل ت ــا فص ــد ت آمده‌ان
ــازد  ــده را می‌س ــران آین ــه ای ــت ک ــی اس ــان موضوع ــا هم ــن دقیق ــی. ای ــاد جهان ــی و اقتص ــاد مل ــان اقتص ــد می ــت پیون در جه

ــل. ــر تعام ــی ب ــانی و مبتن ــاز، انس ــادی ب ؛اقتص
ــردم  ــا م ــع م ــن منب ــزود: مهم‌تری ــت، اف ــمند اس ــریکی ارزش ــه ش ــت، بلک ــازار نیس ــک ب ــا ی ــران تنه ــه ای ــر اینک ــد ب ــا تأکی او ب
انرژی‌هــای  مصنوعــی،  هــوش  نویــن،  فناوری‌هــای  حوزه‌هــای  در  کــه  کوشــا  و  نــوآور  تحصیل‌کــرده،  جوانــان  هســتند؛ 

تجدیدپذیــر، گردشــگری و خدمــات مالــی در جهــان می‌درخشــند.
ــه‌ای آزاد،  ــش منطق ــت: کی ــت و گف ــور دانس ــعه کش ــای توس ــن از ظرفیت‌ه ــه‌ای روش ــش را نمون ــف، کی ــواد ظری محمدج
امــن و آمــاده بــرای ســرمایه‌گذاری شــفاف و ســودآور اســت. درســت اســت کــه جهــان امــروز پــر از بی‌ثباتــی، بحران‌هــای 
ــا،  ــن چالش‌ه ــا در دل همی ــت؛ ام ــذرد، اس ــزه می‌گ ــطین و غ ــه در فلس ــد آنچ ــانی مانن ــع انس ــی فجای ــا و حت ــی، جنگ‌ه اقلیم

ــری. ــازی و بازیگ ــی، بازس ــرای بازآفرین ــت ب ــت، فرص ــه اس ــران نهفت ــرای ای ــی ب ــای فراوان فرصت‌ه
او تأکیــد کــرد: ایــران می‌توانــد و بایــد در بازتعریــف نظــم جهانــی، کنش‌گــری فعــال و ســازنده باشــد. حضــور همــه مــا در 
ایــن جزیــره کــه همــواره نمــاد ارتبــاط و همــکاری بــوده، گــواه امیــد و اراده مشــترک مــا بــرای آفریــدن آینــده اســت. در گذشــته 
نمانیــم، در گلایه‌هــا زندانــی نباشــیم؛ آینــده را بیافرینیــم. هــر ایــده، گفت‌وگــو و شــراکت در همیــن تالارهــا فرصتــی دوبــاره 

اســت بــرای پیونــد میــان اســتعداد و خلاقیــت و ســاختن آینــده‌ای الهام‌بخــش.
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نمایشگاه
Exhibition

po s t s h ow
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فهرست مشارکت‌کنندگان
List of Participants

نام شرکتردیف

اطلس فلات قاره ) التکس(1

پاویون هوش مصنوعی2

پایگاه خبری آسمان اقتصاد آنلاین3

آخرین خبر4

صندوق قرض الحسنه دفتر تبلیغات اسلامی5

سبدگردان کوروش6

کارگزاری دنیای نوین7

بانک سپه8

تامین سرمایه امید9

پترو امید آسیا10

گروه مدیریت سرمایه گذاری امید11

کارگزاری بانک سپه12

هلدینگ سرمایه گذاری توسعه ترابر ایرانیان13

هلدینگ توسعه کسب و کار سبا14

بیمه اتکایی ایران‌معین15

سبدگردان آسال16

موسسه حقوقی حافظان سرمایه سبا معین17

مرکز علمی کاربردی توسعه کسب و کار سبا18

بازرگانی سبا سودا ثمین19

ایده های تجارت هوشمند سیمرغ 20

کارگزاری بورس بیمه ایران21

نام شرکتردیف

مهر سیاحت سبا)شرکت گردشگری بیمه ایران(22

ساختمان بیمه ایران23

سرمایه گذاری صندوق بازنشستگی کشوری24

پتروشیمی جم پیلن 25

ایران یاسا تایر و رابر26

صنایع پتروشیمی مسجد سلیمان27

لوله سازی اهواز28

صبا آرمه29

فولاد اکسین خوزستان30

صبا فولاد خلیج فارس31

پتروشیمی جم 32

نیرو آتیه صبا33

34
سازمان سرمایه‌گذاری و کمک‌های اقتصادی و فنی 

ایران

انجمن سرمایه‌گذاری خطرپذیر کشور35

توسعه کسب‌وکارهای نوگرای تجارت )تکنوتجارت(36

37
صندوق پژوهش و فناوری توسعه سریع کارآفرینی 

ستارگان

فناوری های نوین سروش سپهر38

صندوق پژوهش و فناوری علم و صنعت39

صندوق پژوهش و فناوری غیردولتی استان گیلان40

صندوق پژوهش و فناوری فنآسا41

پردیس بین المللی کیش دانشگاه تهران42
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نام شرکتردیف

الماس پاکان تک ویستا43

بهینه تماس آریا نماد )بیاب سلامت(44

فناوری تدبیر هومان )دان(45

کیان خودرو پارس ایرسا)گروه صنعتی کیاسا( 46

سامانه های تجاری نوآوران توسن )آستان(47

گروه سرمایه گذاری بیشمار48

شرق سازه بیشمار49

ارزش آفرین سازه نفیس بین الملل50

یزد آینده ریل بیشمار ) یزد ریل(51

سرمایه‌گذاری توسعه معادن و فلزات52

تجلی توسعه معادن و فلزات53

سرمایه گذاری پرتو تابان معادن و فلزات54

گروه باران 55

آسمان بیکران هشتم طوس56

57
موسسه حفاظتی و مراقبتی آسوده خاطر دیباج 

)تحت نظارت مرکز انتظام ناجا( 

 گروه توسعه ساختمان باران خاورمیانه  58

پیشگام توسعه معدنی و صنعتی باران59

توسعه محافظ ایمن سایه )باران‌لایف(60

61
صرافی خندان )شرکت تضامنی محسن خندان و 

شرکاء(

مدیریت سرمایه زریال شیراز62

مدیریت سرمایه سیب63

گروه مالی نماد غدیر64

واسپاری نماد الوند غدیر 65

نام شرکتردیف

66
کارگزاری رسمی بیمه مستقیم برخط نماد آرامش 

گستر غدیر)سهامی خاص(

سرمایه گذاری دی67

سرمایه گذاری اعتضاد غدیر68

سبدگردان سهند69

سرمایه گذاری زرین پرشیا70

گروه خدمات انفورماتیک راهبر71

توسعه تیتانیوم ایرانیان72

تامین سرمایه دماوند 73

پردازش اطلاعات مالی ارس پایدار74

بیمه اتکایی امین 75

بانک دی76

بیمه دی77

سرمایه گذاری قلک78

واسپاری نیکان79

ارزش آفرینان قلک80

سبدگردان ثروت پویا 81

قلک کراد82

سازمان خصوصی سازی83

صندوق نوآوری وشکوفایی ریاست جمهوری84

بانک قرض الحسنه مهر ایران85

ارتباطات سیار ایران )همراه اول(86

سرمایه گذاری توسعه نور دنا87

آی بیمه88
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نام شرکتردیف

ارتباطات مبین‌نت89

آرمان سرمایه همراه90

پرداخت اول کیش  )جیرینگ(91

سبدگردان انتخاب اول92

ستاره درخشان همراه کیش  ) ستاره اول (93

همراه فاند94

کسب و کارهای نوپا حرکت اول95

96)EBCOM( همراه کسب‌وکارهای هوشمند

تامین سرمایه تمدن97

آسان سرمایه گستر ایرانیان98

تجارت الکترونیک هوشمند تمدن )دانش‌بنیان(99

ره پویان پردازش گستر صحرا100

کارگزاری تامین سرمایه تمدن101

گروه مالی دانایان102

آکادمی دانایان 103

کارگزاری دانایان104

مشاور سرمایه‌گذاری دانایان105

سرمایه‌گذاری دانایان106

صرافی دانایان107

صندوق املاک و مستغلات نیک‌رای )دانیک(108

توسعه تجارت دانای برسام - دانالند109

لیزینگ دانایان110

سکوی تامین مالی جمعی دانایان111

نام شرکتردیف

مدیریت سرمایه برسام )داناتورکس-داناترنسفر(112

گروه مدیریت و نوآوری دانایان113

سبدگردان دانایان114

گروه مالی کیان )سهامی عام(115

پردازش اطلاعات مالی مبنا116

ستاره آسمان کیان117

کارگزاری توسعه معاملات کیان 118

واسپاری کیان119

مشاور سرمایه‌گذاری پرتو آفتاب کیان120

کاوشگران فردای اقتصاد121

مشاور سرمایه گذاری ایرانیان تحلیل فارابی122

کارگزاری بانک کشاورزی123

منطقه بین‌المللی نوآوری ایران )پارک فناوری پردیس(124

صندوق توسعه فناوری های نوین125

صندوق قرض الحسنه امداد ولایت126

تامین سرمایه نوین127

بیمه نوین128

رایان هم افزا129

بانک اقتصاد نوین130

کارگزاری  تامین سرمایه نوین131

سازمان بورس و اوراق بهادار132

بورس تهران 133

سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه134



w
w

w
.

k
i

s
h

i
n

v
e

x
.

c
o

m
27

نام شرکتردیف

اطلاع‌رسانی و آموزش بورس135

بورس انرژی ایران136

فرابورس ایران137

بورس کالای ایران138

کانون نهادهای سرمایه‌گذاری ایران139

بانک مسکن140

گروه مالی بانک مسکن141

تامین سرمایه بانک مسکن142

گروه سرمایه گذاری مسکن143

خدمات ارزی و صرافی بانک مسکن 144

کارگزاری بانک مسکن145

فناوری اطلاعات ناواکو146

واسپاری آباد مسکن 147

منطقه ویژه اقتصادی لامرد 148

149
سازمان توسعه و نوسازی معادن و صنایع معدنی 

ایران ) ایمیدرو (

منطقه ویژه انرژی بر پارسیان150

صندوق بیمه سرمایه گذاری فعالیت های معدنی151

منطقه ویژه اقتصادی خلیج فارس152

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار153

کارگزاری خبرگان سهام 154

گروه مالی و سرمایه گذاری ایساتیس155

تامین سرمایه امین156

کارگزاری امین آوید157

نام شرکتردیف

آلیاسیس ارتباط158

بانک رفاه کارگران159

کارگزاری رسمی بیمه رفاه فرازان هدف160

سرمایه‌گذاری توسعه سرمایه رفاه161

صرافی رفاه162

سرمایه گذاری توسعه پیشرو رفاه پردیس163

ساختمانی توسعه رفاه پردیس164

مدیریت پروژه های ساختمانی ایران - مپسا165

کارگزاری بانک رفاه کارگران166

شهر صنعتی و منطقه ویژه اقتصادی کاوه167

کارگزاری سی ولکس168

اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی ایران169

اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی یاسوج170

اتاق بازرگانی، صنایع، معادن وکشاورزی گرگان171

اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی خرمشهر172

اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی اهواز173

اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی بندر بوشهر174

اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی تهران175

اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی مازندران176

177
اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی خراسان 

رضوی

اتاق بازرگانی ،صنایع، معادن و گشاورزی گیلان178

اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی سنندج179

اتاق مشترک بازرگانی ایران و امارات180
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نام شرکتردیف

اتاق مشترک بازرگانی ایران و کویت181

اتاق بازرگانی مشترک ایران و سوئد 182

اتاق مشترک بازرگانی ایران و گرجستان183

اتاق مشترک بازرگانی ایران و اسپانیا184

اتاق مشترک بازرگانی ایران و آفریقا 185

بانک شهر186

 دیجی‌شهر187

توسعه کسب و کار هوشمند آسان )اپلیکیشن آپ(188

مدیریت عمران و توسعه شهرآتیه189

آسان پرداخت پرشین 190

توسعه گردشگری شهر آیین191

توسعه و نوآوری شهر192

راهبرد هوشمند شهر193

ارتباطات هوشمند شهر194

پردازش هوشمند معتمد کسب و کار)تیران(195

فناوران ایمن شبکه فاش 196

کارگزاری شهر197

گروه مالی شهر198

گروه توسعه صنایع و معادن شهر199

بانک صنعت و معدن200

ایران اکسیکو201

شبکه صرافی صنعت و معدن202

هلدینگ سرمایه گذاری صنایع شیمیایی ایران203

نام شرکتردیف

کارگزاری بانک صنعت و معدن204

شورایعالی مناطق آزاد تجاری ـ صنعتی و ویژه اقتصادی205

سازمان منطقه آزاد تجاری - صنعتی ماکو 206

سازمان منطقه آزاد تجاری - صنعتی چابهار207

اطلس خورشید طلایی208

الماس تجارت ایرانيان مكران منطقه آزاد چابهار 209

مجتمع پتروشیمی بدر شرق210

بنیان رخشان تجارت 211

بین المللی زیبا دید مکران منطقه آزاد چابهار212

عطر و طعم پارسین مکران213

سازمان منطقه آزاد تجاری – صنعتی اینچه‌برون214

سازمان منطقه آزاد تجاری- صنعتی بانه-مریوان215

سازمان منطقه آزاد تجاری-صنعتی قصرشیرین216

سازمان منطقه آزاد تجاری-صنعتی اروند217

سازمان منطقه آزاد تجاری-صنعتی ارس218

وحدت تلاش کار ارس 219

طلا پروفیل ارس 220

دیاموند آریا شیمی ارس 221

جلفا مهر ارس 222

پایا آراز ارس 223

سازمان منطقه آزاد تجاری - صنعتی انزلی224

سازمان منطقه آزاد تجاری- صنعتی کیش 225

سازمان منطقه آزاد تجاری- صنعتی قشم226
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نام شرکتردیف

مدیریت دارایی مرکزی بازار سرمایه227

انجمن سرمایه‌گذاری مشترک ایرانی و خارجی228

رسانه سرمایه گذاری229

اداره امورزنان و خانواده سازمان منطقه آزاد کیش230

انجمن صنفی کارفرمایی کفش و صنایع وابسته ایران231

مهرنام توسعه232

نشریه کیشوند233

اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی اراک234

مرکز خدمات سرمایه گذاری استان مرکزی 235

236
صندوق پژوهش و فناوری غیردولتی دانشگاه علامه 

طباطبایی

سرمایه‌گذاری شهر237

مرکز خدمات سرمایه گذاری خارجی استان هرمزگان238

239
موسسه مطبوعاتی آریا رسانه فرتاک )پایگاه خبری 

اکو اقتصاد(

ژانس خبری تحلیلی شهر بورس240 آ

ماهنامه عصر تجارت241

صنایع خلاق اریسا242

نبض بورس243

دالیا گستر آفتاب 244

ابتکار آفاق جاوید )اباپی(245

نوسازی صنایع ایران 246

ریرا تبلیغات و شرکت های وابسته247

برآیند اقتصاد ایرانیان ) اقتصاد آنلاین (248

تضامنی ساناز سادات رهبر و شرکاء کیش249

نام شرکتردیف

تجارت نیوز250

شبکه اطلاع رسانی انرژی نیوز251

نوآفرینان داده‌پرداز ساویس252

انجمن مالی اسلامی ایران253

نشریه سیمای بانکداری254

فناوران هوش مصنوعی پارس ایرانیان255

آموزشگاه فنی وحرفه ای مهرداد256

مرکز نوآوری سازمان اداری استخدامی257

صندوق پژوهش و فناوری غیر دولتی مسکن258

ایده گزین گستر تاو259

اکسیر سیستم پویا260

هوش مصنوعی 261۲۴

فناوری اطلاعات گرین‌پی262

البرز افراز طبرستان  )دُرنیکا(263

سرزمین تجارت آینده سپیدار )بایند(264

گروه داده ورز جویا265

دانش بنیان توسعه آرمان نیک اندیشان ) توانا(266

گروه خدمات بازار سرمایه اقتصاد بیدار 267

سبدگردان اقتصاد بیدار268

کارگزاری اقتصاد بیدار 269

نیکان رسانه بازار سرمایه270

گروه رسانه ای دنیای اقتصاد271
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همایش‌ها و
 نشست‌های تخصصی
Conferences and
Specialized Meetings 

po s t s h ow
r e p o r t
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سه شنبه 20 آبان

 ظرفیت های صنعت مالی برای توسعه اقتصادی
کمیته محتوایی کیش اینوکس

 چگونگی تامین مالی موفق  با حداقل هزینه از بازار سرمایه؛فرصت‌ها، چالش‌ها
گروه مالی فیروزه

 فرصت‌های سرمایه‌گذاری در مناطق آزاد تجاری-صنعتی و روش‌های تامین مالی
شورایعالی مناطق آزاد تجاری-صنعتی و ویژه اقتصادی

 سرمایه گذاری خارجی  و تامین مالی بین المللی
سازمان سرمایه گذاری و کمک های فنی و اقتصادی ایران

 هوش مصنوعی و آینده نظام مالی، راهبردهای تحول در ارائه خدمات مالی
کمیته محتوایی کیش اینوکس

 معرفی فرصت های سرمایه گذاری در منطقه بین المللی نوآوری ایران
منطقه بین‌المللی نوآوری ایران )پارک فناوری پردیس

 ویژگی های نظام حکمرانی اقتصادی رشد محور "ارائه نتایج مطالعه در بیش از  40 کشور منتخب و مقایسه با ایران"
کمیته محتوایی کیش اینوکس

 AI در صنعت بانکداری
آلیاسیس ارتباط

 بورس بین‌المللی مناطق آزاد
شورایعالی مناطق آزاد تجاری-صنعتی  و ویژه اقتصادی و سازمان بورس و اوراق بهادار

 مدیریت ریسک در نهادهای مالی
 سازمان بورس و اوراق بهادار

 مدیریت منابع انرژی: با سرمایه‌گذاری در هوشمندسازی برای آینده ای پایدار
اتاق بازرگانی صنایع، معادن و کشاورزی ایران

 بررسی وضعیت تأمین مالی زیست‌بوم فناوری و نوآوری ایران
انجمن نهادهای سرمایه‌گذاری خطرپذیر

 از معادن تا صنایع پیشرفته، نقشه راه سرمایه‌گذاری موثر
اتاق بازرگانی صنایع، معادن و کشاورزی ایران

 تامین مالی هوشمند در دهه آینده ، پیوند فناوری ، اعتماد و سرمایه
 تامین سرمایه تمدن

 اوراق رهنی در صنعت بانکداری
تامین سرمایه بانک مسکن )گروه مالی بانک مسکن(

 فرصت ها و چالش‌های صنعت کارگزاری
کانون کارگزاران بورس اوراق بهادار

 تامین مالی پایدار 
هلدینگ سبا

 روندهای نو در بازارهای مالی
دانشکده تجارت دانشگاه تهران

 نشست تخصصی سازمان خصوصی‌سازی
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چهارشنبه 16 آبان

 بازار سرمایه و  تجربه جنگ 12 روزه
کمیته محتوایی کیش اینوکس

 معرفی طرح‌های منتخب فناورانه با هدف جذب سرمایه
منطقه بین‌المللی نوآوری ایران )پارک فناوری پردیس

 چالش های نقدشوندگی  راهکار های نوین در شرایط  پر نوسان بازار
کانون نهادهای سرمایه گذاری ایران و گروه مالی فیروزه

 مهم ترین الزامات افزایش سهم تامین مالی از بازار سرمایه در اقتصاد ایران
تامین سرمایه امید

 پیوند »تامین مالی زنجیره تامین  )SCF( و  »بازارگاه مسکن« 
آینده خدمات تحلیل و مشاوره سرمایه گذاری در عصر داده محور و نقش ربات‌های مشاور

)گروه مالی بانک مسکن(

 چشم انداز اقتصاد ایران در پرتو تحولات ژئوپلتیکی منطقه‌ای و بین المللی
کمیته محتوایی کیش اینوکس

 جهان در حال تغییرو موقعیت ایران
کمیته محتوایی کیش اینوکس

 فرصت های سرمایه گذاری در مسکن با پشتوانه نهادهای مالی و بورسی
سرمایه گذاری مسکن )گروه مالی بانک مسکن(

 از open banking  تا  open finance اشتراک امن داده‌های مالی
کمیته محتوایی کیش اینوکس

 تحلیل بازار و صندوق‌های طلا; روندها و پیش‌بینی‌ها
 تامین سرمایه نوین

 فرصتها و چالشهای اوراق بهادار‌سازی رمز داراییها
بورس کالای ایران و گروه خدمات بازار سرمایه آبان

 راهکارهای تامین مالی از بازار سرمایه
سازمان بورس و اوراق بهادار

 سرمایه‌گذاری جایگزین با تمرکز بر سرمایه‌گذاری جسورانه و سرمایه‌گذاری خصوصی؛ فرصت‌ها و چالش‌ها
همراه اول

 از کیش تا بریکس؛ اتصال به اقتصادهای نوظهور جهان
اتاق بازرگانی صنایع، معادن  و کشاورزی ایران

 توسعه پایدار در سرمایه گذاری
اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی ایران با همکاری اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی اصفهان
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حســین عبــده تبریــزی در ابتــدا در خصــوص وضعیــت شــرایط اقتصــادی و بــازار ســرمایه بیــان داشــت: اقتصــاد کشــور در 
شــرایط تعلیــق و عــدم قطعیــت قــرار دارد و بــازار ســرمایه نیــز در چنیــن فضایــی دچــار رکــود، بــی اعتمــادی و خــروج ســرمایه 
شــده اســت. بــا وجــود ایــن، ظرفیــت هــای صنعــت مالــی بــرای بازســازی اعتمــاد و تامیــن مالــی واقعــی هنــوز زده اســت. لــذا 

هــدف بایــد بازگردانــدن بــازار ســرمایه بــه خدمــت توســعه اقتصــادی باشــد.
وی در ادامــه در خصــوص نقــش ســازمان بــورس و اوراق بهــادار در توســعه اقتصــادی بیــان داشــت: یکــی از انحرافــات 
خطرنــاک ســال هــای اخیــر، مالــی ســازی نهادهــای تولیــدی بــوده اســت. شــرکت هــای تولیــدی نبایــد مجــوز واســطه گــری و 
یــا صنــدوق ســرمایه گــذاری داشــته باشــند بلکــه آنهــا بایــد بــرای پــروژه هــای خــود، از طریــق نهادهــای متعــدد موجــود در 
بــازار، تامیــن مالــی کننــد نــه ایــن کــه خــود، نهــاد مالــی ایجــاد کننــد. سیاســت درســت ایــن اســت کــه صنعــت مالــی، در خدمــت 

تولیــد باشــد، نــه تولیــد در خدمــت صنعــت مالــی.
وی در خصــوص صنــدوق هــای بازنشســتگی تکمیلــی بــه عنــوان منابــع پایــدار بــازار ســرمایه عنــوان داشت:مســاله 

ظرفیت های صنعت مالی برای توسعه اقتصادی ایران 

سه شنبه 20 آبان  - سه شنبه 11-9:30
سالن خلیج فارس

برگزار کننده: کمیته محتوایی کیش اینوکس 

سخنرانان:
حسین عبده تبریزی، رئیس کمیته محتوایی کیش اینوکس

حجت اله صیدی، رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار 
پرویز خوشکلام خسروشاهی، رئیس کل بیمه مرکزی ج.ا.ا.

علی میرزاخانی، اقتصاددان و مدیر پنل
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اساســی در بــازار ایــن اســت کــه تعــداد معاملــه گــران نســبت بــه ســرمایه گــذاران بیشــتر اســت.در دنیــا، نقدینگــی بلنــد مــدت 
از صنــدوق هــای بازنشســتگی تامیــن مــی شــود و بهتریــن منابــع بــرای تامیــن مالــی بلندمــدت، صنــدوق هــای بازنشســتگی 
هســتند . بــازار ســرمایه نیــز بــرای پویایــی بیشــتر، نیــاز بــه تامیــن مالــی بلندمــدت دارد. ایــن منابــع بلنــد مــدت بایــد پشــتیبان 
اصلــی ســرمایه گــذاری در پــروژه هــای زیرســاختی و صنعتــی باشــند. ســال 1384 در قانــون بــازار اوراق بهــادار، صنــدوق هــای 
بازنشســتگی پیــش بینــی شــده بــود امــا در نهایــت3 الــی 4  مجــوز ایــن قبیــل صنــدوق هــا صــادر شــده اســت. امــا پتانســیل 
ایــن صنــدوق هــا بســیار بــالا اســت و بایــد بــه نهادهــا بــرای تشــکیل ایــن قبیــل صنــدوق هــا مجــوز داده شــود و صنــدوق هــای 

تامیــن آتیــه و بازنشســتگی موجــود را بــه صنــدوق هــای رســمی پذیرفتــه شــده در بــازار تبدیــل کنیــم .
ــود  ــی ش ــر م ــی منتش ــازار بده ــون در ب ــم اکن ــه ه ــی ک ــت . اوراق ــی اس ــازار بده ــر ب ــوع دیگ ــه داد: موض ــزی ادام ــده تبری عب
اوراق دولتــی یــا اوراقــی اســت کــه بــرای بازرگانــی و پــروژه هــای کوتــاه مــدت اســتفاده مــی شــود یعنــی در واقــع یــا مدیریــت 
نقدینگــی کوتــاه مــدت انجــام مــی دهنــد و یــا منبعــی اســت کــه توســط دولــت هزینــه مــی شــود. در حالــی کــه بخــش هایــی 
در بــازار وجــود دارنــد کــه مــی تواننــد ســود مناســبی را بــه ســرمایه گــذاران بدهنــد . مــا بایــد تمرکــز خــود را بــر روی حرکــت بــازار 
بدهــی بــه ســمت تولیــد معطــوف کنیــم . بازاربدهــی نبایــد صرفــا در خدمــت بازرگانــی و گــردش نقدینگــی باشــد بلکــه بایــد در 

خدمــت تامیــن مالــی پــروژه هــای واقعــی و تولیــدی کشــور قــرار بگیــرد.
وی افــزود: صنــدوق هــای ســرمایه گــذاری خصوصــی نیــز از دیگــر مســائل رهــا شــده هســتند. ایــن صنــدوق هــا مــی تواننــد 
موتــور محــرک ســرمایه گــذاری هــای بــزرگ و نیمــه تمــام باشــند، امــا در ایــران هنــوز بــه رســمیت شــناخته نشــده و حمایــت 
نمــی شــوند. ســازمان بــورس بایــد تشــکیل و فعالیــت ایــن صنــدوق هــا را تســهیل کنــد. صنــدوق توســعه ملــی مــی توانــد 
شــریک و ســرمایه گــذاری اصلــی در ایــن صنــدوق هــا باشــد. منابــع داخلــی نظــام مالــی، بایــد درگیــر ایــن مســیر شــوند. مزیــت 

هــای مالیاتــی، فرآیندهــای ســاده تــر و حمایــت قانونــی بــرای پــروژه هــای تحــت مدیریــت ایــن صنــدوق هــا ضــروری اســت.
عبــده تبریــزی خاطرنشــان ســاخت: بحــث مهــم بعــدی، ضمانــت نامــه هایــی اســت کــه بایــد بــه بازارســرمایه بازگردانــده 
ــد  ــرمایه نبای ــازار س ــی در ب ــن مال ــام تامی ــت. نظ ــده اس ــی ش ــتم بانک ــای سیس ــه ه ــت نام ــار ضمان ــرمایه گرفت ــازار س ــود. ب ش
همیشــه بــه بانــک وابســته باشــد. پــروژه هــا بــرای اجــرا نیــاز بــه ضمانــت دارنــد امــا ضمانــت را مــی تــوان از خــود بــازار ســرمایه 
گرفــت. پــروژه هــا نبایــد بــرای هــر قــرارداد از بانــک ضمانــت نامــه اخــذ کننــد. دارایــی هــای مالــی بایــد بــه ابزارهــای تضمینــی 
ــد.  ــع کن ــود توزی ــک را درون خ ــد و ریس ــه بده ــد، بیم ــادر کن ــه ص ــت نام ــودش ضمان ــد خ ــرمایه بای ــازار س ــوند. ب ــل ش تبدی
ــش  ــن بخ ــک را در ای ــای بان ــا ج ــد ت ــکل بگیرن ــد ش ــرمایه بای ــازار س ــن درون ب ــت و تضمی ــر بازپرداخ ــه گ ــد بیم ــای جدی نهاده
بگیرنــد. بــازار ضمانــت نامــه بایــد رقابتــی شــود و بــازار ســرمایه نبایــد در بحــث ضمانــت نامــه هــا وابســته بــه سیســتم بانکــی 

باشــد.
رئیــس کمیتــه محتوایــی کیــش اینوکــس در ادامــه متذکــر شــد: در بــازار ســرمایه مــی توانیــم بخشــی از درآمدهــای صنــدوق 
هــا را بــه ســمت ایجــاد نهــاد رتبــه بنــدی اعتبــاری ســوق دهیــم . بــه نظــر نمــی رســد اعطــای مجــوز تشــکیل صنــدوق ضمانــت 

پــروژه در دل صنــدوق هــای ســرمایه گــذاری از نظــر ســازمان بــورس مغایرتــی داشــته باشــد. 
ایــن پشکســوت بــازار ســرمایه افــزود: بــازار ضمانتنامه‌هــا بایــد رقابتــی شــود در ایــن شــرایط، بــازار ســرمایه بایــد در صــدور 
ضمانتنامه‌هــا مســتقل شــود هــم اکنــون برخــی بانک‌هــا نــرخ صــدور ضمانــت نامــه را بــه ۳.۵ درصــد رســانده‌اند کــه نــرخ 
بالایــی اســت. مــی توانیــم بــه صنــدوق هــای درآمــد ثابــت مجــوز صــدور ضمانــت نامــه بدهیــم و بخشــی از پرتفــوی آنهــا بــه 

ایــن بخــش بــرود تــا بــا بانک‌هــا رقابــت کننــد؛ بیمــه نامــه هــا هــم مــی توانــد بــه بــازار ســرمایه بیایــد.
عبــده تبریــزی در خصــوص توکنایــز کــردن دارایی‌هــا یــادآور شــد: مــن بــا اصــل توکــن ســازی موافــق هســتم . امــا مثــا بــا 
توکــن ســازی مســکن کــه بــه بــازار مســکن کمکــی نمــی شــود بلکــه بــه ســفته بــازی منجــر می‌شــود بنابرایــن بایــد توکــن را بــه 

بخــش واقعــی اقتصــاد ببریــم. بــه انــدازه کافــی بازارهــای ســفته بازانــه داریــم .
ــن  ــم ای ــرد: می‌توانی ــح ک ــاره و تصری ــا و ارز اش ــد ط ــش خری ــوع عط ــه موض ــرد ب ــای خ ــذب پس‌اندازه ــوص ج وی در خص
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حجــم از تقاضــای خریــد طــا و ارز را بــه بازارهــای مالــی بیاوریــم تــا بــه خدمــت تولیــد باشــد لــذا بــازار ســرمایه بایــد بــرای ایــن 
دارایــی هــای راکــد معــادل هــای ریالــی و ابزارهــای مالــی طراحــی کنــد. مــی تــوان صنــدوق هــای مبتنــی بــر طــا، ارز یــا کالا ایجــاد 
کــرد تــا منابــع مــردم را بــه ســمت فعالیــت مولــد هدایــت کنــد. بــازار بایــد عطــش مــردم بــه حفــظ ارزش دارایــی را بــه مشــارکت 

در تولیــد تبدیــل کنــد
رئیــس کمیتــه محتوایــی کیــش اینوکــس در خصــوص مســاله ادغــام و تملــک بیــان داشــت: امادگــی بــرای ادغــام هــم یکــی 
ــازار ســرمایه ایــران پراکنــده و کوچــک مقیــاس  از حــوزه هایــی اســت کــه ســازمان بــورس بایــد بــه ســمت آن حرکــت کنــد. ب
اســت و ادغــام نهادهــای کوچــک و هــم پوشــان امــروز انتخــاب نیســت بلکــه اجبــار اســت. بــازار بایــد بــرای مــوج ادغــام آمــاده 
شــده، پلتقــرم بســازد و مقــررات تنظیــم کنــد و نهادهــای پشــتیبان ادغــام را ایجــاد نمایــد. ادغــام هــم بــه کارایــی بــازار مــی 

افزایــد هــم اعتمــاد عمومــی را بــاز میگردانــد.
ــورد  ــت: در م ــار داش ــولات اظه ــن محص ــق ای ــرمایه از طری ــازار س ــعه ب ــه و توس ــک- بیم ــولات بان ــوص محص وی در خص
محصــولات بانک-بیمــه کمتــر صحبــت شــده اســت. محصــولات بانــک و بــازار ســرمایه - بیمــه بایــد در خدمــت توســعه بــازار 
ســرمایه باشــد . بــازار بیمــه ایــران کوچــک و محــدود شــده اســت امــا میتوانــد بــه عنــوان بخــش مکمــل بــازار ســرمایه، بســتر 
معامــات ریســک و پوشــش ریســک پــروژه هــا باشــد. بایــد بــازار بیمــه را بــه بــازار ســرمایه پیونــد دهیــم تــا ابزارهــای مدیریــت 
ریســک گســترش یابــد. بــزرگ ســرمایه هــا در تاســیس بیمــه هــای عمــر، بیمــه هــای اعتبــاری و بیمــه هــای پــروژه مشــارکت 
کننــد. توســعه ابزارهــای مشــترک بانــک -بیمــه مثــل بیمــه هــای اعتبــاری ، بیمــه نکــول اوراق و بیمــه بازپرداخــت وام عملــی 
و ضــروری اســت. ایــن هــم افزایــی و هــم اعتمــاد ســرمایه گــذاران را افزایــش مــی دهــد و هــم جریــان ســرمایه را پایــدار میکنــد.

عبــده تبریــزی در پایــان خاطرنشــان کــرد: مســاله بعــدی صنــدوق ذخیــره فرهنگیــان اســت. ســازمان بــورس مــی توانــد 
بــا نجــات صنــدوق ذخیــره فرهنگیــان و ورود ایــن شــرکت هــا بــه بــازار ســرمایه و قانونمنــد کــردن آنهــا بــه دولــت کمــک کنــد .

در ادامــه ایــن پنــل علینقــی مشــایخی، اقتصــاددان و اســتاد مدیریــت، تأکیــد کــرد: بــرای رشــد و پویایــی اقتصــاد بایــد ســه 
رکــن اصلــی بــازار ســرمایه، نظــام بانکــی و صنعــت بیمــه در ارتبــاط مؤثــر بــا اقتصــاد واقعــی و مــردم فعالیــت کننــد. بــه گفتــه 

وی، هماهنگــی ایــن ســه بخــش می‌توانــد جریــان پویــای ســرمایه‌گذاری را در کشــور شــکل دهــد.
مشــایخی بــا تشــریح چرخــه ارتبــاط میــان مــردم، بــازار ســرمایه و بنگاه‌هــای تولیــدی گفــت: مــردم ســرمایه خــود را از طریــق 
بــازار ســرمایه وارد چرخــه اقتصــادی می‌کننــد، بــازار ســرمایه ایــن منابــع را بــا ابزارهــای مالــی در اختیــار بنگاه‌هــا قــرار می‌دهــد 

و بــازده فعالیــت تولیــدی مجــدداً بــه مــردم بازمی‌گــردد. 
وی تأکیــد کــرد: اگــر ایــن چرخــه درســت عمــل کنــد، هــم اقتصــاد واقعــی رشــد می‌کنــد و هــم بــازار ســرمایه توســعه 

می‌یابــد.
ایــن اســتاد اقتصــاد هشــدار داد: در شــرایطی کــه بــازده فعالیت‌هــای واقعــی پاییــن باشــد، ســرمایه‌گذاران منابــع خــود را 
از بــازار ســرمایه خــارج کــرده و بــه ســمت دارایی‌هــای غیرمولــد ماننــد طــا، ارز یــا ســرمایه‌گذاری خارجــی می‌برنــد؛ امــری کــه 

موجــب کوچک‌شــدن بــازار ســرمایه و توقــف جریــان توســعه می‌شــود.
مشــایخی بــا تأکیــد بــر اینکــه کلیــد رشــد پایــدار بــازار ســرمایه در عملکــرد اقتصــاد واقعــی نهفتــه اســت، گفــت: حتــی اگــر 
ــش  ــاد کاه ــازده اقتص ــی و ارزی، ب ــی، پول ــت‌های مال ــداری در سیاس ــدون پای ــد، ب ــته باش ــبی داش ــاختار مناس ــی س ــازار مال ب

و ســرمایه‌گذاری تضعیــف می‌شــود. می‌یابــد 
وی افــزود: کســری بودجــه و افزایــش پایــه پولــی از ســوی دولــت، تــورم بــالا و کاهــش قــدرت خریــد مــردم را در پــی دارد. 
ایــن تــورم ریســک ســرمایه‌گذاری را بــالا بــرده و تقاضــای کل را کاهــش می‌دهــد کــه در نهایــت بــه رکــود در اقتصــاد واقعــی 

ــود. ــر می‌ش منج
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مشــایخی در ادامــه تصریــح کــرد: تعییــن نــرخ بهــره به‌صــورت دســتوری و نبــود انضبــاط در نظــام بانکــی موجــب بی‌ثباتــی 
اقتصــادی می‌شــود. وی همچنیــن افزایــش بی‌رویــه نقدینگــی را از عوامــل مزمــن شــدن تــورم دانســت.

وی در بخــش دیگــری از ســخنانش بــه مشــکلات بخــش انــرژی اشــاره کــرد و گفــت: قیمت‌گــذاری دســتوری انــرژی در 
ــازده  ــش ب ــرق و کاه ــود گاز و ب ــه کمب ــدت ب ــا در بلندم ــد، ام ــر ش ــع انرژی‌ب ــی صنای ــود غیرواقع ــث س ــته باع ــال‌های گذش س

ــد. ــد انجامی تولی
ــی  ــدی و عل ــه صی ــت ال ــاهی، حج ــکلام خسروش ــز خوش ــزی، پروی ــده تبری ــین عب ــور حس ــا حض ــره ب ــار نف ــل چه ــه پن درادام

ــد.  ــاز ش ــی آغ میرزاخان
ــا در  ــر م ــال اخی ــک س ــت: در ی ــار داش ــل اظه ــن پن ــدای ای ــادار در ابت ــورس و اوراق به ــازمان ب ــس س ــدی، رئی ــه صی ــت ال حج
خصــوص اینکــه بخــش واقعــی اقتصــاد و شــرکت‌های تولیــدی بــه کار خــود بپردازنــد، خیلــی جــدی عمــل کردیــم. بســیاری از 
افــراد در اواخــر دهــه ۷۰ و ۸۰ علاقــه داشــتند کــه بانــک تأســیس کننــد امــا امــروزه علاقــه افــراد بــه ســمت تأســیس تأمیــن 

ســرمایه و نهــاد مالــی رفتــه اســت.
وی افــزود: بخــش واقعــی اقتصــاد بایــد کار کنــد و صنعــت مالــی نیــز می‌توانــد آن را حمایــت کنــد. موضــوع فعالیــت اصلــی 

شــرکت‌ها بــرای مــا بســیار مهــم اســت و در ســازمان بــه ایــن موضــوع توجــه ویــژه‌ای داریــم.
صیــدی عنــوان کــرد: در تعامــل بیــن بخــش واقعــی اقتصــاد و بــازار ســرمایه، در مــوارد بی‌شــماری و بــالای ۵۰ تــا ۶۰ درصــد 

موفــق عمــل کرده‌ایــم.
رئیــس ســازمان بــورس در ادامــه ســخنان خــود گفــت: قانــون بــازار اوراق بهــادار کــه بــا زحمــات زیــادی در ســال ۸۴ تصویــب 
شــده، پیشــرفته و بــدون کــم و کاســت اســت، امــا علــت تعــداد کــم صندوق‌هــای بازنشســتگی یــا صندوق‌هــای عــام پــروژه 

ایــن اســت کــه ایــن تقاضــا از ســوی نهادهــای مالــی بایــد ارائــه شــود.
ــا صندوق‌هــای متنــوع  ــرای تأســیس صندوق‌هــای بازنشســتگی ی ــا بیــان اینکــه در حــال حاضــر ظرفیت‌هــای خوبــی ب او ب
دیگــر وجــود دارد، بیــان کــرد: نهادهــای مالــی بایــد در گســترش ابزارهــا و ایجــاد صندوق‌هــای مختلــف تــاش کننــد. مــا 
نهادهــای مالــی را در ایجــاد صندوق‌هــای مختلــف حمایــت می‌کنیــم. نهادهــای مالــی فقــط نبایــد متکــی بــه ایجــاد صنــدوق 

طــا و صنــدوق درآمــد ثابــت باشــند.
ایــن  بازنشســتگی تکمیلــی داریــم، گفت:کارفرمــا نقــش مهمــی در  نــوع صنــدوق  اینکــه ســه  بــه  بــا اشــاره  صیــدی 
صندوق‌هــا دارد و اراده کارفرمــا بســیار مهــم اســت. یکــی از مشــکلات کشــور موضــوع بازنشســتگی اســت کــه مــا اصــرار بــر 

ایجــاد صندوق‌هــای ایــن حــوزه توســط نهادهــای مالــی داریــم.
او هم‌چنیــن بــا اشــاره بــه جایــگاه بــازار ارز گفــت: تنظیم‌گــر بــازار ارز بانــک مرکــزی اســت، امــا ایــن بــه معنــی آن نیســت کــه 
ــزی در  ــک مرک ــا بان ــز ب ــرخ ارز نی ــوص ن ــند. در خص ــته باش ــی نداش ــدوق ارزی کارای ــر ارز و صن ــی ب ــرمایه، اوراق مبتن ــازار س در ب

گفت‌وگــو و تعامــل هســتیم.
ــش  ــرمایه‌گذاری در بخ ــی س ــف تاریخ ــاد از ضع ــا انتق ــزی، ب ــه مرک ــس‌کل بیم ــاهی، رئی ــز خسروش ــل پروی ــن پن ــه ای در ادام
ــره‌ور  ــوع و به ــت، متن ــا کیفی ــات ب ــد کالا و خدم ــه تولی ــود ک ــق می‌ش ــی محق ــی زمان ــادی واقع ــد اقتص ــت: رش ــی گف خصوص
باشــد. بــا ایــن حــال، بــه گفتــه وی، بیــش از نیم‌قــرن اســت کــه بخــش خصوصــی در ایــران تمایــل جــدی بــه ســرمایه‌گذاری 

نــدارد و ایــن موضــوع ریشــه اصلــی رشــد پاییــن و ناپایــدار اقتصــاد کشــور اســت.
خسروشــاهی بــا اســتناد بــه داده‌هــای بانــک مرکــزی اظهــار کــرد: اگــر رونــد ســرمایه‌گذاری از دهــه ۱۳۵۰ تاکنــون بررســی 

شــود، روشــن اســت کــه رشــد ســرمایه‌گذاری خصوصــی همــواره انــدک و پــس از انقــاب کمتــر نیــز شــده اســت. 
وی افــزود: بخــش عمــده‌ای از آنچــه امــروز به‌عنــوان ســرمایه‌گذاری خصوصــی ثبــت می‌شــود، در واقــع ماهیــت واقعــی 

بخــش خصوصــی را نــدارد.
رئیــس‌کل بیمــه مرکــزی، بی‌ثباتــی مزمــن فضــای اقتصــادی و کســب‌وکار را عامــل اصلــی بی‌میلــی بخــش خصوصــی 
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بــه ســرمایه‌گذاری دانســت و گفــت: در اقتصــادی کــه مــدام در معــرض تنــش، تغییــر سیاســت‌ها و نااطمینانــی اســت، 
ســرمایه‌گذار طبیعــی اســت کــه عقب‌نشــینی کنــد.

 بــه گفتــه وی، در چنیــن شــرایطی، به‌جــای ســرمایه‌گذاری مولــد، رانت‌هــای مختلــف در حــوزه منابــع طبیعــی ماننــد آب، 
خــاک و انــرژی بــه ابــزاری بــرای جبــران ناکارآمدی‌هــا تبدیــل می‌شــوند.

خسروشــاهی تأکیــد کــرد: وقتــی ســرمایه‌گذاری واقعــی شــکل نگیــرد، رشــد اقتصــادی از مســیرهای غیرمتعــارف و رانتــی 
ــازد و  ــه‌ای می‌س ــازوکار جداگان ــه و بورس—س ــا بیم ــک ت ــادی—از بان ــش اقتص ــر بخ ــت، ه ــن وضعی ــود. در ای ــال می‌ش دنب

اصلاحــات مالــی بــدون اصــاح در بخــش واقعــی اقتصــاد بــه بن‌بســت می‌رســد.
وی در ادامــه گفــت: بانک‌هــا، شــرکت‌های بیمــه و بــورس در نهایــت بــا منطــق ســرمایه‌گذاری خصوصــی عمــل می‌کننــد. 
تــا زمانــی کــه بــازده واقعــی اقتصــاد پاییــن باشــد، نهادهــای مالــی نیــز انگیزه‌ای بــرای توســعه نخواهند داشــت. خسروشــاهی 
تأکیــد کــرد: اگــر سیاســت‌گذار نهادهــای مالــی را بــه تصمیمــات خــاف منطــق بــازار وادار کنــد، ایــن اقدامــات دوام و پایــداری 

نخواهــد داشــت.
ــا اشــاره بــه ضــرورت کاهــش مداخــات دولــت گفــت: بهتریــن  رئیــس‌کل بیمــه مرکــزی در بخــش پایانــی ســخنان خــود ب
کمکــی کــه سیاســت‌گذاران می‌تواننــد بــه نظــام مالــی و اقتصــادی کشــور بکننــد ایــن اســت کــه به‌جــای تصمیم‌گیــری 

به‌جــای بنگاه‌هــا، اجــازه دهنــد بخــش خصوصــی در چارچــوب قواعــد شــفاف و رقابتــی فعالیــت کنــد. 
خسروشــاهی افــزود: اگــر بنگاه‌هــا در فضــای قابــل پیش‌بینــی و رقابتــی فعالیــت کننــد، مســیر رشــد خــود را پیــدا خواهنــد 

کرد.
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در ابتـــدای پنـــل، محمدحســـین صدرایـــی، مدیرعامـــل شـــرکت مدیریـــت دارایـــی مرکـــزی بـــازار ســـرمایه، بـــا اشـــاره بـــه 
رونـــد تأمیـــن مالـــی شـــرکت‌ها از طریـــق انتشـــار صکـــوک گفـــت:در ســـال‌های اخیـــر حجـــم تأمیـــن مالـــی از طریـــق صکـــوک 

رشـــد قابل‌توجهـــی داشـــته اســـت؛ از حـــدود ۵۳ همـــت بـــه حـــدود ۶۰ همـــت در ســـال ۱۴۰۱ افزایـــش یافتـــه اســـت.
ــدود ۱۵  ــاوران، حـ ــرمایه و مشـ ــرکت‌های تأمین‌سـ ــط شـ ــده از آن دوره، توسـ ــای اخذشـ ــوع کارمزدهـ ــزود، مجمـ وی افـ
همـــت بـــوده و هزینه‌هـــای صرف‌شـــده بـــرای فرآینـــد انتشـــار تقریبـــا ۲۲ همـــت بـــرآورد شـــده اســـت. متوســـط ســـالانه 
ــز از حـــدود ۴ همـــت بـــه ۶.۳ همـــت رســـیده و نســـبت کارمـــزد بـــه حجـــم اوراق منتشرشـــده از حـــدود ۳۰  ــا نیـ کارمزدهـ

چگونگی تأمین مالی موفق با حداقل هزینه از بازار 
سرمایه، فرصت ها و چالش ها

سه شنبه 20 آبان - ساعت 11-9:30
سالن ابن سینا

برگزارکننده: گروه مالی فیروزه

سخنرانان:
محمدحسین صدرایی، مدیرعامل شرکت مدیریت دارایی مرکزی بازار سرمایه

محمدعلی جلالی، مدیرعامل شرکت تأمین سرمایه دماوند
محسن موسوی، مدیرعامل شرکت تأمین سرمایه امید

صابر شیخلو، رییس هیأت مدیره تأمین سرمایه کیمیا
به یاد سید محسن موسویامیرتقی خان تجریشی، رئیس هیأت مدیره گروه مالی فیروزه

نامش ماندگار، خاطره‌اش جاودان
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درصـــد بـــه نزدیـــک ۴۰ درصـــد افزایـــش یافتـــه اســـت.
ـــه  ـــک ب ـــرخ نزدی ـــا ن ـــپرده ب ـــی س ـــار گواه ـــر انتش ـــی ب ـــتان ۱۴۰۲ مبن ـــزی در زمس ـــک مرک ـــم بان ـــه تصمی ـــاره ب ـــا اش ـــی ب صدرای
ثـــار آن در هزینـــه تأمیـــن مالـــی  ۳۰ درصـــد گفـــت: ایـــن اقـــدام عمـــا فشـــار هزینـــه‌ای جدیـــدی بـــر بـــازار تحمیـــل کـــرد کـــه آ

ــود. ــهود بـ ــرکت‌ها مشـ شـ
مدیرعامـــل شـــرکت مدیریـــت دارایـــی مرکـــزی بـــازار ســـرمایه بـــه جزئیـــات تخصیـــص کارمزدهـــا در ســـال ۱۴۰۳ اشـــاره 
کـــرد و گفت:ســـهم بازارگردانـــی حـــدود ۱۸ همـــت، کارمـــزد ضمانـــت ۲.۳ همـــت، تعهدپذیره‌نویســـی ۱.۶ همـــت، شـــرکت 
ـــازار  ـــارد تومـــان و عملیـــات توســـعه ســـهم در ب ـــارد تومـــان، عامـــل فـــروش )کارگزاری‌هـــا( حـــدود ۲۲ میلی »مـــدام« ۵۵ میلی
ـــا ضامـــن اجـــرا  ـــارد تومـــان بـــوده اســـت. همچنیـــن ۴۵ درصـــد طرح‌هـــا بـــدون ضامـــن ثالـــث و ۵۵ درصـــد ب حـــدود ۶.۶ میلی

شـــده‌اند.
وی تأکیـــد کـــرد دو عامـــل اصلـــی باعـــث افزایـــش هزینه‌هـــا و طولانـــی شـــدن فراینـــد تأمیـــن مالـــی شـــرکت‌ها شـــده 
ـــا  ـــم هزینه‌ه ـــه ه ـــروش ک ـــل ف ـــن و عام ـــردان، ضام ـــس، بازارگ ـــد پذیره‌نوی ـــامل متعه ـــار ش ـــدد ارکان انتش ـــت: تع ـــت، گف اس

را بـــالا می‌بـــرد و هـــم پیچیدگـــی ایجـــاد می‌کنـــد.
صدرایـــی ادامـــه داد: هزینه‌هـــای زمانـــی تأمیـــن مالـــی؛ تأخیرهـــا، ماننـــد میانگیـــن ۱۲۰ روز بـــرای نهایی‌ســـازی یـــک 
تأمیـــن مالـــی، خـــود هزینـــه قابل‌توجهـــی بـــرای بنگاه‌هـــا ایجـــاد می‌کنـــد، بـــه ویـــژه در شـــرایطی کـــه نـــرخ ارز یـــا قیمت‌هـــا 

نوســـان دارد.
مدیرعامـــل شـــرکت مدیریـــت دارایـــی مرکـــزی بـــازار ســـرمایه ادامـــه داد: بـــرای کاهـــش ایـــن پیچیدگی‌هـــا، تـــاش شـــد 
ــریع  ــد تأمیـــن مالـــی تسـ ــا پاییـــن آمـــده و فراینـ ــا هزینه‌هـ ــود تـ ــا تســـهیل شـ ــه و نقـــش آن‌هـ ــداد ارکان کاهـــش یافتـ تعـ

شـــود.
ــد و  ــه شـ ــط ارائـ ــک و متوسـ ــرکت‌های کوچـ ــی شـ ــن مالـ ــهیل تأمیـ ــرای تسـ ــی بـ ــن ۱۴۰۲ طرحـ ــح داد: در بهمـ وی توضیـ
ــان  ــود. در آبـ ــا بـ ــار و هزینه‌هـ ــش ارکان انتشـ ــرای کاهـ ــی بـ ــه خصوصـ ــی عرضـ ــای قانونـ ــتفاده از ظرفیت‌هـ ــدف آن اسـ هـ
ــان  ــا ذی‌نفعـ ــی بـ ــات هم‌اندیشـ ــد و جلسـ ــی شـ ــی معرفـ ــه خصوصـ ــزار عرضـ ــک ابـ ــوان یـ ــدام« به‌عنـ ــول »مـ ۱۴۰۳ محصـ
ـــی و  ـــج حقوق ـــمی، پکی ـــه رس ـــش از عرض ـــرد و پی ـــت ک ـــته موافق ـــن بس ـــا ای ـــاه ۱۴۰۳ ب ـــورس در دی‌م ـــازمان ب ـــد. س ـــزار ش برگ

ــد. ــاده شـ ــی آمـ ــول مالیاتـ ــل قبـ ــای قابـ ــی و هزینه‌هـ ــای مالیاتـ ــوح معافیت‌هـ ــرای وضـ ــی بـ مالـ
وی تصریـــح کـــرد : اولیـــن انتشـــار طبـــق ایـــن ســـازوکار در مـــرداد ۱۴۰۴ انجـــام شـــد و چهـــار شـــرکت مجموعـــا حـــدود ۷۲۰ 
ـــده  ـــب ش ـــورس کس ـــازمان ب ـــام از س ـــت ثبت‌ن ـــدود ۲۵ معافی ـــون ح ـــان تاکن ـــد. از آن زم ـــی کردن ـــن مال ـــان تأمی ـــارد توم میلی

ـــتند. ـــن روش هس ـــتفاده از ای ـــال اس ـــز در ح ـــری نی ـــرکت‌های دیگ و ش
مدیرعامـــل شـــرکت مدیریـــت دارایـــی مرکـــزی بـــازار ســـرمایه اعـــام کـــرد: بـــرای نخســـتین‌بار در بـــازار ســـرمایه امـــکان 

انتشـــار اوراق تـــا ســـقف ۲۰۰ میلیـــارد تومـــان و حداکثـــر عمـــر ۱۸ مـــاه بـــدون الـــزام بـــه رتبـــه اعتبـــاری فراهـــم شـــد.
وی افـــزود : مذاکراتـــی بـــا ســـازمان بـــورس بـــرای پذیـــرش ضمانت‌نامه‌هـــای تعهـــد پرداخـــت ســـازمان بـــرای اوراق 
کوچـــک و کوتاه‌مـــدت انجـــام شـــده اســـت و امـــکان ورود صندوق‌هـــای ســـرمایه‌گذاری فراهـــم شـــده، مشـــروط بـــر آنکـــه 

ــند. ــد پرداخـــت باشـ ــه تعهـ ــا ضمانت‌نامـ ــا دارای ضامـــن شـــخص ثالـــث یـ طرح‌هـ
وی اضافـــه کـــرد: در هفتـــه آینـــده مذاکـــرات عملیاتـــی بـــرای ایجـــاد یـــک »بـــازارگاه دیجیتـــال« عرضـــه خصوصـــی آغـــاز 
می‌شـــود؛هدف ایـــن اســـت کـــه شـــرکت‌ها اطلاعـــات و اســـناد خـــود را روی ســـایت قـــرار دهنـــد و ســـرمایه‌گذاران بـــا 
ــطه‌گری‌های  ــد از واسـ ــازوکار می‌توانـ ــن سـ ــد. ایـ ــره کننـ ــاب و مذاکـ ــود انتخـ ــا، خـ ــا و ضمانت‌هـ ــا، رتبه‌هـ ــاهده نرخ‌هـ مشـ

غیررســـمی جلوگیـــری و شـــفافیت بـــازار را افزایـــش دهـــد.
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صدرایـــی تأکیـــد کـــرد: تـــاش مـــا ایـــن اســـت کـــه بـــا بازطراحـــی فرآیندهـــا و ایجـــاد زیرســـاخت‌های فناورانـــه و نظارتـــی، 
ـــظ  ـــی حف ـــازار بده ـــامت ب ـــود و س ـــرل ش ـــازار کنت ـــک‌های ب ـــد، ریس ـــش یاب ـــرکت‌ها کاه ـــرای ش ـــی ب ـــن مال ـــان تأمی ـــه و زم هزین

گـــردد.
مدیرعامـــل شـــرکت مدیریـــت دارایـــی مرکـــزی بـــازار ســـرمایه اشـــاره کـــرد: مذاکـــرات بـــا نهادهـــای ناظـــر و بانک‌هـــا بـــرای 

افزایـــش اختیـــارات شـــعب و دسترســـی بـــه ضمانت‌نامه‌هـــا در جریـــان اســـت و پیگیـــری خواهـــد شـــد.
ـــات  ـــام معام ـــرکت‌ها در انج ـــر ش ـــل تأخی ـــاره دلای ـــد، درب ـــرمایه دماون ـــن س ـــرکت تأمی ـــل ش ـــی، مدیرعام ـــی جلال محمدعل
و تأمیـــن مالـــی گفـــت: یکـــی از عوامـــل اصلـــی، هزینه‌هـــای حســـابداری و اقتصـــادی اســـت. حتـــی اگـــر خوش‌بینانـــه نـــگاه 

ـــرد. ـــادی می‌ب ـــان زی ـــی زم ـــزارش حسابرس ـــذ گ ـــا اخ ـــوارد، تنه ـــیاری از م ـــود و در بس ـــد ب ـــر خواه ـــد زمان‌ب ـــن فرآین ـــم، ای کنی
وی افـــزود: شـــرکت‌ها معمـــولاً موظف‌انـــد از دو تـــا ســـه شـــرکت ســـرمایه‌گذاری مختلـــف اســـتعلام نـــرخ کننـــد و 

همیـــن فرآینـــد، به‌طـــور میانگیـــن حداقـــل ۲۰ درصـــد هزینه‌هـــای تأمیـــن مالـــی را افزایـــش می‌دهـــد.
مدیرعامـــل شـــرکت تأمیـــن ســـرمایه دماونـــد بـــا اشـــاره بـــه تجربـــه شـــرکت تأمیـــن ســـرمایه دماونـــد در همـــکاری بـــا 
هلدینگ‌هـــا توضیـــح داد: در برخـــی هلدینگ‌هـــا، شـــرکت‌های زیرمجموعـــه منابـــع مـــازاد دارنـــد و برخـــی دیگـــر نیازمنـــد 

تأمیـــن مالـــی هســـتند. مـــا توانســـتیم اوراق مـــورد نیـــاز را بـــا نرخ‌هـــای بســـیار پاییـــن منتشـــر کنیـــم.
وی گفـــت : تفـــاوت نـــرخ )اســـپرد( بیـــن شـــرکت‌های هم‌گـــروه تنهـــا دو تـــا ســـه درصـــد بـــوده و ایـــن موضـــوع موجـــب 
کاهـــش محســـوس هزینـــه تأمیـــن مالـــی شـــده اســـت. همچنیـــن شـــرکت‌هایی کـــه پشـــتوانه اعتبـــاری مناســـب دارنـــد، 
ــد. حتـــی  ــا را کاهـــش دهنـ ــد هزینه‌هـ ــا پنـــج درصـ ــه تـ ــد سـ ــاوران، می‌تواننـ ــه مشـ ــاری و توصیـ ــه اعتبـ ــتفاده از رتبـ ــا اسـ بـ
شـــرکت‌هایی کـــه دارایـــی کافـــی ندارنـــد می‌تواننـــد از ظرفیـــت شـــرکت‌های هم‌گـــروه بهـــره ببرنـــد و ســـه تـــا چهـــار درصـــد 

ــد. ــاد کننـ ــی ایجـ صرفه‌جویـ
ــبکه  ــق شـ ــی از طریـ ــن مالـ ــده تأمیـ ــث شـ ــزی باعـ ــک مرکـ ــت‌های بانـ ــر، سیاسـ ــال اخیـ ــی دو سـ ــرد: طـ ــد کـ ــی تاکیـ جلالـ
ـــا ایـــن حـــال، در ســـال ۱۴۰۳ چنـــد مـــورد تأمیـــن مالـــی شـــرکتی انجـــام دادیـــم کـــه هرچنـــد کارمـــزد  بانکـــی دشـــوارتر شـــود. ب

چندانـــی بـــرای شـــرکت تأمیـــن ســـرمایه بـــه همـــراه نداشـــت، امـــا نقـــش مؤثـــری در توســـعه بـــازار داشـــت.
مدیرعامـــل شـــرکت تأمیـــن ســـرمایه دماونـــد بـــه شـــرکت‌هایی کـــه قصـــد تأمیـــن مالـــی دارنـــد، ســـه توصیـــه کلیـــدی 
ارائـــه کـــرد : فرآینـــد تأمیـــن مالـــی را کوتـــاه و ســـاده کننـــد،از یـــک مشـــاور حرفـــه‌ای و قابـــل اعتمـــاد بـــرای هدایـــت مســـیر 

اســـتفاده و ابـــزار تأمیـــن مالـــی مناســـب مرحلـــه رشـــد خـــود را انتخـــاب کننـــد .
یـــا ســـرمایه‌گذاری خطرپذیـــر  از صندوق‌هـــای جســـورانه  وی توضیـــح داد کـــه شـــرکت‌های اســـتارتاپی می‌تواننـــد 
ـــروژه  ـــف پ ـــل مختل ـــار اوراق در مراح ـــق انتش ـــی از طری ـــن مال ـــکان تأمی ـــرداری ام ـــش از بهره‌ب ـــرکت‌های پی ـــد، ش ـــتفاده کنن اس
را دارنـــد و برخـــی شـــرکت‌ها نیـــز می‌تواننـــد بـــه جـــای بدهـــی، از روش‌هایـــی ماننـــد افزایـــش ســـرمایه، انتشـــار صنـــدوق 

ETF یـــا ســـایر ابزارهـــای بـــازار ســـرمایه بهره‌منـــد شـــوند.
در ادامـــه، محســـن موســـوی، مدیرعامـــل شـــرکت تأمیـــن ســـرمایه امیـــد، نوســـانات اخیـــر در نرخ‌هـــای تأمیـــن مالـــی را 
ناشـــی از کســـری بودجـــه دولـــت دانســـت و گفـــت: اگـــر نرخ‌هـــای بـــازار را بـــر اســـاس فعالیت‌هـــای دولـــت تحلیـــل کنیـــم، 

بایـــد از نـــرخ بـــازده اوراق دولتـــی به‌عنـــوان »نـــرخ ســـود بـــدون ریســـک« یـــاد کنیـــم.
ــورت  ــی را به‌صـ ــار اوراق بدهـ ــاری انتشـ ــال جـ ــدای سـ ــت از ابتـ ــته، دولـ ــال‌های گذشـ ــاف سـ ــه برخـ ــح داد کـ وی توضیـ
ـــده‌اند. ـــر ش ـــتقیم منتش ـــه مس ـــا ارائ ـــز ب ـــی نی ـــاطی و بخش ـــورت اقس ـــن اوراق به‌ص ـــی از ای ـــت. بخش ـــرده اس ـــاز ک ـــترده آغ گس
مدیرعامـــل شـــرکت تأمیـــن ســـرمایه امیـــد ادامـــه داد: نـــرخ مؤثـــر اوراق دولتـــی از حـــدود ۳۵ درصـــد در ابتـــدای ســـال 
ـــای  ـــتگاه‌ها و نهاده ـــه دس ـــت ب ـــرای پرداخ ـــی ب ـــی کاف ـــت نقدینگ ـــه دول ـــرا ک ـــت، چ ـــه اس ـــش یافت ـــازار افزای ـــد در ب ـــا ۴۲ درص ت
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ـــه را  ـــغ تخصیص‌یافت ـــکاران مبل ـــد و پیمان ـــه می‌کنن ـــرمایه عرض ـــازار س ـــود را در ب ـــا اوراق خ ـــن نهاده ـــدارد. ای ـــه ن زیرمجموع
ــود. ــده می‌شـ ــای تمام‌شـ ــه باعـــث افزایـــش بهـ ــد کـ ــور می‌کننـ ــا منظـ ــه در پروژه‌هـ ــوان هزینـ به‌عنـ

ــرکت‌ها،  ــرای شـ ــت و بـ ــادی اسـ ــای اقتصـ ــایر بخش‌هـ ــری در سـ ــای تصمیم‌گیـ ــی مبنـ ــرخ اوراق دولتـ ــرد : نـ ــد کـ وی تاکیـ
ـــش  ـــورم بی ـــا ت ـــود. ب ـــبه ش ـــر محاس ـــد بالات ـــا ۶ درص ـــدود ۵ ت ـــک« ح ـــرف ریس ـــن »ص ـــر گرفت ـــا در نظ ـــد ب ـــی بای ـــن مال ـــرخ تأمی ن
ـــد. ـــش می‌ده ـــع را کاه ـــردش صنای ـــول در گ ـــد پ ـــدرت خری ـــورم، ق ـــی و ت ـــن مال ـــرخ تأمی ـــان ن ـــه‌ای می ـــر فاصل ـــد، ه از ۵۰ درص

مدیرعامـــل شـــرکت تأمیـــن ســـرمایه امیـــد افـــزود: زمـــان انتشـــار اوراق بـــرای شـــرکت‌های خصوصـــی اهمیـــت زیـــادی 
دارد. شـــرکت‌هایی کـــه در ابتـــدای ســـال تأمیـــن مالـــی می‌کننـــد، معمـــولاً بـــا نـــرخ مناســـب‌تری مواجـــه می‌شـــوند. 
هرچـــه بـــه پایـــان ســـال نزدیک‌تـــر شـــویم، هزینه‌هـــای تأمیـــن مالـــی افزایـــش می‌یابـــد و برخـــی شـــرکت‌ها پـــس از 

دریافـــت مجـــوز، از انتشـــار منصـــرف می‌شـــوند.
ــی  ــای مالـ ــد از ابزارهـ ــی ارزی، بایـ ــن مالـ ــد تأمیـ ــا نیازمنـ ــی یـ ــت صادراتـ ــرکت‌های دارای فعالیـ ــرد: شـ ــان کـ وی خاطرنشـ
متنـــوع اســـتفاده کننـــد و صرفـــا بـــه ابـــزار بدهـــی اکتفـــا نکننـــد. افزایـــش ســـرمایه یـــا واگـــذاری بخشـــی از ســـهام پـــروژه 

ــد. ــش دهـ ــی را کاهـ ــن مالـ ــه تأمیـ ــد هزینـ می‌توانـ
ـــد  ـــدازی خواهن ـــر راه‌ان ـــاس کوچک‌ت ـــا در مقی ـــی پروژه‌ه ـــن مال ـــرای تأمی ـــی ب ـــک پلتفرم‌های ـــده نزدی ـــت: در آین ـــوی گف موس
شـــد. هرچنـــد ســـازمان‌های ناظـــر هنـــوز فرآیندهـــای اجرایـــی ایـــن مدل‌هـــا را طولانـــی کرده‌انـــد، امـــا در صـــورت تســـهیل، 

می‌تـــوان انتظـــار کاهـــش هزینـــه تأمیـــن مالـــی شـــرکت‌ها را داشـــت.
مدیرعامـــل شـــرکت تأمیـــن ســـرمایه امیـــد در پایـــان ضمـــن جمع‌بنـــدی مطالـــب خـــود، گفـــت: دولـــت بـــا سیاســـت‌های 
ــه ایـــن سیاســـت‌ها شـــفاف‌تر و  ــای تأمیـــن مالـــی دارد و هرچـ ــه‌ای خـــود نقـــش تعیین‌کننـــده‌ای در نرخ‌هـ مالـــی و بودجـ

منضبط‌تـــر باشـــند، فضـــای پیش‌بینی‌پذیرتـــری بـــرای بخـــش خصوصـــی ایجـــاد خواهـــد شـــد.
در ادامـــه نشســـت، صابـــر شـــیخلو، رییـــس هیـــأت مدیـــره تأمیـــن ســـرمایه کیمیـــا، ، دربـــاره چالش‌هـــای رکـــن ضمانـــت 
اوراق بدهـــی گفـــت: رکـــن ضمانـــت یکـــی از مهم‌تریـــن و در عیـــن حـــال چالش‌برانگیزتریـــن ارکان در تأمیـــن مالـــی شـــرکت‌ها 
از طریـــق بـــازار ســـرمایه اســـت. مشـــکلات ســـاختاری و اجرایـــی ایـــن رکـــن باعـــث شـــده تـــا هزینه‌هـــای انتشـــار اوراق بـــرای 

ـــد. ـــش یاب ـــی کاه ـــازار بده ـــت ب ـــرود و جذابی ـــالا ب ـــرکت‌ها ب ش
وی بـــا اشـــاره بـــه دو مشـــکل اصلـــی تصریـــح کـــرد: نخســـت، نرخ‌هـــای بـــالای کارمـــزد بانک‌هـــا و الـــزام بـــه بلوکه‌ســـازی 
ــرکت‌ها  ــک شـ ــی ریسـ ــا در ارزیابـ ــد. دوم، بانک‌هـ ــش می‌دهـ ــی را افزایـ ــن مالـ ــر تأمیـ ــه مؤثـ ــغ اوراق، هزینـ ــی از مبلـ بخشـ
ــرکت‌های پرریســـک پرداخـــت می‌کننـــد. ــابه شـ ــز هزینـــه مشـ ــاب نیـ ــرکت‌های خوش‌حسـ تفاوتـــی قائـــل نمی‌شـــوند و شـ

ــه مانـــع  ــد، بلکـ ــازار بدهـــی را کاهـــش می‌دهـ ــه بـ ــرای ورود بـ ــرکت‌ها بـ ــزه شـ ــا انگیـ ــه تنهـ ــه نـ ــزود: ایـــن رویـ شـــیخلو افـ
توســـعه کارآمـــد بـــازار اوراق می‌شـــود.

ــن  ــد جایگزیـ ــاری می‌توانـ ــدی اعتبـ ــام رتبه‌بنـ ــعه نظـ ــا، ، توسـ ــرمایه کیمیـ ــن سـ ــره تأمیـ ــأت مدیـ ــس هیـ ــه رییـ ــه گفتـ بـ
ــاز بـــه  ــا اســـتناد بـــه رتبـــه اعتبـــاری خـــود، می‌تواننـــد بـــدون نیـ کارآمـــدی بـــرای ضمانـــت بانکـــی باشـــد. ناشـــران اوراق بـ
وثائـــق ســـنگین یـــا بـــا حداقـــل ضمانـــت، تأمیـــن مالـــی کننـــد. بازنگـــری دســـتورالعمل انتشـــار اوراق مبتنـــی بـــر رتبـــه اعتبـــاری 

ــود. ــاری می‌شـ ــفافیت اعتبـ ــا و شـ ــش هزینه‌هـ ــالم، کاهـ ــت سـ ــب رقابـ ــدی، موجـ ــرکت‌های رتبه‌بنـ ــداد شـ ــش تعـ و افزایـ
ــک  ــا ریسـ ــب بـ ــزد را متناسـ ــازی و کارمـ ــد بلوکه‌سـ ــد درصـ ــا می‌توانـ ــک بانک‌هـ ــی ریسـ ــام ارزیابـ ــاح نظـ ــن، اصـ همچنیـ

واقعـــی هـــر شـــرکت تعییـــن کنـــد. 
شـــیخلو گفـــت: شـــرکت‌های بـــا ریســـک پاییـــن و ثبـــات عملکـــردی می‌تواننـــد از کاهـــش وجه‌الضمـــان بهره‌منـــد 

ــر تأمیـــن مالـــی کاهـــش یابـــد. ــرخ مؤثـ ــوند و نـ شـ
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ـــا  ـــح داد: بانک‌ه ـــز توضی ـــده نی ـــع بلوکه‌ش ـــه از مناب ـــتفاده بهین ـــاره اس ـــا درب ـــرمایه کیمی ـــن س ـــره تأمی ـــأت مدی ـــس هی ریی
می‌تواننـــد در قبـــال مبالـــغ بلوکه‌شـــده، تســـهیلات کوتاه‌مـــدت بـــه بانـــی اعطـــا کننـــد تـــا نیـــاز ســـرمایه در گـــردش تأمیـــن 

ـــد. ـــش یاب ـــازی کاه ـــی از بلوکه‌س ـــت ناش ـــه فرص ـــود و هزین ش
ــه  ــک و هزینـ ــش ریسـ ــب افزایـ ــه موجـ ــدت کـ ــر اوراق بلندمـ ــول عمـ ــمرد: طـ ــز برشـ ــری را نیـ ــای دیگـ ــیخلو چالش‌هـ شـ
تأمیـــن مالـــی می‌شـــود، نبـــود اختیـــار بازخریـــد زودهنـــگام، تعـــدد ارکان انتشـــار، غیرواقعـــی بـــودن نـــرخ اســـمی ســـود 
اوراق، محدودیـــت ابزارهـــای تأمیـــن مالـــی، فقـــدان دســـتورالعمل جامـــع بـــرای تعییـــن ســـقف انتشـــار و طولانـــی بـــودن 

فرآینـــد صـــدور موافقـــت اصولـــی.
ـــار بازخریـــد پیـــش از سررســـید،  وی تاکیـــد کـــرد: راهکارهـــای ایـــن چالش‌هـــا شـــامل کاهـــش سررســـید اوراق، تعبیـــه اختی
ـــه نـــرخ واقعـــی، تنـــوع ابزارهـــای بدهـــی، تدویـــن دســـتورالعمل  کاهـــش تعـــداد ارکان انتشـــار، نزدیـــک کـــردن نـــرخ اســـمی ب

جامـــع ســـقف انتشـــار و تســـریع فرآینـــد صـــدور موافقـــت اصولـــی اســـت.
رییـــس هیـــأت مدیـــره تأمیـــن ســـرمایه کیمیـــا گفـــت: اجـــرای ایـــن راهکارهـــا ضمـــن کاهـــش هزینه‌هـــای تأمیـــن مالـــی، 

کارایـــی و شـــفافیت بـــازار بدهـــی را افزایـــش داده و زمینـــه توســـعه پایـــدار بـــازار اوراق بدهـــی را فراهـــم می‌کنـــد.
ـــته  ـــای گذش ـــه تجربه‌ه ـــاره ب ـــا اش ـــل ب ـــه پن ـــروزه، در ادام ـــی فی ـــروه مال ـــره گ ـــأت مدی ـــس هی ـــی، رئی ـــان تجریش ـــی خ امیرتق
در پروژه‌هایـــی همچـــون کالـــه، ســـنجش و فـــولاد اندیمشـــک گفـــت: در حـــوزه تأمیـــن مالـــی همـــواره همـــراه بـــا بخـــش 

ــم. ــمندی کســـب کرده‌ایـ ــای ارزشـ ــم و تجربه‌هـ ــی فعالیـــت کرده‌ایـ ــی و دولتـ خصوصـ
ــرخ  ــح داد: نـ ــت و توضیـ ــی پرداخـ ــپرده‌های بانکـ ــد سـ ــه و رشـ ــره اوراق خزانـ ــرخ بهـ ــی نـ ــه بررسـ ــه بـ ــی در ادامـ تجریشـ
ـــه  ـــش یافت ـــدداً افزای ـــه مج ـــش اولی ـــس از کاه ـــی پ ـــپرده‌های بانک ـــد س ـــته و رش ـــی داش ـــدی افزایش ـــامی رون ـــره اوراق اس به

اســـت. ایـــن اثـــر کوتاه‌مـــدت ماننـــد مســـکن بـــوده و کارایـــی بلندمـــدت نداشـــته اســـت.
رئیـــس هیـــأت مدیـــره گـــروه مالـــی فیـــروزه تاکیـــد کـــرد کـــه نـــرخ تأمیـــن مالـــی در بـــازار ســـرمایه بـــدون در نظـــر گرفتـــن 
سیاســـت‌های پولـــی و نرخ‌هـــای ســـپرده در بـــازار پـــول قابـــل تحلیـــل نیســـت گفـــت: افزایـــش نـــرخ ســـود بانکـــی ممکـــن 

اســـت در کوتاه‌مـــدت اثـــر تســـکینی داشـــته باشـــد، امـــا در بلندمـــدت بازگشـــت تـــورم را بـــه همـــراه دارد.
رئیـــس هیـــأت مدیـــره گـــروه مالـــی فیـــروزه افـــزود: نـــرخ تـــورم نقطه‌به‌نقطـــه حـــدود ۵۰ درصـــد اســـت و افزایـــش نـــرخ 
ـــران کســـری بودجـــه منتشـــر می‌شـــود  ـــرای جب ـــورم را مهـــار کنـــد. بخـــش قابـــل توجهـــی از اوراق دولتـــی ب ســـود نتوانســـته ت

ـــت. ـــرده اس ـــاد ک ـــی ایج ـــن مال ـــرخ تأمی ـــازار اوراق و ن ـــر ب ـــی ب ـــل توجه ـــار قاب ـــوع فش ـــن موض و همی
تقـــی خـــان تجریشـــی تصریـــح کـــرد: افزایـــش نـــرخ تأمیـــن مالـــی شـــرکت‌ها ناشـــی از عملکـــرد خـــود شـــرکت‌ها یـــا 
ــر  ــال‌های اخیـ ــور دارد. در سـ ــی کشـ ــه‌ای و بانکـ ــه در سیاســـت‌های بودجـ ــه ریشـ ــرمایه نیســـت، بلکـ ــای تأمیـــن سـ نهادهـ
دولـــت بخـــش عمـــده‌ای از بودجه‌هـــای عمرانـــی را از طریـــق اوراق تأمیـــن کـــرده و حتـــی تأمیـــن منابـــع بـــرای حقـــوق و 

مســـتمری نیـــز بـــا دشـــواری همـــراه بـــوده اســـت.
ـــم  ـــه حج ـــه ب ـــا توج ـــا ب ـــت، ام ـــده اس ـــی ش ـــی منف ـــه در مقاطع ـــی اوراق خزان ـــره حقیق ـــرخ به ـــرد: ن ـــان ک ـــی خاطرنش تجریش
ــرل  ــرای کنتـ ــح بـ ــات صحیـ ــر تصمیمـ ــت. اگـ ــار اسـ ــل انتظـ ــورم قابـ ــت تـ ــا، بازگشـ ــد هزینه‌هـ ــه و رشـ ــری بودجـ ــالای کسـ بـ
کســـری بودجـــه اتخـــاذ نشـــود، نرخ‌هـــای بـــالای تأمیـــن مالـــی در بـــازار ســـرمایه و پـــول همچنـــان ادامـــه خواهـــد داشـــت.
ـــازار  ـــی ب ـــرایط فعل ـــا ش ـــب ب ـــوع اوراق متناس ـــدام ن ـــم ک ـــد بدانی ـــرد: بای ـــد ک ـــروزه تاکی ـــی فی ـــروه مال ـــره گ ـــأت مدی ـــس هی رئی

و اهـــداف ســـرمایه‌گذاری ماســـت تـــا بتوانیـــم تصمیمـــات بهینـــه در زمینـــه تأمیـــن مالـــی اتخـــاذ کنیـــم.
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اســفندیار شــاه‌منصوری شــروع نشســت را برعهــده گرفــت و توضیــح داد:  مناطــق آزاد ایــران بــرای جــذب ســرمایه‌گذاران، 
تــا  اســت  فرصتــی  اینوکــس  کیــش  در  حضــور  و  کرده‌انــد  برنامه‌ریــزی  ســرمایه  بــازار  و  بانکــی  مالــی،  فعــالان  به‌ویــژه 

ظرفیت‌هــای واقعــی ایــن مناطــق معرفــی شــود. 

فرصت‌های سرمایه‌گذاری در مناطق آزاد تجاری-
صنعتی و روش های تأمین مالی 

سه شنبه 20 آبان  - 11-9:30
سالن رازی

برگزارکننده: شورای عالی مناطقر آزاد تجاری-صنعتی و 
ویژه اقتصادی

سخنرانان:
رضا مسرور، دبیر شورای عالی مناطق آزاد

اسفندیار شاه منصوری، معاون توسعه اقتصادی و سرمایه گذاری دبیرخانه شورای عالی مناطق آزاد
مسعود نیک افروز ،معاون اقتصادی و سرمایه‌گذاری سازمان منطقه آزاد کیش

محمدرضا اربابی، مدیر عامل منطقه آزاد چابهار
هادی مقدم زاده، نماینده منطقه آزاد ارس

نماینده منطقه آزاد اروند
نماینده منطقه آزاد انزلی 

سید امیر برهانی نائینی ، مدیرعامل منطقه ویژه اقتصادی لامرد
نماینده منطقه آزاد قصر شیرین 

نماینده منطقه آزاد اینچه‌برون 
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شــاه منصــوری بیــان کــرد: هفــت منطقــه قدیمــی و 10 منطقــه جدیــد بــا مزیت‌هایــی ماننــد معافیــت مالیاتی بیست‌ســاله، 
و  صادرات‌محــور  فعالیت‌هــای  بــرای  تشــویقی  بســته‌های  و  ارزان  اولیــه  مــواد  واردات  امــکان  هم‌مــرزی،  موقعیــت 
دانش‌بنیــان آمــاده ســرمایه‌گذاری هســتند. وی ادامــه داد: تمرکــز اصلــی مناطــق در ایــن رویــداد، معرفــی پروژه‌هــای قابــل 

اجــرا، اســتفاده از ابزارهــای نویــن تأمیــن مالــی و برقــراری ارتبــاط مؤثــر بــا نهادهــای مالــی بــزرگ اســت.
رضــا مســرور، دبیــر شــورایعالی مناطــق آزاد در ادامــه نشســت تأکیــد کــرد: مناطــق نبایــد وارد گزارش‌دهــی داخلــی شــوند؛ 
بلکــه بایــد پروژه‌هــا را کوتــاه، شــفاف و جــذاب معرفــی کننــد. ســرمایه‌گذار بایــد در چنــد دقیقــه متقاعــد شــود و او شــخصاً 

بــه ارائه‌هــا نمــره می‌دهــد تــا مشــخص شــود کــدام منطقــه توانســته فرصت‌هــا را درســت عرضــه کنــد.
در ادامــه، مســعود نیــک افــروز ،معــاون اقتصــادی و ســرمایه‌گذاری ســازمان منطقــه آزاد کیــش در ادامــه توضیــح داد: 
ــی و تجــارت شــکل گرفتــه و اکنــون پروژه‌هایــی  ــر پایــه دو دهــه ســرمایه‌گذاری در گردشــگری، خدمــات مال توســعه کیــش ب
کامــاً آمــاده بــرای ورود ســرمایه‌گذار وجــود دارد. وی افــزود: ســامانه ســرمایه‌گذاری بازطراحــی شــده، کتــاب جامــع توســعه 
جزیــره تــا افــق ۱۴۱۴ تدویــن شــده و پروژه‌هــا شــامل شــهر نمایشــگاهی جدیــد، ســالن‌های نمایشــگاهی  BOT، پروژه‌هــای 
آمــاده بهره‌بــرداری و طرح‌هــای بــزرگ پیشــران اســت. وی ادامــه داد: چشــم‌انداز ۱۴۱۴ کیــش حرکــت به‌ســوی نســل هفتــم 
ــان  ــزوده دانش‌بنی ــدار و ارزش اف ــکونت پای ــمند، س ــگری هوش ــال، گردش ــاد دیجیت ــر اقتص ــه ب ــلی ک ــت؛ نس ــق آزاد اس مناط

مبتنــی اســت. 
وی توضیــح داد: زیرســاخت‌های جزیــره شــامل ســومین فــرودگاه پرترافیــک کشــور، شــبکه کامــل انــرژی، طرح‌هــای 
آب‌شــیرین‌کن، تصفیــه فاضــاب، مســیرهای حمل‌ونقــل، فضــای ســبز، انرژی‌هــای پــاک و حکمرانــی هوشــمند طــی یــک 
ــه ۵۰۰  ــت ب ــورس کالا از ۱۶۸ هم ــات ب ــم معام ــز حج ــی نی ــش مال ــته‌اند. در بخ ــی داش ــل توجه ــرفت قاب ــته پیش ــال گذش س
ــهرک  ــگاهی، ش ــهرک نمایش ــه داد: ش ــت. وی ادام ــده اس ــور ش ــوب کش ــی جن ــای مال ــی از قطب‌ه ــش یک ــیده و کی ــت رس هم
ســامت، مرکــز مالــی بین‌المللــی، شــهر علــم و فنــاوری و دهکــده المپیــک از پروژه‌هــای کلیــدی هســتند کــه هرکــدام ده‌هــا 

فرصــت ســرمایه‌گذاری دارنــد. 
محمدرضــا اربابــی نماینــده چابهــار در ادامــه بیــان کــرد:  چابهــار یکــی از اســتراتژیک‌ترین نقــاط ایــران اســت؛ زیــرا مســتقیماً 
بــه بــازار ۳.۲ میلیاردنفــره شــرق و جنــوب آســیا وصــل می‌شــود و مســیر ترانزیــت هنــد بــه اروپــا را از ۱۵ هــزار بــه ۸ هــزار کیلومتر 
ــون  ــوه آن ۳.۲ میلی ــت بالق ــه ظرفی ــی ک ــی دارد، در حال ــزار TEU جابه‌جای ــا ۲۰۰ ه ــون تنه ــار اکن ــدر چابه ــد. بن ــش می‌ده کاه
TEU اســت. مســیرهای کریــدوری چابهــار قیمــت حمل‌ونقــل را تــا ۳۰ درصــد کاهــش می‌دهــد و ایــن منطقــه در آینــده حلقــه 
اصلــی کریدورهــای شــمال-جنوب و شــرق-غرب خواهــد بــود. وی ادامــه داد: محــدوده منطقــه آزاد از ۱۴ هــزار بــه ۸۲ هــزار 
ــت. وی  ــه اس ــص یافت ــدان تخصی ــرز ریم ــژه در م ــازی به‌وی ــرای زیرساخت‌س ــان ب ــارد توم ــه و ۱۵۰۰ میلی ــش یافت ــار افزای هکت
ســپس فهرســت پروژه‌هــای کلان را توضیــح داد: ایجــاد مرکــز لجســتیک و ترمینال‌هــای ســردخانه‌ای بــرای صــادرات گســترده 
محصــولات کشــاورزی، شــهرک عظیــم آبزی‌پــروری ۵ هــزار هکتــاری، برج‌هــای ســاحلی ســه‌قلو، شــهرک صــادرات مجــدد، 
ــه  ــاری، کارخان ــهرک دام ۳۰۰ هکت ــی، ش ــنتر بین‌الملل ــی، دیتاس ــیکل ترکیب ــروگاه س ــاک، نی ــرژی پ ــی ان ــه ۱۵۰۰ مگاوات مجموع
گلیکولیــک و پــروژه مســکونی ســاحلی ۵۰۰ ویلایــی. چابهــار آمــاده مشــارکت بــرای ســاخت ترمینــال فــرودگاه نیــز هســت و 

اتصــال بــه CPEC چین-پاکســتان فرصتــی بی‌رقیــب ایجــاد می‌کنــد. 
نماینــده منطقــه آزاد ارس بــه عنــوان ســخنران بعــدی عنــوان داشــت: ارس به‌عنــوان دروازه طلایــی تجــارت ایــران 
ــد  ــش از ۲۵۰ واح ــزود: بی ــرار دارد. وی اف ــور ق ــه کش ــاس س ــه تم ــه در نقط ــت ک ــران اس ــه ای ــا منطق ــیا، تنه ــه اوراس و اتحادی
صنعتــی فعــال و ۱۸۰ واحــد در دســت ســاخت، ایــن منطقــه را صنعتی‌تریــن منطقــه آزاد کشــور کــرده اســت. وی ادامــه داد: 
ــامت و  ــگری س ــی، گردش ــع غذای ــدرن، صنای ــداری م ــور، باغ ــد صادرات‌مح ــرای تولی ــارکت ب ــاده مش ــی آم ــهرک‌های صنعت ش
خدمــات لجســتیکی هســتند. وی بیــان کــرد: ســایت لجســتیک ۲۰۰ هکتــاری، پایانــه صادراتــی نــوروز، شــهرک صنایــع ســنگین، 
پروژه‌هــای نفتــی و پتروشــیمی بــا نیــاز ســرمایه ۷۵ میلیــون یــورو، مرکــز خدمــات درمــان دام بــرای کشــورهای قفقــاز، طــرح 
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کارخانــه کاتــد مــس، فــرودگاه کارگــو، شــهربازی سرپوشــیده و روبــاز، پــروژه تفریحــات هوایــی، تولیــد پنــل خورشــیدی، 
پــرورش ماهــی در قفــس و پروژه‌هــای گردشــگری ســد خدافریــن همــه آمــاده بهــره بــرداری هســتند. وی افــزود: بیــش از 10 

ــت. ــده اس ــتفاده نش ــوز اس ــه هن ــگری منطق ــت گردش ــد و ظرفی ــور می‌کنن ــه عب ــالانه از منطق ــده س ــون بازدیدکنن میلی
ــا ۲۰۰  ــه ب ــی پس‌کران ــهرک صنعت ــرمایه‌گذاری و ش ــت س ــا ۱۵ فرص ــپین ب ــدر کاس ــت: بن ــار داش ــپس اظه ــی س ــده انزل نماین
ــکان  ــیا و ام ــا اوراس ــاط ب ــی، ارتب ــاخت‌های دریای ــل زیرس ــرد: تکمی ــاره ک ــرمایه‌اند. وی اش ــذب س ــاده ج ــرا آم ــت قابل‌اج فرص

ــت. ــم اس ــرمایه‌گذاران فراه ــرای س ــی ب ــد میدان بازدی
نماینــده ارونــد بــه عنــوان یکــی دیگــر از ســخنرانان بــا اظهاراتــی در خصــوص مزایــای ایــن منطقــه افــزود:  ارونــد بــا 
حمل‌ونقــل کامــل ریــل، هــوا، دریــا و خشــکی، موقعیتــی منحصربه‌فــرد دارد و ســال گذشــته ۳.۵ میلیــارد دلار مبادلــه 
تجــاری انجــام داده اســت. وی توضیــح داد: عبــور ۲.۲ میلیــارد دلار کالا از مــرز شــلمچه، رشــد ۱۰۰ درصــدی صــادرات و 
ورود روزانــه هــزار کامیــون، اهمیــت پروژه‌هــای جدیــد ارونــد را افزایــش داده اســت. 10 پــروژه اصلــی منطقــه شــامل پایانــه 
حمل‌ونقــل جــاده‌ای، ترمینــال کارگــو فــرودگاه آبــادان، بازارهــای ســاحلی، مجموعــه کارگاه‌هــای کوچــک صادراتــی، کلینیــک 
گردشــگری ســامت، انــرژی زیســت‌توده، تولیــد هیــدروژن ســبز، کارخانــه ماشــین‌آلات، هایپرمارکــت تجهیــزات نفــت و 
پتروشــیمی و هتــل پنج‌ســتاره اســت. ارونــد ظرفیــت بالایــی در جــذب گردشــگران عراقــی دارد و توســعه زیرســاخت اقامتــی 

ــاز فــوری اســت. و درمانــی یــک نی
ســید امیــر برهانــی نائینــی، مدیرعامــل منطقــه آزاد لامــرد در ادامــه گفــت:  لامــرد بــا دسترســی مســتقیم بــه منابــع عظیــم 
انــرژی و نزدیکــی بــه میادیــن گازی همــا، شــانول، تابنــاک و راوی، یکــی از مراکــز اصلــی صنایــع انرژی‌بــر اســت. وی افــزود: 
ــرای نیروگاه‌هــای خورشــیدی اختصــاص یافتــه و یــک نیــروگاه ۱۰ مگاواتــی در حــال  بیــش از ۵۰۰ هکتــار از اراضــی منطقــه ب
بهره‌بــرداری اســت. وی ادامــه داد: وجــود معــادن دولومیــت و آهــک، مســیر توســعه صنایــع منیزیــم، فروســیلیس و مــواد 
ــرد:  ــان ک ــد. وی بی ــل می‌کنن ــل را کام ــاخت حمل‌ونق ــیان زیرس ــه پارس ــرد و پس‌کران ــرودگاه لام ــرده و ف ــم ک ــی را فراه معدن
ســالکو به‌عنــوان بزرگ‌تریــن کارخانــه آلومینیــوم کشــور در لامــرد مســتقر اســت و زنجیــره صنایــع بالادســتی و پایین‌دســتی 
بــدون درز و  لولــه  تولیــد متانــول، ورق خــودرو،  افــزود: طرح‌هــای مینی‌ریفاینــری،  اســت. وی  فــوری  نیازمنــد توســعه 

ــد. ــاده ارائه‌ان ــات آم ــاوری اطلاع ــران فن ــای پیش پروژه‌ه
ــا  ــه کاوه ب ــت: منطق ــان داش ــه بی ــن منطق ــای ای ــوص مزای ــه ای در خص ــا ارائ ــپس ب ــادی کاوه س ــه اقتص ــده منطق نماین
بیــش از ۷۰۰ واحــد صنعتــی فعــال و اتصــال ریلــی مســتقیم بــا چیــن، بزرگ‌تریــن شــهرک صنعتــی کشــور اســت. وی اشــاره 
کــرد: دهکــده لجســتیک، بارانــداز ریلــی، پــروژه تصفیــه فاضــاب صنعتــی بــا فنــاوری پلاســما و نیــروگاه خورشــیدی برخــی از 

فرصت‌هــای اصلــی ســرمایه‌گذاری هســتند.
نماینــده قصــر شــیرین نیــز بــا ارائــه توضیحاتــی، افــزود: ایــن منطقــه تنهــا نقطــه ایــران اســت کــه دو مــرز فعــال بــا اقلیــم 
کردســتان و عــراق دارد و بــه بــازار چندمیلیونــی ایــن مناطــق دسترســی مســتقیم دارد. وی افــزود: نیروگاه‌هــا، صنایــع تبدیلــی 
کشــاورزی، صــادرات شــیلات، تولیــد خرمــا و مرکبــات و گردشــگری ســامت از طرح‌هــای اصلــی‌ ایــن منطقــه محســوب مــی 

شــوند.
ــرق-غرب از  ــدور ش ــرار دارد؛ کری ــیایی ق ــزرگ آس ــدور ب ــره دو کری ــه در گ ــن منطق ــت:  ای ــه گف ــرون در ادام ــده اینچه‌ب نماین
ــی و  ــتیک، صنعت ــای لجس ــرد: زون‌ه ــاره ک ــیه. وی اش ــا روس ــران ت ــی ای ــادر جنوب ــمال-جنوب از بن ــدور ش ــا و کری ــا اروپ ــن ت چی
گردشــگری بــا زیرســاخت کامــل طراحــی شــده و تمرکــز اصلــی بــر صنایــع چــوب و ســلولوزی، صنایــع ســاختمانی، تجــارت غــات 

و حمل‌ونقــل بین‌المللــی اســت.
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در ابتــدای نشســت، مجیــد الماســی، مدیــرکل ســرمایه‌گذاری خارجــی ســازمان ســرمایه‌گذاری در خصــوص رویکــرد تیــم 
اقتصــادی دولــت بیــان داشــت: رویکــرد جدیــد تیــم اقتصــادی دولــت چهاردهــم مبتنــی بــر تنوع‌بخشــی بــه شــیوه‌های 
ــک  ــه ی ــر ب ــا تنظیم‌گ ــه صرف ــک وزارتخان ــاد از ی ــت وزارت اقتص ــده اس ــث ش ــرد باع ــن رویک ــر ای ــز ب ــت و تمرک ــی اس ــن مال تأمی
ــراً تصویــب شــده، تغییــر مهمــی در  ــی کــه اخی ــی تبدیــل شــود. قانــون جدیــد تأمیــن مال بازیگــر فعــال در نظــام تأمیــن مال

سرمایه‌گذاری خارجی و تامین مالی بین‌المللی 

سه شنبه 20 آبان  - ساعت 11:00-9:30
سالن خوارزمی

برگزارکننده: سازمان سرمایه گذاری و کمک های فنی و اقتصادی ایران 

سخنرانان: 
مجید الماسی، مدیرکل سرمایه‌گذاری خارجی سازمان سرمایه‌گذاری و کمک‌های اقتصادی و فنی 

ایران 
مجیدکریمی، رئیس مرکز تأمین مالی وزارت امور اقتصادی و دارایی

مرتضی بهرامی، معاون دفتر سرمایه‌گذاری سازمان سرمایه‌گذاری و کمک‌های اقتصادی و فنی ایران 
علیرضا حاجعلی کارشناس اقتصادی حوزه سرمایه‌گذاری خارجی، سازمان سرمایه‌گذاری و کمک‌های 

اقتصادی و فنی ایران 
امیر علیجانی ، معاون مدیرکل دفتر سرمایه‌گذاری خارجی، سازمان سرمایه‌گذاری و کمک‌های 

اقتصادی و فنی ایران 
کوروش طاهر‌فر عضو هیات مدیره شرکت سرمایه گذاری خارجی ایران، سازمان سرمایه‌گذاری و 

کمک‌های اقتصادی و فنی ایران 
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ســاختار سیاســت‌گذاری مالــی کشــور ایجــاد کــرده و نــگاه وزارت اقتصــاد را از »تأمیــن بودجــه عمومــی« بــه »هدایــت، تنظیــم 
ــعه  ــم توس ــه هفت ــای برنام ــه آیین‌نامه‌ه ــده ک ــث ش ــول باع ــن تح ــت. ای ــر داده اس ــا« تغیی ــی پروژه‌ه ــن مال ــهیل تأمی و تس
بــا یــک فهــم جدیــد از نقــش دولــت در تأمیــن مالــی نوشــته شــود و دســتگاه‌های اجرایــی مســیر یکپارچه‌تــری بــرای اجــرای 
پروژه‌هــا داشــته باشــند. او اشــاره کــرد کــه تحقــق رشــد هشــت‌درصدی اقتصــاد بــدون ســرمایه‌گذاری ممکــن نیســت و 

ــد. ــدا کنن ــی پی ــی واقع ــکان نقش‌آفرین ــد ام ــی بای ــای مال ــی و نهاده ــش خصوص بخ
مجیــد کریمــی، رئیــس مرکــز تأمیــن مالــی وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی در ادامــه نشســت در خصــوص رشــد اقتصــادی 
کشــور اظهــار داشــت: میانگیــن رشــد اقتصــادی ایــران در دهــه اخیــر پایین‌تــر از ظرفیــت واقعــی بــوده و علــت اصلــی آن شــکاف 

میــان پس‌انــداز ملــی و ســرمایه‌گذاری مؤثــر اســت.
وی افــزود: بــا وجــود نــرخ بــالای پس‌انــداز نســبت بــه تولیــد ناخالــص داخلــی، تبدیــل ایــن ذخایــر بــه ســرمایه‌گذاری مولــد 

بــا موانــع ســاختاری و ریســک‌های مزمــن مواجــه اســت.
ــرآورد شــده و تحقــق رشــد پایــدار 8 ‌درصــدی نیازمنــد  بــه گفتــه وی حجــم کل ســرمایه کشــور حــدود صــد هــزار همــت ب
افزایــش حداقــل 12درصــدی ایــن رقــم معــادل ۱۲۰ میلیــارد دلار ســرمایه جدیــد اســت؛ در حالی‌کــه مجمــوع منابــع بالفعــل 

ــرآورد می‌شــود. داخلــی و خارجــی تنهــا حــدود 5 هــزار همــت ب
رئیــس مرکــز تأمیــن مالــی توضیــح داد: برنامــه دولــت طراحــی مدل‌هــای مشــارکتی میــان ســرمایه‌گذاران داخلــی و 

ــت. ــی اس خارج
وی بیــان کــرد بیــش از ۱۱۰ میلیــارد دلار پــروژه اولویــت‌دار از جملــه توســعه میادیــن نفتــی آزادی و یــادآوران، زنجیره‌هــای 
بــرای هــر پــروژه نیــز گــزارش  انــرژی خورشــیدی و زیرســاختی آمــاده ســرمایه‌پذیری هســتند.  تولیــد مــس و طرح‌هــای 

یک‌صفحــه‌ای مالــی و مطالعــات امکان‌ســنجی تهیــه شــده اســت.
ــن  ــت: ای ــر داد و گف ــی خب ــرمایه‌گذاران خارج ــا س ــاط ب ــازی ارتب ــرای شفاف‌س ــرمایه‌گذاری ب ــی س ــامانه مل ــن س وی از تدوی

ــی بین‌المللــی خواهــد بــود. ــه زبــان مال ــرای معرفــی پروژه‌هــا ب ســامانه بســتری ب
بــه بــاور وی ســرمایه‌گذاری خارجــی نــه جایگزیــن، بلکــه مکمــل منابــع داخلــی اســت و در کنــار بــازار ســرمایه، نظــام بانکــی 

و صندوق‌هــای توســعه‌ای می‌توانــد مســیر تــازه‌ای بــرای رشــد پایــدار اقتصــاد ایــران ایجــاد کنــد.
در ادامــه، مرتضــی بهرامــی، معــاون دفتــر ســرمایه‌گذاری ســازمان ســرمایه‌گذاری و کمک‌هــای اقتصــادی و فنــی ایــران در 
میــز تخصصــی نظــام ســرمایه‌گذاری گفــت: ســازوکارهای تأمیــن مالــی خارجــی بــا هــدف افزایــش شــفافیت و ســرعت اصــاح 

شــده اســت.
ــارد دلار را  ــش از دوازده میلی ــه ارزش بی ــت‌هایی ب ــی درخواس ــرمایه‌گذاری خارج ــت س ــاری هیئ ــال ج ــرد: در س ــام ک وی اع

تصویــب کــرده و صــدور مجوزهــا ســاده‌تر شــده اســت.
بــه گفتــه وی، ســرمایه‌گذاران خارجــی می‌تواننــد منابــع خــود را از طریــق انتقــال نقــدی، تجهیــزات تولیــدی، ماشــین‌آلات 

صنعتــی یــا شــمش طــای اســتاندارد وارد کشــور کننــد.
وی تأکیــد کــرد: ایــن روش‌هــا بــه دلیــل حــذف نیــاز بــه تأییدیــه بانــک مرکــزی و تخصیــص ارز، موجــب تســهیل ترخیــص کالا 

ــده‌اند. ــا ش ــروع پروژه‌ه ــه ش ــی ب و سرعت‌بخش
ــازار را  ــه ب ــک ب ــرخ نزدی ــا ن ــرمایه‌گذاران ب ــروش ارز س ــکان ف ــا ام ــه ارز و ط ــز مبادل ــالار دوم مرک ــدازی ت ــزود: راه‌ان ــی اف بهرام

فراهــم کــرده و نگرانی‌هــای ارزی را کاهــش داده اســت.
وی نبــود اســناد مالــی ســاده بــرای معرفــی پروژه‌هــا را از چالش‌هــای جــدی دانســت و از طراحــی گزارش‌هــای مالــی 

یک‌صفحــه‌ای بــرای پروژه‌هــای اولویــت‌دار خبــر داد تــا مســیر ارتبــاط مالــی بین‌المللــی اســتاندارد شــود.
در ادامــه امیــر علیجانــی ، معــاون مدیــرکل دفتــر ســرمایه‌گذاری خارجــی، از رشــد چشــمگیر حجــم ســرمایه‌گذاری خارجــی 
ــب  ــت تصوی ــات هیئ ــرمایه‌گذاری در جلس ــون دلار س ــد میلی ــارد و هفتص ــازده میلی ــش از ی ــون بی ــرد: تاکن ــان ک ــر داد و بی خب
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شــده و بــا دســتورکار جدیــد، ایــن رقــم از دوازده میلیــارد دلار فراتــر خواهــد رفــت.
وی گفــت: ســاختار جدیــد ورود منابــع شــامل ســرمایه نقــدی، تجهیــزات تولیــدی، ماشــین‌آلات و شــمش طلاســت و 

همــکاری بــا تــالار دوم مبادلــه ارز و طــا موجــب افزایــش اعتمــاد ســرمایه‌گذاران شــده اســت.
وی افــزود: صــدور مجــوز بــرای ایرانیــان مقیــم خــارج نیــز بــا همیــن رونــد انجــام می‌شــود و شــرط آن تعییــن دقیــق 
موقعیــت پــروژه و ارائــه مطالعــات مالــی اســت کــه پــس از تصویــب بــا امضــای وزیــر امــور اقتصــادی رســمیت می‌یابــد.
در ایــن نشســت تخصصــی، علیرضــا حاجعلــی، رئیــس گــروه تشــویق ســرمایه‌گذاری خارجــی، بــا اشــاره بــه ارزش مصوبــات 

بیــش از دوازده میلیــارد دلار، از آمادگــی ســازمان بــرای جــذب ســرمایه‌گذاران جدیــد در صنایــع راهبــردی خبــر داد.
وی گفــت: روش‌هــای ورود ســرمایه دیگــر محــدود بــه انتقــال نقــدی نیســت و ورود شــمش اســتاندارد طــا، تجهیــزات و 
ــه ارز و طــا فضــای امــن و  ــالار دوم مرکــز مبادل ــا ت ــز در دســتور کار قــرار دارد. وی افــزود: همــکاری ب ماشــین‌آلات صنعتــی نی

ــت. ــرده اس ــاد ک ــی ایج ــای داخل ــه پروژه‌ه ــرمایه‌گذاری‌ها ب ــود س ــال س ــرای انتق ــی ب قانون
ــس  ــت: پ ــت و گف ــروژه دانس ــرای پ ــل اج ــد مح ــق و تأیی ــی دقی ــرح مطالعات ــه ط ــوز را ارائ ــدور مج ــرط ص ــن ش وی همچنی
از تصویــب، ســرمایه‌گذار می‌توانــد بلافاصلــه وارد مرحلــه اجــرا شــود. بــه گفتــه وی بــرای دســتیابی بــه رشــد اقتصــادی 
هشــت‌درصدی، کشــور نیازمنــد حــدود ۱۲۰ میلیــارد دلار ســرمایه جدیــد اســت، در حالی‌کــه منابــع موجــود از نظــام بانکــی، 

ــت. ــارد دلار اس ــاه میلی ــه پنج ــک ب ــا نزدی ــی تنه ــش خصوص ــرمایه و بخ ــازار س ب

وی تأکیــد کــرد: راهبــرد ســازمان بــر اســتفاده از ابزارهــای ترکیبــی مالــی ماننــد اعتبارســنجی و پوشــش ریســک بــرای جبــران 
ایــن شــکاف متمرکــز اســت.

ــرازی  ــل نات ــت تحلی ــرمایه‌گذاری، در نشس ــازمان س ــره س ــو هیئت‌مدی ــرد، عض ــوروش طاهرف ــت، ک ــر نشس ــش دیگ در بخ
ــت. ــران اس ــادی ای ــای اقتص ــدم توازن‌ه ــام ع ــی تم ــأ اصل ــرازی منش ــن نات ــت: ای ــرمایه‌گذاری گف س

ــال ۲۰۱۱  ــس از س ــکاف پ ــتمرار ش ــرد: اس ــار ک ــه اظه ــورهای منطق ــا کش ــران ب ــادی ای ــد اقتص ــه رش ــه مقایس ــاره ب ــا اش وی ب
ناشــی از ضعــف تبدیــل پس‌اندازهــا بــه ســرمایه‌گذاری مولــد بــوده اســت.

وی تصریــح کــرد: نــرخ رشــد دهــه گذشــته تقریبــا صفــر بــوده، زیــرا تشــکیل ســرمایه خالــص بــه تولیــد ناخالــص داخلــی 
ــت. ــه اس ــش یافت ــی کاه ــرمایه‌گذاری صنعت ــده و س ــت مان ثاب

ــرف  ــتگی ص ــای بازنشس ــع صندوق‌ه ــیده و مناب ــال رس ــه 17 س ــال ب ــی از 8 س ــای عمران ــر طرح‌ه ــول عم ــه وی، ط ــه گفت ب
تأمیــن کســری بودجــه جــاری شــده اســت.

وی افــزود: کل دارایــی ســرمایه ایــران حــدود صــد هــزار همــت، معــادل هــزار میلیــارد دلار اســت و تحقــق رشــد ‌8درصــدی 
مســتلزم افزایــش ‌12درصــدی ایــن رقــم اســت، امــا ظرفیــت واقعــی تأمیــن مالــی کشــور تنهــا پنــج هــزار همــت اســت.

وی ناتــرازی ســرمایه‌گذاری را منشــأ تمامــی ناترازی‌هــای دیگــر دانســت و راه حــل را ترکیــب ابزارهــای داخلــی و خارجــی بــا 
مدل‌هــای نویــن فاینانــس عنــوان کــرد. کــوروش طاهرفــرد از راه‌انــدازی ســامانه جامــع ســرمایه‌گذاری، طراحــی فاینانــس 
ترکیبــی و مشــارکت صندوق‌هــای بازنشســتگی در پروژه‌هــای زیرســاختی خبــر داد و تأکیــد کــرد: پیونــد میــان ســرمایه 
انســانی، بــازار ســرمایه و ســرمایه‌گذاران بین‌المللــی بایــد محــور سیاســت‌گذاری مالــی کشــور قــرار گیــرد تــا اعتمــاد عمومــی 

بازســازی و مســیر رشــد واقعــی اقتصــاد ایــران همــوار شــود.
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در ابتــدای نشســت، ســیدکامران باقــری، بــر ایــن نکتــه تأکیــد کــرد کــه نظــام بانکــی و مالــی، به‌دلیــل حجــم عظیــم داده 
و نیــاز دائمــی بــه تحلیــل ریســک و رفتــار مشــتری، جــزو اولیــن بخش‌هایــی بــوده کــه بــه ســمت فناوری‌هــای داده‌محــور و 

ــار.  ــامانه‌های تصمیم‌ی ــا س ــه ت ــت گرفت ــراز هوی ــب و اح ــتم‌های ضدتقل ــت؛ از سیس ــه اس ــی رفت ــوش مصنوع ه
در بخــش دیگــر نشســت، میثــم نمــازی، مدیرعامــل شــرکت راهبــرد هوشــمند شــهر بــر ایــن موضــوع اشــاره داشــت کــه برای 
فهــم تحــول دیجیتــال در مالــی، بایــد ســه بازیگــر را هم‌زمــان دیــد: رگولاتــور کــه زمیــن بــازی و قواعــد آن را تعییــن می‌کنــد؛ 
ــه  ــتارت‌آپ‌ها ک ــاور و اس ــرکت‌های فن ــد؛ و ش ــاده کنن ــب‌وکار پی ــی کس ــای واقع ــاوری را در مدل‌ه ــد فن ــه بای ــی ک ــای مال نهاده
راه‌حل‌هــا را طراحــی و اجــرا می‌کننــد. به‌گفتــه او، تحــول دیجیتــال »نصــب یــک تکنولــوژی« نیســت؛ یعنــی اگــر فرهنــگ 
ــی  ــوش مصنوع ــامانه‌های ه ــرفته‌ترین س ــب پیش ــد، نص ــر نکن ــی تغیی ــای داخل ــری و فراینده ــیوه تصمیم‌گی ــازمانی، ش س
هــم خروجــی جــدی نخواهــد داشــت. او پیشــنهاد کــرد نــگاه از »محصول‌محــوری« بــه »تجربه‌محــوری« تغییــر کنــد؛ یعنــی 

هوش مصنوعی و آینده نظام مالی،راهبردهای تحول 
در ارائه خدمات مالی

سه شنبه 20 آبان - 11:00-9:30
سالن ملاصدرا

برگزارکننده: کمیته محتوایی کیش اینوکس

سخنرانان: 
مصطفی ثابتی، مدیرعامل هلدینگ توسعه فناوری گردشگری ایران  

میثم نمازی، مدیرعامل شرکت راهبرد هوشمند شهر
احمدرضا احمدیان، رییس امور هوش مصنوعی و توسعه دولت هوشمند 

محمدمهدی مومن زاده، مدیر عامل گروه مالی مهرآیندگان 
سید کامران باقری، مدیرعامل شرکت هوش مصنوعی اسمایلیتو
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طراحــی خدمــات مالــی بــر اســاس تحلیــل داده، شــناخت رفتــار مشــتری و درک نیازهــای آینــده بــازار و نــه صرفــا بــر اســاس 
عادت‌هــا و ســاختارهای قدیمــی انجــام شــود.

میثــم نمــازی ســپس بــه درون خــود ســازمان‌های مالــی برگشــت و گفــت: هــر تغییــر جــدی در ســازمان‌های بــزرگ و 
ــت  ــطح مدیری ــم در س ــری، ه ــارت در تصمیم‌گی ــت: اول جس ــته اس ــدی وابس ــل کلی ــه عام ــه س ــک، ب ــل بان ــه‌کاری مث محافظ
ــانی  ــع انس ــوزه مناب ــا در ح ــی، مخصوص ــدی داخل ــه توانمن ــاد ب ــور؛ دوم اعتم ــه رگولات ــخ‌گویی ب ــوه پاس ــم در نح ــد و ه ارش

ــوآوری.  ــه ن ــی ب ــاور واقع ــوم ب ــی؛ و س ــاور و تحلیل فن
ــی  ــای مال ــا و نهاده ــه بانک‌ه ــال ب ــی و دیجیت ــوش مصنوع ــوزه ه ــده در ح ــا ای ــی، ده‌ه ــت فعل ــح داد : در وضعی وی توضی
ارائــه می‌شــود، امــا به‌دلیــل محدودیت‌هــای رگولاتــوری، خودتحریمــی، تــرس از ریســک و ضعــف ســاختارها، شــاید از میــان 
۶۰ تــا ۸۰ ایــده، فقــط یکــی‌دو مــورد بــه مرحلــه محصــول و تجربــه واقعــی مشــتری برســد. نتیجــه ایــن وضعیــت ایــن اســت 
کــه هــوش مصنوعــی در شــبکه بانکــی فعــاً بیشــتر در نقــش »دســتیار« و چت‌بــات باقــی مانــده؛ ابــزاری کــه خروجــی‌اش بایــد 

توســط انســان تأییــد شــود و هنــوز وارد لایه‌هــای عمیق‌تــر تصمیم‌ســازی و طراحــی کســب‌وکار نشــده اســت.
ــر آینــده مطلــوب را چنیــن ترســیم کــرد: اگــر فرهنــگ ســازمانی تغییــر کنــد، جســارت تصمیم‌گیــری در  وی در ادامــه تصوی
لایــه بــالا شــکل بگیــرد و زیرســاخت‌های داده و فنــاوری تقویــت شــود، بانک‌هــا و نهادهــای مالــی می‌تواننــد بــه »پلتفرم‌هــای 
هوشــمند« تبدیــل شــوند؛ ســامانه‌هایی کــه قلبشــان خــودکار اســت، تصمیم‌ســازی‌های روتیــن بــه سیســتم ســپرده 
می‌شــود و نیــروی انســانی در لایه‌هــای خــاق و ارزش‌آفرین‌تــری بــه‌کار گرفتــه می‌شــود. بــه تعبیــر او، هــوش مصنوعــی اگــر 

ــاز می‌کنــد. ــد ب ــرای مدل‌هــای کســب‌وکار جدی ــه یــک »بینــش ســازمانی« تبدیــل شــود، به‌تدریــج راه را ب ب
محــور مهــم دیگــر نشســت، موضــوع حکمرانــی و رگولاتــوری بــود کــه احمدرضــا احمدیــان، رئیــس امــور هــوش مصنوعــی 

دولــت بــر آن تمرکــز کــرد. 
وی ســخنان خــود را بــا اارئــه پرسشــی ادامــه داد و افــزود : آیــا ایــران امــروز یــک »الگــوی شــفاف و پایــدار« بــرای حکمرانــی 
ــط  ــور فق ــم منظ ــت می‌کنی ــی صحب ــی از حکمران ــه او، وقت ــر؟ به‌گفت ــا خی ــی، دارد ی ــوش مصنوع ــژه ه ــو، به‌وی ــای ن فناوری‌ه
مقــررات پراکنــده و ســلیقه‌ای نیســت؛ بلکــه مجموعــه‌ای از اصــول بالادســتی اســت کــه رگولاتــور، نهــاد مالــی و شــرکت فنــاور 
بداننــد در چــه چارچوبــی حرکــت می‌کننــد. او تأکیــد کــرد کــه در مقایســه بــا کشــورهایی مثــل چیــن، آمریــکا، امــارات یــا 
ســنگاپور، در ایــران هنــوز تصویــر منســجم و روشــنی از ایــن مــدل حکمرانــی دیــده نمی‌شــود؛ نــه در حــوزه اعتمــاد ملــی، نــه 

در حریــم خصوصــی و امنیــت داده، نــه در اخــاق و نــه در تنظیم‌گــری بازارهــای مالــی هوشــمند.
احمدیــان در ادامــه یــک نقــد مشــخص را مطــرح کــرده و بیــان داشــت: سیاســت‌ها و تمرکــز کشــور در عمــل بیــش از حــد 
بــر »فناوری‌هــای نــرم« و لایــه نرم‌افــزاری هــوش مصنوعــی قــرار گرفتــه اســت و دو ســتون دیگــر یعنــی توســعه ســخت‌افزار 
و فناوری‌هــای مکمــل تقریبــا در حاشــیه مانده‌انــد. وی ایــن گرایــش را تــا حــدی »ناخواســته« امــا مبتنــی بــر واقعیت‌هــای 
ــوش  ــخت‌افزارهای روز در ه ــی س ــت جهان ــه رقاب ــر ارزی، ورود ب ــه و ذخای ــی GDP، بودج ــطح فعل ــا س ــت؛ ب ــادی دانس اقتص
مصنوعــی نیازمنــد ســرمایه‌گذاری‌هایی اســت کــه عمــاً در دســترس نیســت، در حالــی کــه کشــورهای ثروتمنــد حاشــیه 
خلیــج فــارس به‌دلیــل تــوان مالــی بــالا، اســتراتژی AI مبتنــی بــر ســخت‌افزار را انتخــاب کرده‌انــد. احمدیــان هشــدار داد 
ــیب  ــت آس ــده از دو جه ــود، در آین ــرمایه‌گذاری نش ــان س ــل هم‌زم ــای مکم ــخت‌افزاری و فناوری‌ه ــاخت س ــه زیرس ــر در لای اگ
می‌خوریــم: هــم در تولیــد و جمــع‌آوری داده‌هــای باکیفیــت، و هــم در ســمت تجربــه کاربــر کــه نیازمنــد دسترســی پایــدار و 

قدرتمنــد بــه سرویس‌هاســت.
وی در ادامــه توضیــح داد: همیــن وضعیــت اقتصــادی باعــث شــده هــوش مصنوعــی در ایــران »بیــش از ســایر فناوری‌هــا 
ترنــد شــود«؛ چــون بــا ابزارهــای ســاده‌تر، هزینــه کمتــر و حتــی گاهــی بــا نــگاه نمایشــی، امــکان اســتفاده از آن هســت. 
به‌خصــوص در بخــش مالــی بانــک، بــورس و بیمــه کــه نســبت بــه فنــاوری حســاس‌تر، ایــن رونــد پررنگ‌تــر اســت؛ امــا همیــن 
ــه در  ــتند ک گاه هس ــون آ ــخت‌افزارند، چ ــزار و س ــه نرم‌اف ــن لای ــاختی بی ــکاف زیرس ــران ش ــه نگ ــش از هم ــی بی ــای مال بخش‌ه
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ــی و نهــادی شــود. ــر، نبــود زیرســاخت می‌توانــد تبدیــل بــه ریســک مال لایــه عمیق‌ت
در ادامــه نشســت، محمــد مهــدی مومــن زاده، مدیرعامــل گــروه مالــی مهــر آینــدگان از زاویــه بــازار ســرمایه و ربات‌هــای 
معاملاتــی بــه بحــث نــگاه کــرد. وی تأکیــد کــرد: طراحــی یــک دســتیار هوشــمند بــرای بــازار ســرمایه بــا دســتیار بانکــی تفــاوت 
ماهــوی دارد. در بانــک، دســتیار عمومــا بــر اســاس داده‌هــای حســاب و تراکنــش، عملیــات نســبتاً ســاده‌ای مثــل انتقــال وجــه 
یــا مدیریــت حســاب انجــام می‌دهــد و مســئولیت آن بیشــتر در حــوزه خطاهــای اجرایــی اســت. امــا در بــازار ســرمایه، موضــوع 
اصلــی »انتقــال ریســک« اســت؛ وقتــی یــک ربــات یــا ایجنــت هوشــمند بــه ســرمایه‌گذار ســیگنال خریــد و فــروش می‌دهــد، 
بایــد روشــن باشــد مالــک ایــن ریســک کیســت و چــه کســی مســئول پیامدهــای آن اســت. وی گفــت: هیئت‌مدیــره شــرکتی 
کــه ربــات تحلیلــی یــا مشــاور ســرمایه‌گذاری هوشــمند ارائــه می‌کنــد، بایــد اول مســئولیت عملکــرد آن را بپذیــرد و ایــن خــود 

مانــع بزرگــی بــرای توســعه ایــن ابزارهــا اســت.
مؤمــن‌زاده مســئله بنیادی‌تــر را »ضعــف داده« در بــازار ســرمایه ایــران دانســت. وی مثــال زد: داده‌هــای کلان بانــک مرکــزی 
بــا تأخیــر شــش‌ماهه تــا یک‌ســاله منتشــر می‌شــود، داده‌هــای منظــم و به‌موقــع بــازار به‌صــورت بــاز و ســاخت‌یافته در 
دســترس نیســت، و ایــن یعنــی ورودی ربات‌هــا ناقــص و معیــوب اســت. در چنیــن وضعیتــی، اگــر رباتــی بــر اســاس داده‌هــای 
ناقــص مثــاً فقــط بــازار جهانــی طــا بــه همــه کاربــران یــک ســیگنال مشــترک بدهــد و حتــی خــودش هــم بتوانــد ســفارش 
خــودکار بگــذارد، نظــم بــازار به‌هــم می‌خــورد. او پیش‌بینــی کــرد کــه نهــاد ناظــر بــازار ســرمایه نیــز در نهایــت نهادهــای مالــی 
رســمی را مجبــور می‌کنــد مســئولیت کامــل ایــن ربات‌هــا را بپذیرنــد، و وقتــی پــای مســئولیت حقوقــی و مالــی ســنگین وســط 

بیایــد، اشــتیاق بــه اســتفاده گســترده از ایــن ابزارهــا کاهــش می‌یابــد.
از نظــر وی، دو گــره اصلــی بــرای گســترش هــوش مصنوعــی در بــازار ســرمایه، یکــی ضعــف زیرســاخت داده اســت و دیگــری 
ــای  ــوی ربات‌ه ــت به‌س ــل، حرک ــن دلی ــه همی ــتم‌ها. ب ــن سیس ــک ای ــع ریس ــت و توزی ــرای مدیری ــن ب ــای روش ــود فراینده نب
تحلیلــی و ایجنت‌هــای تمام‌خــودکار فعــاً بیشــتر »تهدیــد و چالــش« بــه نظــر می‌رســد تــا فرصــت عملــی، هرچنــد او هــم مثــل 
دیگــران معتقــد بــود در ســه تــا چهــار ســال آینــده، بــا بهبــود داده و تدویــن مقــررات جدیــد، شــرایط می‌توانــد متفــاوت شــود.
در بخــش دیگــری از نشســت، میثــم نمــازی، مدیرعامــل راهبــر هوشــمند شــهر بــه نقــش رگولاتــور در دنیــای آینــده پرداخــت؛ 

دنیایــی کــه در آن دســتیارهای ایجنتیــک در بــازار ســرمایه و بانکــداری همه‌گیــر می‌شــوند. 
وی گفــت: اگــر چنــد ســال دیگــر هــر فعــال بــازار ســرمایه بــه دســتیار هوشــمندی دسترســی داشــته باشــد رگولاتــور 
ــازار ســرمایه و  ــای ب ــد، بدیــن ترتیــب، معن ــرای او »بهتریــن گزینــه ســرمایه‌گذاری« را پیشــنهاد کن »حتمــا لازم اســت«، کــه ب
مکانیســم کشــف قیمــت دگرگــون می‌شــود؛ چــون اگــر فــرض کنیــم همــه به‌طــور هم‌زمــان بداننــد بهتریــن گزینــه چیســت، 
ــت  ــن« اس ــر »برافک ــک تغیی ــی ی ــوش مصنوع ــر وی، ه ــد. از نظ ــر می‌کن ــی تغیی ــارن اطلاعات ــت و عدم‌تق ــاختار رقاب ــا س اساس
و نمی‌تــوان آن را صرفــا یــک ابــزار بــرای بهبــود کارهــای قبلــی دانســت؛ ایــن مــوج، مــدل فعلــی رگولاتــوری را هــم زیــر ســؤال 

ــم. ــر بگیری ــم در نظ ــز را ه ــای غیرمتمرک ــا و تراکنش‌ه ــت و رمزارزه ــدون محدودی ــت ب ــار آن اینترن ــر کن ــژه اگ ــرد، به‌وی می‌ب
وی در ادامــه پرســید: در چنیــن فضایــی، انســان و اخــاق کجــای بــازی می‌ایســتند؟ و بــا اشــاره بــه هشــدارهای چهره‌هایــی 
ماننــد مصطفــی ســلیمان، هم‌بنیان‌گــذار دیپ‌ماینــد، یــادآوری کــرد کــه مفاهیــم امنیــت، جنــگ و اقتصــاد بــا شــتاب زیــادی 
در حــال تغییرنــد و اگــر مدیــران و سیاســت‌گذاران ایــن مــوج را بــا موج‌هــای گذرایــی مثــل متــاورس اشــتباه بگیرنــد، دچــار 
خطــای راهبــردی می‌شــوند. پیــام ضمنــی او ایــن بــود کــه ســطح فهــم تصمیم‌گیــران از ابعــاد ایــن مــوج هنــوز کافــی نیســت 

و بــدون ایــن درک عمیــق، طراحــی رگولاتــوری هوشــمند و منعطــف بــرای آینــده ممکــن نخواهــد بــود.
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در ابتــدای نشســت اکبــر قنبرپــور بــا اشــاره بــه وضعیــت زیرســاخت‌های فناورانــه منطقــه گفــت: بــا همــکاری مجموعه‌هــای 
توانمنــد داخلــی، پروژه‌هایــی نظیــر شــبکه وای‌فــای عمومــی و ســیم‌کارت مجــازی بــرای فعــالان حــوزه نــوآوری در دســتور کار 

قــرار گرفتــه اســت تــا وابســتگی بــه زیرســاخت‌های ســنتی کاهــش یابــد.
وی ضمــن ارائــه گزارشــی از عملکــرد پــارک فنــاوری پردیــس اظهــار کــرد: ایــن پــارک بــا بیــش از ۱۷۰۰ شــرکت و اســتارت‌آپ، 
بزرگ‌تریــن زیســت‌بوم دانش‌بنیــان کشــور محســوب می‌شــود و تاکنــون از خــروج بیــش از ۸۰۰ میلیــون یــورو ارز فناورانــه 
جلوگیــری کــرده اســت. بــه گفتــه وی، فضــای فعالیــت در پــارک بیــش از ۴۰۰ هــزار متــر مربــع وســعت دارد و بالــغ بــر ۱۲ هــزار 

نفــر نیــروی متخصــص در آن مشــغول بــه کار هســتند.

قنبرپــور ادامــه داد: بــا اجــرای طــرح توســعه هــزار هکتــاری، پــارک فنــاوری پردیــس بــه منطقــه بین‌المللــی نــوآوری ایــران 

معرفی فرصت‌های سرمایه‌گذاری در منطقه بین المللی 
نوآوری ایران 

سه شنبه 20 آبان  - 11:00-9:30
سالن ابوریحان

برگزارکننده: منطقه بین المللی نوآوری ایران)پارک فناوری 
پردیس(

سخنرانان:
اکبر قنبرپور، مشاور رئیس پارک فناوری پردیس

سید سعید شمسی‌نژاد، مشاور معاون مالی و اقتصادی شهری شهرداری تهران
سیاوش وکیلی، معاون اجرایی کانون نهادهای سرمایه‌گذاری ایران 

سید روح الله میرامینی، مدیرعامل صندوق توسعه پژوهش و فناوری نوین 
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ارتقــا خواهــد یافــت تــا مأمــن جــذب نخبــگان ایرانــی داخــل و خــارج از کشــور و یکــی از ده مقصــد برتــر ســرمایه‌گذاری فناورانــه 
در غــرب آســیا شــود.

وی در تشــریح بســته‌های ســرمایه‌گذاری افــزود: 9 طــرح اولویــت‌دار شــامل احــداث نیــروگاه خورشــیدی ۴۰ هکتــاری، 
ــی  ــای اداری و کارگاه ــداث مجتمع‌ه ــی، اح ــی و غیرگمرک ــار عموم ــاخت انب ــی، س ــی ۱۵ مگاوات ــیکل ترکیب ــروگاه س ــاد نی ایج
شــرکت‌های دانش‌بنیــان و تأســیس مرکــز نمایشــگاهی و فضــای رویــدادی بــرای رویدادهــای بین‌المللــی معرفــی شــده 

اســت.
بــه گفتــه قنبرپــور، مزایــای ســرمایه‌گذاری در ایــن منطقــه شــامل معافیــت مالیاتــی ۲۰ ســاله، امــکان تملــک قطعــی زمیــن 
ــان  ــتغال متخصص ــوز اش ــدور مج ــاور و ص ــع فن ــرای صنای ــرق ب ــی ب ــه ترجیح ــی، تعرف ــه بانک ــوان وثیق ــتفاده از آن به‌عن و اس
خارجــی اســت. وی همچنیــن از طــرح اعتبــار مالیاتــی ویــژه ســرمایه‌گذاران خبــر داد کــه در قالــب آن امــکان خریــد ســاختمان 

بــا بهره‌منــدی از اســتفاده رایــگان ۲۰ ســاله بخشــی از فضــا فراهــم می‌شــود.
مشــاور رئیــس پــارک فنــاوری پردیــس در بخــش پایانــی ســخنان خــود بــا اشــاره بــه نقــش پــارک در برگــزاری رویدادهایــی 
چــون المپیــک فنــاوری، جایــزه مصطفــی و فن‌بــازار ملــی گفــت: یکــی از مأموریت‌هــای آینــده ایــن منطقــه ایجــاد دبیرخانــه 
تبــادل فنــاوری میــان کشــورهای اســامی اســت تــا جریــان ســرمایه و دانــش میــان ایــران و جهــان اســام تقویــت شــود. وی 
ابــراز امیــدواری کــرد کــه ایــن طــرح بــا تکیــه بــر ظرفیت‌هــای داخلــی، مســیر تبدیــل ایــران بــه قطــب نــوآوری منطقــه را همــوار 

کنــد.
در ادامــه نشســت، ســیاوش وکیلــی معــاون اجرایــی کانــون نهادهــای ســرمایه گــذاری ایــران و نماینــده کانــون نهادهــای 

ســرمایه‌گذاری کشــور بــه بررســی پیونــد میــان بــازار ســرمایه و منطقــه بین‌المللــی نــوآوری ایــران پرداخــت.
وی بــا اشــاره بــه بازدیــد اخیــر مدیــران بــازار ســرمایه از پــارک فنــاوری پردیــس گفــت: برخــاف تصــور عمومــی از پارک‌هــای 
دولتــی، پــارک پردیــس فضایــی پویــا و منســجم دارد و بــا رویکــرد توســعه‌محور توانســته بــه یکــی از نمونه‌هــای موفــق 
اکوسیســتم نــوآوری کشــور تبدیــل شــود. بــه گفتــه وی، ایــن مجموعــه تنهــا بیســت کیلومتــر بــا تهــران فاصلــه دارد و از 
ــان  ــات دانش‌بنی ــاوری و خدم ــوزه فن ــی در ح ــرمایه‌گذاری قابل‌توجه ــت س ــه ظرفی ــت ک ــوردار اس ــدرن برخ ــاخت‌های م زیرس

ایجــاد کــرده اســت.

ــور  ــی کش ــای مال ــد نهاده ــتاد درص ــش از هش ــرد: بی ــح ک ــران تصری ــرمایه‌گذاری ای ــای س ــون نهاده ــی کان ــا معرف ــی ب وکیل
ــان دارد. ــای آن جری ــان اعض ــی در می ــص داخل ــد ناخال ــد تولی ــا ده درص ــتند و تقریب ــون هس ــن کان ــو ای عض

وی افــزود: ایــن کانــون شــامل بیــش از ۴۱۳ صنــدوق ســرمایه‌گذاری و ۱۲ شــرکت تأمیــن ســرمایه اســت کــه هــر یــک 
می‌تواننــد نقــش مؤثــری در تأمیــن مالــی نــوآوری ایفــا کننــد.

از  بــرای حمایــت  بــازار ســرمایه  بــالای  بــر ظرفیــت  بــا تأکیــد  ایــران  معــاون اجرایــی کانــون نهادهــای سیاســت‌گذاری 
شــرکت‌های دانش‌بنیــان گفــت: شــرکت‌های مســتقر در پــارک پردیــس از فیلترهــای دقیــق تخصصــی عبــور کرده‌انــد و ریســک 
ســرمایه‌گذاری در آنــان پاییــن اســت. وی پیشــنهاد داد تشــکیل میــز مشــترک ســرمایه‌گذاری میــان پــارک فنــاوری پردیــس و 

ــد. ــت کن ــوان را تقوی ــاور ج ــرکت‌های فن ــزرگ و ش ــرمایه‌گذاران ب ــان س ــد می ــد پیون ــرمایه می‌توان ــازار س ب
ــا  ــت ب ــرد و گف ــاد ک ــور انتق ــی کش ــرمایه‌گذاری خصوص ــای س ــعه صندوق‌ه ــف در توس ــی از ضع ــیاوش وکیل ــه، س در ادام
وجــود ظرفیــت بــالای نظــام مالــی، تنهــا پنــج صنــدوق فعــال وجــود دارد کــه اغلــب به‌صــورت درون‌گروهــی اداره می‌شــوند.
وکیلــی افــزود: مدیــران مالــی بایــد نــگاه خــود را از ســود کوتاه‌مــدت بــه ســمت ســرمایه‌گذاری‌های راهبــردی و بلندمــدت 

در حــوزه فنــاوری تغییــر دهنــد.
وی در بخــش پایانــی ســخنان خــود پیشــنهاد داد: بازدیدهــای دوره‌ای مدیــران بــازار ســرمایه از پــارک فنــاوری پردیــس بــا 
همــکاری کانــون نهادهــای ســرمایه‌گذاری برگــزار شــود تــا آشــنایی بــا ظرفیت‌هــای فناورانــه کشــور افزایــش یابــد. بــه گفتــه 
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وی، پــارک پردیــس صرفــا یــک پــروژه اقتصــادی نیســت، بلکــه حرکتــی ملــی بــرای حمایــت از نخبــگان و توســعه اشــتغال پایــدار 
ــود. ــوب می‌ش محس

در ادامــه ایــن نشســت، ســید روح الله میرامینــی، مدیرعامــل صنــدوق توســعه پژوهــش و فنــاوری نویــن، از شــکل‌گیری 
ــازه‌ای از ابزارهــای تأمیــن مالــی اختصاصــی بــرای زیســت‌بوم‌های نــوآوری کشــور خبــر داد. نســل ت

وی گفــت: صندوق‌هــای پژوهــش و فنــاوری حلقــه اتصــال میــان شــرکت‌های دانش‌بنیــان و نظــام مالــی هســتند و 
مأموریــت دارنــد شــکاف میــان بانک‌هــا، بــازار ســرمایه و بخــش فنــاوری را پــر کننــد.

میرامینــی افــزود: صنــدوق توســعه پژوهــش و فنــاوری نویــن بــا ســاختاری نیمه‌دولتــی و نیمه‌خصوصــی شــکل گرفتــه و 
در قالــب قانــون برنامــه کشــور، خدماتــی چــون تســهیلات، ضمانت‌نامــه، لیزینــگ و تأمیــن مالــی جمعــی را بــه شــرکت‌های 

فنــاور ارائــه می‌دهــد.
ــال  ــرای اتص ــی لازم ب ــاخت‌های دیجیتال ــد: زیرس ــادآور ش ــدوق ی ــا صن ــک ب ــانزده بان ــش از ش ــکاری بی ــه هم ــاره ب ــا اش وی ب
مســتقیم بــه شــبکه بانکــی فراهــم شــده اســت. بــه گفتــه وی، تاکنــون بیــش از پنج‌هــزار و هفتصــد شــرکت فنــاور و 

دانش‌بنیــان در ســامانه صنــدوق ثبــت شــده و از خدمــات مالــی و حمایتــی آن بهره‌منــد هســتند.
وی ادامــه داد: رویکــرد جدیــد ایــن صنــدوق مشــارکت مســتقیم در پروژه‌هاســت، نــه صرفــا خریــد ســهام اســتارت‌آپ‌ها؛ تــا 

منابــع در مســیر واقعــی توســعه فناورانــه هزینــه شــود و چرخــه بازخــورد ســریع‌تری ایجــاد گــردد.
صنــدوق  فنــاوری،  صرافــی  چــون  زیرمجموعه‌هایــی  گفــت:  و  داد  خبــر  وابســته  نهادهــای  تأســیس  از  همچنیــن  وی 
ــی  ــا خدمات ــد ت ــت می‌کنن ــدوق فعالی ــن صن ــارت ای ــت نظ ــی تح ــی الکترونیک ــن مال ــامانه تأمی ــی و س ــنه تخصص قرض‌الحس

هم‌تــراز نظــام بانکــی امــا ویــژه زیســت‌بوم نــوآوری شــکل گیــرد.
ــت  ــان فعالی ــارد توم ــش از ۴۵۰ میلی ــرمایه‌ای بی ــا س ــن ب ــاوری نوی ــش و فن ــعه پژوه ــدوق توس ــی، صن ــه میرامین ــه گفت ب
می‌کنــد و به‌عنــوان کارگــزار مالــی بــرای نهادهایــی چــون صنــدوق نــوآوری و شــکوفایی، شــرکت ملــی نفــت و شــرکت ملــی گاز 

ــد. ــل می‌کن ــران عم ای
وی تاکیــد کــرد: سیاســت ایــن صنــدوق بــر مشــارکت واقعــی و حمایــت هدفمنــد از شــرکت‌های فنــاور بنــا شــده اســت و 

ــد. ــور باش ــوآوری کش ــاد ن ــذار اقتص ــد پایه‌گ ــاوری می‌توان ــم و فن ــای عل ــی و پارک‌ه ــای مال ــان نهاده ــکاری می هم
ســید روح الله میرامینــی در پایــان گفــت: مســیر آینــده اقتصــاد کشــور از علــم و فنــاوری می‌گــذرد و صندوق‌هــای پژوهــش 

و فنــاوری می‌تواننــد بــازوی مالــی دولــت در تحقــق توســعه پایــدار بــر پایــه نــوآوری باشــند.
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ــه  ــه ارائ ــد‌محور ب ــادی رش ــی اقتص ــام حکمران ــای نظ ــی ویژگی‌ه ــت بررس ــور در نشس ــا حض ــاددان ب ــی، اقتص ــعود نیل مس
ــی  ــش واقع ــاد در بخ ــل اقتص ــت: اص ــت و  گف ــران پرداخ ــا ای ــه آن ب ــب و مقایس ــور منتخ ــش از 40 کش ــه در بی ــج مطالع نتای
آن نهفتــه اســت و مهم‌تریــن متغیــر در ایــن بخــش رشــد اقتصــادی اســت؛ چــرا کــه میــزان و کیفیــت رشــد نشــان می‌دهــد 
ــگ،  ــس از جن ــژه پ ــون، به‌وی ــال ۱۳۳۸ تاکن ــران از س ــادی ای ــد اقتص ــی رش ــد. بررس ــل می‌کن ــد عم ــد کارآم ــه ح ــا چ ــاد ت اقتص
نشــان می‌دهــد کــه پــس از جهشــی در دوره برنامــه ســوم توســعه، رشــد اقتصــادی کشــور به‌تدریــج و پلــه‌ای کاهــش یافتــه 

و بــا نوســانات زیــاد روبــه‌رو بــوده اســت.
ــوده  ــر ب ــد پایین‌ت ــز رش ــال ۱۴۰۳ نی ــد و در س ــد می‌کن ــده را تأیی ــد کاهن ــن رون ــال ۱۴۰۲ ای ــا س ــی‌ها ت ــه داد: بررس وی ادام
ــام  ــی اع ــور منف ــادی کش ــد اقتص ــت ۱۴۰۴، رش ــه‌ماهه نخس ــرای س ــران ب ــار ای ــز آم ــی مرک ــاب‌های مل ــار حس ــق آم ــت. طب اس
شــده و می‌تــوان بــا اطمینــان گفــت رشــد مثبــت در ســال جــاری بعیــد اســت. برآوردهــای ســال آینــده هــم شــرایط مطلوبــی 

را نشــان نمی‌دهــد.
مســعود نیلــی بــا طــرح ایــن پرســش کــه »اگــر قــرار اســت شــرایط تغییــر کنــد، چــه عواملــی بایــد دگرگــون شــود؟« تصریــح 

بررسی ویژگی‌های نظام حکمرانی اقتصادی رشد‌محور 

سه شنبه 20 آبان  - ساعت 12:45-11:15
سالن خلیج فارس

برگزارکننده: کمیته محتوایی کیش اینوکس

سخنران: 
مسعود نیلی، اقتصاددان و استاد دانشگاه
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کــرد: تئــوری رشــد اقتصــادی پاســخ ایــن پرســش را روشــن می‌کنــد، امــا مطالعــات تجربــی نیــز نشــان می‌دهــد کشــورهایی 
کــه توانســته‌اند در بــازه‌ای ده‌ســاله رشــد پایــدار بــالای پنــج درصــد را تجربــه کننــد، در ســاختار حکمرانــی خــود تحــول ایجــاد 
کرده‌انــد. نخســتین مشــاهده مشــترک در میــان ایــن کشــورها، نقــش کلیــدی نظــام حکمرانــی در اســتمرار رشــد اســت. 
ــی  ــای حکمران ــد از نهاده ــیر بای ــن مس ــد؛ ای ــد بگیرن ــه رش ــم ب ــی تصمی ــا به‌تنهای ــت بنگاه‌ه ــار داش ــوان انتظ ــچ‌گاه نمی‌ت هی
آغــاز شــود. کارکــرد حکمرانــی عمومــی ایــن اســت کــه بنیان‌هــای رشــد را بنــا کنــد، ثبــات اقتصــاد کلان را برقــرار ســازد، کالای 
ــا بنگاه‌هــا از دسترســی بــه منابــع  عمومــی عرضــه کنــد، زیرســاخت ایجــاد کنــد و نظــام تأمیــن مالــی مؤثــری فراهــم کنــد ت

مالــی اطمینــان داشــته باشــند.
ــعه  ــال توس ــورهای در ح ــت: کش ــدار گف ــد پای ــه رش ــتیابی ب ــرای دس ــورها ب ــی کش ــل جهان ــرورت تعام ــه ض ــاره ب ــا اش وی ب
به‌طــور طبیعــی ســطح درآمــد و پس‌انــداز پایین‌تــری دارنــد و بــرای ســرمایه‌گذاری بــه منابــع خارجــی نیازمندنــد. دسترســی 
بــه ســرمایه‌گذاری مســتقیم و غیرمســتقیم خارجــی، انتقــال فنــاوری و پیونــد بــا بازارهــای جهانــی ســه کانــال اصلــی ارتبــاط 

ــا بیــرون اســت کــه از یک‌ســو عرضــه و از ســوی دیگــر تقاضــا را در اقتصــاد تقویــت می‌کنــد. کشــورها ب
وی ادامــه داد: ثبــات اقتصــاد کلان، پیش‌بینی‌پذیــری آینــده و رفــع ناترازی‌هــای مالــی، پیش‌شــرط ســرمایه‌گذاری در 
ــج  ــا پن ــه ت ــد س ــی را در ح ــاخت‌های فیزیک ــال زیرس ــن ح ــد و در عی ــن کن ــت را تضمی ــت مالکی ــد امنی ــت بای ــت. دول ــد اس تولی
درصــد تولیــد ناخالــص داخلــی تأمیــن نمایــد. نظــام مالــی نیــز بایــد از رگولاتــوری مؤثــر، کفایــت ســرمایه و امنیــت عرضــه انــرژی 

برخــوردار باشــد.
مســعود نیلــی بــا بیــان اینکــه حکمرانــی اقتصــادی مســیر رشــد را همــوار می‌کنــد امــا نیــاز بــه قواعــد محدودکننــده دارد 
ــاد  ــت، در اقتص ــاز اس ــس نی ــرعت و پلی ــرل س ــن کنت ــه دوربی ــداث آزادراه ب ــار اح ــه در کن ــور ک ــع همان‌ط ــرد: در واق ــح ک تصری
نیــز بایــد محدودیت‌هایــی بــرای جلوگیــری از بازتوزیع‌هــای مخــرب بین‌نســلی، حفــظ منابــع طبیعــی و جلوگیــری از انحصــار 

اقتصــادی اعمــال شــود.
او همچنیــن تأکیــد کــرد: بــازار کار بــا ســه‌جانبه‌گرایی، حضــور دولــت و حمایت‌هــای اجتماعــی می‌توانــد بــه پایــداری رشــد 
کمــک کنــد. رشــد اقتصــادی اگــر بــر تخریــب منابــع طبیعــی یــا انحصــار اســتوار باشــد، دوام نخواهــد داشــت. کشــورهایی کــه 
رشــد پایــدار داشــته‌اند، عــاوه بــر زمینه‌ســازی بــرای رشــد، کیفیــت و کمیــت آن را از طریــق اصلاحــات نهــادی در حکمرانــی، 

بــازار محصــول، بــازار ســرمایه و بــازار کار تضمیــن کرده‌انــد.
مســعود نیلــی در تشــریح تجربــه کشــورهای مختلــف گفــت: ممکــن اســت کشــوری ماننــد قطــر تمــام اجــزای حکمرانــی 
و زیرســاخت‌های مــورد نیــاز را اصــاح کــرده و بــر مبنــای گاز مســیر توســعه خــود را ترســیم کنــد؛ یــا کشــوری ماننــد امــارات 
بــر پایــه موقعیــت جغرافیایــی‌اش رشــد کنــد و توســعه را بــا ســرعت بیشــتری پیــش ببــرد. یــا ترکیــه بــا تکیــه بــر گردشــگری و 
ــازی  ــای صنعتی‌س ــر مبن ــم ب ــد ه ــگلادش و تایلن ــام، بن ــد ویتن ــورهایی مانن ــد. کش ــداوم ده ــود را ت ــد خ ــی رش ــعه صنعت توس

حرکــت کردنــد تــا در نهایــت بــه تجربــه کــره جنوبــی، تایــوان و دیگــر اقتصادهــای نوظهــور برســند.

غ از نــوع مزیــت خــود، ســه جــزء اصلــی را هم‌زمــان داشــته‌اند: پایه‌هــای  او افــزود: در واقــع همــه ایــن کشــورها فــار
ــان  ــت، بنی ــد.بخش نخس ــده رش ــل تقویت‌کنن ــه، و عوام ــده عادلان ــی و محدود‌کنن ــازوکارهای نظارت ــاز، س ــی رشدس حکمران
شــکل‌گیری رشــد اســت؛ بخــش دوم از تخریــب منابــع و انحصــار جلوگیــری می‌کنــد؛ و بخــش ســوم بــه رشــد هویــت 

ــی. ــت جغرافیای ــا موقعی ــی ی ــع طبیع ــر مناب ــی ب ــه مبتن ــد و چ ــی باش ــه صنعت ــد، چ می‌ده
مســعود نیلــی بــا اشــاره بــه اینکــه ایــن مــدل تحلیلــی قابلیــت مقایســه تطبیقــی دارد، گفــت: مزیــت ایــن چارچــوب ایــن 
اســت کــه از ایــن بــه بعــد می‌تــوان هــر کشــوری، از جملــه ایــران را، بــا آن مقایســه کــرد تــا دیــد کــدام بخش‌هــا وجــود دارد و 

کــدام بخش‌هــا غیرفعــال اســت؛ یعنــی دقیقــا مشــخص می‌شــود اشــکال نظــام اقتصــادی در کجاســت.
او در بررســی وضعیــت ایــران تصریــح کــرد: وقتــی ایــن مــدل را روی اقتصــاد ایــران می‌گذاریــم، نیــازی بــه عــدد و نمــودار 
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ــود،  ــاد وارد نمی‌ش ــه اقتص ــی ب ــرون منبع ــا از بی ــت. نه‌تنه ــر اس ــل درگی ــط بین‌المل ــش رواب ــه بخ ــت ک ــخص اس ــت؛ مش نیس
بلکــه انــواع هزینه‌هــا بــر مــا تحمیــل می‌شــود. در نتیجــه از همــان نقطــه آغــاز، یعنــی تعامــات خارجــی، چرخــه تأمیــن منابــع 

و ســرمایه خارجــی مختــل اســت.
او نتیجه‌گیــری کــرد: مادامــی کــه حکمرانــی اقتصــادی در بخش‌هــای کلیــدی خــود از جملــه ثبــات کلان، روابــط بین‌الملــل 
و کارکــرد بازارهــای مالــی اصــاح نشــود، رشــد اقتصــادی ایــران تــوان پایــداری نخواهــد داشــت. رشــد فقــط زمانــی اســتمرار 
پیــدا می‌کنــد کــه پایــه آن درســت گذاشــته شــود، نــه اینکــه صرفــا بــا تلاش‌هــای مقطعــی و فشــار بیرونــی بــه حرکــت درآیــد.
او افــزود: در حــوزه تنظیم‌گــری بــازار محصــول و ســرمایه نیــز قاعــده ایــن اســت کــه نظــام رگولاتــوری بــه بنگاه‌هــای کوچــک 
ــز  ــران تمرک ــاد ای ــا در اقتص ــوند. ام ــل ش ــزرگ تبدی ــه ب ــط ب ــط و از متوس ــه متوس ــک ب ــگاه کوچ ــا از بن ــد ت ــد بده ــت رش فرص
ــور  ــت کش ــزوده صنع ــم ارزش اف ــدود یک‌پنج ــه ح ــا ده کارخان ــت؛ تنه ــاده بالاس ــکل فوق‌الع ــه ش ــادی ب ــای اقتص فعالیت‌ه
را تولیــد می‌کننــد و صــد واحــد بــزرگ نیمــی از کل ارزش افــزوده صنعتــی را در اختیــار دارنــد. ســاختار اقتصــاد مــا بــه شــدت 

متمرکــز اســت.
مســعود نیلــی در ادامــه تصریــح کــرد: تحلیــل مــا از داده‌هــای بــازار ســرمایه نشــان می‌دهــد کــه تنهــا حــدود بیســت درصــد 
از بنگاه‌هــای کشــور خصوصــی هســتند، در حالــی کــه هشــتاد درصــد دیگــر متعلــق بــه نهادهــای غیرخصوصی‌انــد. ایــن 
مســئله نشــان می‌دهــد نظــام رگولاتــوری در جهــت کاهــش هزینــه ورود بنگاه‌هــای جدیــد عمــل نکــرده و فضــای رقابــت را 

محــدود کــرده اســت.

او دربــاره بــازار کار کشــور نیــز اظهــار داشــت: بــازار کار ایــران بی‌کیفیت‌تریــن بــازار در اقتصــاد کشــور اســت. بــه جــز تعییــن 
حداقــل دســتمزد، آن‌هــم بــه شــکل سیاســی، دولــت هیــچ نقــش اصلاحــی مؤثــری در آن ایفــا نمی‌کنــد. از حــدود بیســت تــا 
بیســت‌وپنج میلیــون شــاغل در اقتصــاد ایــران، ۱۴ میلیــون نفــر فاقــد بیمــه هســتند. حــدود ۱۵ میلیــون نفــر از شــاغلان در 
ــف  ــان‌دهنده ضع ــام نش ــن ارق ــد. ای ــرو دارن ــر نی ــن دو نف ــور میانگی ــه به‌ط ــد ک ــت می‌کنن ــر فعالی ــج نف ــر از پن ــای کمت بنگاه‌ه

ــت. ــازار کار اس ــازمان‌دهی ب ــدی در س ج
ــگاه  ــور ن ــت‌گذاری کش ــناد سیاس ــه اس ــی ب ــر کس ــت: اگ ــی گف ــای اجتماع ــت حمایت‌ه ــف وضعی ــاددان در توصی ــن اقتص ای
ــا  ــئولیت دارد. ام ــاس مس ــادی احس ــش اقتص ــش از بخ ــی بی ــوزه اجتماع ــی در ح ــام حکمران ــه نظ ــدارد ک ــن می‌پن ــد، چنی کن
ــاهده  ــری مش ــرد مؤث ــی، کارک ــت اجتماع ــه حمای ــراوان در زمین ــازمان‌های ف ــا و س ــود نهاده ــا وج ــه ب ــت ک ــن اس ــت ای واقعی

نمی‌شــود.
او بــا اشــاره بــه داده‌هــای رســمی ادامــه داد: بــر اســاس معیــار درآمــد زیــر خــط فقــر کــه از ســوی دولــت اعــام شــده، حــدود 
۳۶ درصــد جمعیــت کشــور، معــادل بیــش از ۳۱ میلیــون نفــر، زیــر خــط فقــر هســتند. ایــن یعنــی سیســتم حمایــت اجتماعــی 

کار نکــرده اســت.
نیلــی تأکیــد کــرد: یکــی از ابزارهایــی کــه در نظــام حکمرانــی اقتصــادی ایــران بــرای تحقــق عدالــت اجتماعــی در نظــر گرفتــه 
شــده، سیاســت تثبیــت و کنتــرل قیمت‌هاســت. امــا ایــن سیاســت در عمــل بــه زیــان بنگاه‌هــا تمــام شــده اســت. دولــت بــرای 

حمایــت از خانوارهــا، قیمت‌هــا را ســرکوب کــرده و همیــن باعــث تشــدید غیرکارایــی در تولیــد شــده اســت.
او افــزود: در فرهنــگ سیاســت‌گذاری مــا، کنتــرل قیمت‌هــا بــه نوعــی ارزش تبدیــل شــده اســت؛ به‌طــوری کــه اگــر مســئولی 
بگویــد مــن قیمت‌هــا را کنتــرل نمی‌کنــم، گویــی کار ضــد ارزشــی انجــام داده اســت. ایــن نــگاه فرهنگــی موجــب شــده کــه مــا 

هیــچ‌گاه نظــام تأمیــن اجتماعــی کارآمــدی نداشــته باشــیم.
ــده  ــل ش ــت تحمی ــه دول ــری بودج ــر کس ــد ب ــای ناکارآم ــنگین حمایت‌ه ــار س ــت: ب ــرد گف ــن رویک ــج ای ــریح نتای ــا تش ــی ب نیل
ــا فقــر را از دســت داده اســت. نتیجــه ایــن چرخــه، شــکل‌گیری  ــه ب اســت. دولــت بــه مــرور زمــان فقیرتــر شــده و تــوان مقابل

ــت. ــاد اس ــی در اقتص ــد قیمت ــی و چن ــاختارهای دو قیمت س
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ــی  ــای قیمت ــی جهش‌ه ــد گاه ــر از چن ــود ه ــور می‌ش ــت مجب ــت، دول ــدار اس ــت ناپای ــن وضعی ــون ای ــرد: چ ــان ک او خاطرنش
ناگهانــی ایجــاد کنــد تــا موقتــا تعــادل برقــرار شــود؛ امــا ایــن نــه پایــدار اســت و نــه کارآمــد. در نهایــت، دولــت، بخــش فقیــر 
جامعــه و حتــی بنگاه‌هــا هــر ســه از ایــن ســازوکار بازنــده بیــرون می‌آینــد، در حالــی کــه تنهــا گروهــی محــدود کــه بــه منابــع 

ــدار. ــد پای ــه رش ــد و ن ــاد می‌کن ــی ایج ــت اجتماع ــه عدال ــو، ن ــن الگ ــوند. ای ــع می‌ش ــد، منتف ــی دارن ارزان دسترس
نیلــی بــا اشــاره بــه ضعــف راهبــردی در سیاســت‌های صنعتــی کشــور اظهــار کــرد: مــا هیــچ‌گاه ســند مشــخص و پایــداری 
ــروز،  ــا ام ــد ت ــن ش ــال ۱۳۸۰ تدوی ــی در س ــعه صنعت ــند توس ــتین س ــه نخس ــی ک ــته‌ایم. از زمان ــی نداش ــعه صنعت ــرای توس ب
اســتراتژی مشــخصی بــرای صنعتی‌شــدن کشــور شــکل نگرفتــه اســت. ســنت سیاســت‌گذاری صنعتــی ایــران از پیــش از دهــه 

۴۰ تاکنــون بــر پایــه اســتراتژی جایگزینــی واردات بــوده کــه عمــاً منســوخ شــده اســت.
او افــزود: در چارچــوب جایگزینــی واردات، تولیــد بــرای بــازار داخلــی انجــام می‌شــود و ارز مــورد نیــاز بــرای واردات تجهیــزات 
و قطعــات از محــل صــادرات نفــت تأمیــن می‌گــردد. ایــن وابســتگی، صنعــت ایــران را در برابــر نوســانات قیمــت نفــت و 
تحریم‌هــا آســیب‌پذیر کــرده اســت. بــا افــت صــادرات نفــت از بیــش از 160 میلیــارد دلار در ســال ۱۳۹۰ بــه حــدود ۷۰ میلیــارد 

دلار در ســال ۱۳۹۷، بخــش بزرگــی از صنایــع کشــور کــه بــه ارز نفــت متکــی بودنــد، کوچــک شــدند.
نیلــی بــا اشــاره بــه داده‌هــای صنعتــی توضیــح داد: صنایــع اصلــی کشــور نظیــر خــودرو، لــوازم خانگــی، تجهیــزات و صنایــع 
فلــزی در مســیر کوچــک شــدن قــرار گرفتنــد، در حالــی کــه صنایعــی مثــل پتروشــیمی، فلــزات پایــه، فرآورده‌هــای نفتــی و 
غذایــی رشــد چشــمگیری داشــتند. از ســال ۱۳۸۱ تــا ۱۴۰۰، تولیــد ایــن گروه‌هــا حــدود ســه و نیــم برابــر شــد و در ســال ۱۴۰۰، 
63 درصــد از کل صنعــت کشــور را تشــکیل می‌دادنــد. امــا ایــن صنایــع به‌دلیــل تکیــه بــر انــرژی و منابــع طبیعــی، اشــتغال‌زایی 

چندانــی نداشــتند.
ایــن کارشــناس اقتصــادی ادامــه داد: ایــن رشــد نامتــوازن ناشــی از آن بــود کــه دسترســی بــه انــرژی و آب یارانــه‌ای بــرای 
صنایــع منابع‌محــور جایگزیــن ارز نفتــی شــد و بخــش تولیــد بــه ســمت اســتفاده فزاینــده از منابــع داخلــی رفــت. در واقــع 
آنجــا کــه نظــام حکمرانــی بایــد به‌عنــوان محدود‌کننــده نقــش ایفــا می‌کــرد، بــه تســهیل‌کننده مصــرف بی‌رویــه منابــع 

تبدیــل شــد.
گاهــی از بحران‌هــای آینــده در حــوزه آب، انــرژی و ســرمایه‌گذاری زیرســاختی، سیاســت‌گذاری توســعه  او افــزود: بــا وجــود آ
ــش  ــرق، گاز و بخ ــرمایه‌گذاری ب ــه در س ــتیم ک ــا می‌دانس ــد دارد. م ــر تأکی ــع انرژی‌ب ــاورزی و صنای ــترش کش ــه گس ــان ب همچن
بالادســتی نفــت عقــب مانده‌ایــم، امــا مســیر توســعه را بــر پایــه همــان منابــع پیــش بردیــم. ایــن تصمیمــات در نهایــت 

اقتصــادی بــه وجــود آورد کــه ســرمایه‌برتر از حتــی کشــورهای نفتــی شــده، در حالــی کــه نــرخ اشــتغال آن پاییــن اســت.
مســعود نیلــی بــا اشــاره بــه شــکاف بــزرگ اشــتغال گفــت: یــک اقتصــاد ۸۷ میلیون‌نفــری بایــد حــدود ۴۰ میلیــون شــاغل 
داشــته باشــد، امــا مــا تنهــا ۲۵ میلیــون شــاغل داریــم. تفــاوت ایــن عــدد را ماشــین و تجهیــزات پــر کرده‌انــد. در واقــع نیــروی 

کار از اقتصــاد حــذف شــده و ســرمایه جایگزیــن آن گردیــده اســت.
ــزه و  ــد انگی ــه بای ــی ک ــت. بخش ــورده اس ــت خ ــود شکس ــرد خ ــا در کارک ــادی م ــی اقتص ــوع، حکمران ــرد: در مجم ــد ک او تأکی
تــوان رشــد ایجــاد می‌کــرد، زیرســاخت‌های مالــی را بــا کســری‌های پی‌درپــی تخریــب کــرد، ســرمایه را فرســوده ســاخت، 
هزینــه مبادلــه خارجــی را بــالا بــرد و موتــور اصلــی رشــد را خامــوش نمــود. در مقابــل، رشــد از مســیر تخریــب منابــع طبیعــی 

ــت. ــده اس ــال ش ــا دنب ــف بنگاه‌ه و تضعی
نیلــی در پایــان گفــت: امــروز نمی‌دانیــم بــا چــه موتــور رشــدی می‌خواهیــم کشــور را حرکــت دهیــم. اقتصــاد مــا موتــور رشــد 
بی‌بنیــه دارد. گویــی هنــگام طراحــی کارخانــه حکمرانــی اقتصــادی، جــای بخش‌هــای تأثیرگــذار و محدودکننــده جابه‌جــا 
بســته شــده اســت؛ بخــش تأثیرگــذار به‌جــای آن‌کــه محــرک رشــد باشــد، مانــع شــده و بخــش محدودکننــده به‌جــای کنتــرل، 
ــه مســیر توســعه  ــا اقتصــاد ب ــد بازســازی و نوســازی کامــل شــود ت نقــش تســهیل‌کننده ایفــا کــرده اســت. ایــن ســاختار بای

پایــدار بازگــردد.
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در ایــن نشســت، محمــد امینیــان، مشــاور و ارائه‌دهنــده راهکارهــای هــوش مصنوعــی، بــا اشــاره بــه مــوج جهانــی 
ــه از  ــه درک واقع‌بینان ــر پای ــد ب ــاوری بای ــن فن ــتفاده از ای ــرای اس ــم ب ــرد : تصمی ــد ک ــداری تأکی ــت بانک ــه AI در صنع ــه ب توج
فرصت‌هــا و ریســک‌ها باشــد. او بــه ســرمایه‌گذاری اعلام‌شــده از ســوی اوپــن‌اِی‌آی بــرای توســعه زیرســاخت‌های هــوش 
مصنوعــی و ســود ســالانه ایــن شــرکت اشــاره کــرد و در مقابــل، آمــار شکســت حــدود ۸۰ درصــد پروژه‌هــای AI و افــت اخیــر 
ــای  ــی راهنم ــه تنهای ــر ب ــن دو تصوی ــدام از ای ــت: هیچ‌ک ــد و گف ــادآور ش ــوزه را ی ــن ح ــال در ای ــرکت‌های فع ــی ش ــهام برخ س

خوبــی نیســت؛ جذابیــت فرصت‌هــا و نــرخ بــالای شکســت بایــد هم‌زمــان دیــده شــود.
امینیــان ســپس بــه چهــار عامــل اصلــی شکســت پروژه‌هــای هــوش مصنوعــی پرداخــت. نخســت، هدف‌گــذاری نادرســت 
و تعریــف غلــط مســئله اســت؛ جایــی کــه پــروژه بــدون توجــه بــه نیــاز واقعــی مشــتری یــا بازگشــت ســرمایه طراحــی 
ــوده  ــی ب ــول خوب ــری محص ــه کارب ــی و تجرب ــر فن ــه از نظ ــح داد ک ــی را توضی ــمند بانک ــتیار هوش ــه دس ــود. او نمون می‌ش
اســت، امــا بــه ایــن دلیــل کــه بخــش اصلــی مشــتریان ترجیــح می‌دادنــد فعالیــت هــای خــود را تلفنــی انجــام داده و 

AI در صنعت بانکداری

سه شنبه 20 آبان  - 12:45-11:15
سالن ابن سینا 

برگزارکننده: شرکت آلیاسیس ارتباط

سخنران:
محمد امینیان، طراح و مشاور ارشد راه کارهای هوش مصنوعی 
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ــد.  ــه ش ــت مواج ــا شکس ــت و ب ــرار نگرف ــتفاده ق ــورد اس ــاً م ــتند، عم ــال نداش ــزار دیجیت ــتفاده از اب ــه اس ــی ب تمایل
عامــل دوم، بی‌توجهــی بــه فرهنــگ ســازمانی و عادت‌هــای رفتــاری کارکنــان اســت. وی گفــت: ســامانه‌های ارزیابــی 
ــه ایــن دلیــل شکســت خورده‌انــد کــه کارکنــان ســال‌ها  ــر هــوش مصنوعــی، در بســیاری از ســازمان‌ها ب عملکــرد مبتنــی ب
تمایــل داشــتند تــا ارزیابــی و ارتقــای خــود را از مدیــر مربوطــه و بــه صــورت شــفاهی بشــنوند و حــالا سیســتمی کــه »بــدون 
توضیــح قانع‌کننــده« بــه آن‌هــا می‌گویــد هنــوز شایســتگی ارتقــا را ندارنــد، به‌جــای ایجــاد انگیــزه، نارضایتــی و حتــی 

ــد. ــم می‌زن ــدی را رق ــای کلی ــروج نیروه خ
امینیــان در ادامــه افــزود: ســومین عامــل شکســت، زیرســاخت نامناســب چــه در ســطح ســخت‌افزار و شــبکه و چــه در 

ســطح داده اســت.
ــعه  ــل توس ــه‌روز و قاب ــاخت‌یافته، ب ــز، س ــر داده تمی ــت و اگ ــی اس ــوش مصنوع ــروژه ه ــر پ ــب ه ــرد : داده قل ــد ک او تأکی
نباشــد، نمی‌تــوان انتظــار پاســخ دقیــق و شخصی‌سازی‌شــده داشــت. چهارمیــن عامــل، فاصلــه بیــن دانــش فنــی و 

ــت. ــت اس ــناخت صنع ش
بــا وجــود ایــن چالش‌هــا، امینیــان خاطرنشــان ســاخت : تجربه‌هــای موفــق جهانــی و داخلــی نشــان می‌دهــد اگــر 
ــد  ــی می‌توان ــوش مصنوع ــرد، ه ــام گی ــی انج ــی علم ــود و ارزیاب ــم ش ــب فراه ــود، داده مناس ــف ش ــت تعری ــئله درس مس
ارزش افــزوده قابل‌توجهــی ایجــاد کنــد. او نمونــه سیســتم‌های تشــخیص بیماری‌هــای چشــمی و ســرطان را در حــوزه 
ســامت مطــرح کــرد کــه در مناطــق کم‌برخــوردار، بــدون حضــور متخصــص مقیــم، کیفیــت تشــخیص و زندگــی بیمــاران را 

ارتقــا داده‌ اســت.
ــا  ــه ب ــت ک ــی‌ اس ــتیاری مال ــا دس ــن نمونه‌ه ــی از ای ــرد. یک ــاره ک ــی اش ــت مال ــق در صنع ــای موف ــه نمونه‌ه ــپس ب وی س
هــدف افزایــش ســواد مالــی کاربــران طراحــی شــده اســت؛ ابــزاری ســاده کــه داده کاربــر را بــا مقــررات و آیین‌نامه‌هــا 
ترکیــب می‌کنــد و در قالــب پاســخ‌های روشــن و قابل‌فهــم بــه او ارائــه می‌دهــد، بــدون آن‌کــه وارد توصیــه مســتقیم 
ــر  ــا کارب ــی میلیون‌ه ــدت کوتاه ــول در م ــن محص ــت ای ــده اس ــث ش ــد باع ــادگی هدفمن ــن س ــود. همی ــرمایه‌گذاری ش س

ــد.  ــذب کن ــال ج فع
امینیــان توضیــح داد: ایــن موفقیــت فقــط به‌خاطــر AI نیســت، بلکــه طراحــی تجربــه کاربــری مناســب و مــدل کســب‌وکار 
قــوی هــم نقــش مهمــی داشــته‌اند، امــا هــوش مصنوعــی توانســته ایــن رشــد را تســهیل کنــد. در حــوزه کشــف تقلــب نیــز، 
او بــه تجربــه شــرکت‌هایی ماننــد پی‌پــل اشــاره کــرد کــه ســال‌ها اســت از مدل‌هــای یادگیــری ماشــین بــرای شناســایی آنــی 
الگوهــای غیرعــادی در تراکنش‌هــا بهــره می‌برنــد و در ایــران نیــز چنــد مجموعــه در حــال توســعه ســامانه‌های مشــابه 

هســتند.

امینیــان در ادامــه دلیــل اقبــال نهادهــای مالــی بــه هــوش مصنوعــی را چنیــن بــرآورد کــرد کــه: در آینــده نزدیــک، بانک‌هــا 
و مؤسســات مالــی ناگزیــر از تبدیل‌شــدن بــه ســازمان‌های داده‌محــور و مبتنــی بــر AI هســتند؛ ســازمان‌هایی کــه فرآینــد 
تولیــد، نگهــداری و تحلیــل داده، ارتبــاط بــا مشــتری، شخصی‌ســازی خدمــات و حتــی بخشــی از عملیــات پشــت صحنــه 
خــود را بــر ایــن پایــه بازطراحــی کرده‌انــد. او بــه تغییــر رویکــرد شــرکت‌هایی ماننــد مایکروســافت و حرکــت آن‌هــا بــه ســمت 
ــای داده و  ــر مبن ــا ب ــازمانی در دنی ــاری س ــه معم ــت از اینک ــانه‌ای اس ــا نش ــت این‌ه ــرد و گف ــاره ک ــه اش ــای یکپارچ پلتفرم‌ه
ــب  ــت عق ــف از رقاب ــای مختل ــوند، در لایه‌ه ــراه نش ــران هم ــی در ای ــای مال ــر نهاده ــت و اگ ــف اس ــال بازتعری ــم در ح الگوریت

می‌ماننــد.
از نهادهــای  ادامــه اشــاره داشــت: درصــد قابــل توجهــی  راه کارهــای هــوش مصنوعــی در  ارشــد  طــراح و مشــاور 
مالــی جهــان، اســتفاده از هــوش مصنوعــی را در دســتور کار قــرار داده‌انــد و بخشــی از آن‌هــا افزایــش ســود عملیاتــی 
پیشــنهادهای  اعتبارســنجی،  و  ریســک  تحلیــل  تقلــب،  کشــف  کاربــردی،  حوزه‌هــای  مهم‌تریــن  کرده‌انــد.  گــزارش  را 
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شخصی‌سازی‌شــده بــه مشــتریان و بهبــود بازاریابــی و عملیــات اســت. او توضیــح داد : یــک کارشــناس انســانی به‌تنهایــی 
ــر را به‌طــور هم‌زمــان در اعتبارســنجی در نظــر بگیــرد، امــا مدل‌هــای یادگیــری ماشــین  قــادر نیســت ده‌هــا و صدهــا پارامت
ــا کســب‌وکارهای بــزرگ، پیشــنهادهای  ایــن تــوان را دارنــد و می‌تواننــد بــرای طیــف متنوعــی از مشــتریان، از افــراد خــرد ت
 AI متناســب ارائــه کننــد. وی همچنیــن بــه آزاد شــدن بخــش مهمــی از ظرفیــت نیــروی انســانی در اثــر اســتفاده درســت از
اشــاره کــرد و گفــت: ایــن ظرفیتــی اســت کــه بــه جــای پاســخ‌گویی تکــراری، می‌توانــد صــرف طراحــی داده، نظــارت و کارهــای 

تخصصی‌تــر شــود.
در ادامــه نشســت، امینیــان خاطرنشــان ســاخت: نــگاه ســاده‌انگارانه بــه هــوش مصنوعــی می‌توانــد بســیار خطرنــاک 
باشــد. بســیاری از افــراد امــروز AI را فقــط در قالــب چت‌بات‌هــا و ایجنت‌هــای مولــد می‌بیننــد و تصــور می‌کننــد چنــد 
ابــزار هوشــمند می‌توانــد جایگزیــن کامــل تحلیل‌گــر، کارشــناس یــا مدیــر شــود، در حالی‌کــه ایــن ابزارهــا بــدون چارچــوب 
و نظــارت، هــم از نظــر فنــی و هــم از نظــر اخلاقــی، می‌تواننــد خطاهــای جــدی تولیــد کننــد. او نمونه‌هایــی از توصیه‌هــای 
نادرســت یــک ســامانه وام‌دهــی و حتــی پرونده‌هــای جنایــی مبتنــی بــر سوءاســتفاده از پاســخ‌های مــدل را یــادآور شــد و 
ــد و  ــخ می‌دهن ــاری پاس ــق آم ــته و منط ــای گذش ــاس داده‌ه ــر اس ــط ب ــا فق ــتند؛ آن‌ه ــدار نیس ــا اخلاق‌م ــا ذات ــت: مدل‌ه گف

ــد. ــاز باش ــد مشکل‌س ــا می‌توان ــم، خروجی‌ه ــدی نگیری ــا را ج ــا و فیلتره ــر محدودیت‌ه اگ

امینیــان بــرای توضیــح ســطوح اســتفاده از هــوش مصنوعــی، ســه ســطح اصلــی را مطــرح کــرد. در ســطح صفــر، اساســا 
ــا  ــار ب ــا قواعــد ســاده و الگوریتم‌هــای ســنتی حــل می‌شــوند، ماننــد تعییــن ســقف اعتب نیــازی بــه AI نیســت و مســائل ب
یــک فرمــول ثابــت. در ســطح یــک، هــوش مصنوعــی نقــش »کمک‌یــار تصمیــم« را دارد؛ مثــاً تراکنش‌هــای مشــکوک را از 
میــان میلیون‌هــا تراکنــش جــدا می‌کنــد تــا تحلیل‌گــر انســانی آن‌هــا را بررســی کنــد. در ســطح دو، بخشــی از تصمیم‌گیــری 
بــه ســامانه ســپرده می‌شــود، ماننــد اعتبارســنجی و احــراز هویــت بــرای وام‌هــای کم‌ریســک. ســطح بالاتــر، تصمیم‌گیــری 
مســتقل و خــودکار در بازارهــای مالــی و ســرمایه‌گذاری اســت کــه هنــوز از نظــر فنــی و رگولاتــوری در مراحــل ابتدایــی و 

پرریســک قــرار دارد و نیازمنــد قابلیــت توضیح‌پذیــری و رعایــت اصــول اخلاقــی اســت.
در بخــش پایانــی، امینیــان بــر موضــوع »داده« و »زیرســاخت« به‌عنــوان پایــه هــر پــروژه هــوش مصنوعــی بیــان داشــت 
ــی داده و  ــف مهندس ــل ضع ــه دلی ــد و ب ــن و پراکنده‌ان ــص، ناهمگ ــا ناق ــی، داده‌ه ــای مال ــا و نهاده ــیاری از بانک‌ه : در بس
طراحــی نادرســت معمــاری ذخیره‌ســازی، امــکان بهره‌بــرداری مناســب از آن‌هــا وجــود نــدارد. بــه همیــن دلیــل، نخســتین 
گام بــرای ورود بــه AI، یکپارچه‌ســازی و پاک‌ســازی داده و طراحــی زیرســاخت فنــی قابــل توســعه اســت؛ ســپس بایــد 
فرهنــگ و پذیــرش در ســازمان ســاخته شــود، انتظــارات مدیــران واقعــی شــود و تیمــی بــا مهــارت کافــی در کنــار پــروژه قــرار 
گیــرد. او توصیــه کــرد کــه ســازمان‌ها پیــش از هــر ســرمایه‌گذاری ســنگین، بــا یــک نمونــه اولیــه )POC( در مقیــاس کوچــک 
ــعه در  ــمت توس ــه س ــپس ب ــد و س ــی کنن ــوری را بررس ــی و رگولات ــای قانون ــنجند، محدودیت‌ه ــج را بس ــد، نتای ــروع کنن ش

ــد. ــر برون ــاس بزرگ‌ت مقی
گاهانــه  امینیــان جمع‌بنــدی خــود را بــا چنــد نکتــه کلیــدی بــه پایــان رســاند: هــوش مصنوعــی یــک ســفر اســت و بایــد آ
آغــاز شــود؛ موفقیــت در ایــن مســیر بــا خریــد ابــزار و شــعار محقــق نمی‌شــود، بلکــه نیازمنــد فهــم درســت، یادگیــری 
ــی و  ــای داخل ــی تیم‌ه ــازمان و همراه ــت س ــا واقعی ــب ب ــاخت متناس ــق، زیرس ــا دقی ــک ام ــای کوچ ــی گام‌ه ــتمر، طراح مس
گاه اســت. او تأکیــد کــرد پیــش از هــر تصمیــم بــزرگ، بایــد بلــوغ داده و فرهنــگ ســازمانی ســنجیده شــود،  شــرکای بیرونــی آ

ســناریوهای شکســت در نظــر گرفتــه شــود و از مشــاوره حرفــه‌ای و بی‌طــرف کمــک گرفتــه شــود. 
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ــاس  ــر اس ــل ب ــورس بین‌المل ــوع ب ــح داد: موض ــت توضی ــدای نشس ــق آزاد، در ابت ــی مناط ــورای عال ــر ش ــرور، دبی ــا مس رض
ــا  ــق آزاد، ترجیح ــی از مناط ــورس در یک ــن ب ــه ای ــت ک ــوده اس ــرر ب ــه و مق ــکل گرفت ــال ۱۳۹۷ ش ــران در س ــت وزی ــه هیئ مصوب

جزیــره کیــش، تأســیس شــود. 
ثــار مهمــی بــرای اقتصــاد کشــور داشــته باشــد، زیــرا طبــق قانــون مناطــق آزاد امــکان  وی گفــت: ایــن بــورس می‌توانــد آ
انتشــار اوراق ارزی و اســتفاده از ابزارهــای مالــی نویــن در ایــن بــورس وجــود خواهــد داشــت و ایــن ظرفیــت در شــرایط فعلــی 

اقتصــاد کشــور اهمیــت ویــژه‌ای دارد.
وی افــزود: مهم‌تریــن چالــش ســال‌های گذشــته موضــوع ســهامداران ایــن بــورس بــود. طبــق مقــررات، هیــچ ســهامداری 

بورس بین‌المللی مناطق آزاد

سه شنبه 20 آبان  - 12:45-11:15
سالن رازی

برگزارکننده: 
شورایعالی مناطق آزاد تجاری-صنعتی و ویژه اقتصادی

سازمان بورس و اوراق بهادار

سخنرانان: 
رضا مسرور، دبیر شورای عالی مناطق آزاد 

حجت اله صیدی، رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار 
حسین عبده تبریزی، رئیس کمیته محتوایی کیش اینوکس 

مجید الماسی، مدیرکل سرمایه گذاری خارجی وزارت اموراقتصادی و دارایی
محمد کبیری، رئیس سازمان منطقه آزاد کیش

مجید کریمی، رئیس مرکز تأمین مالی و دبیر شورای ملی تأمین مالی



P O S T  S H O W  R E P O R T

#
D

I
S

C
O

V
E

R
F

U
T

U
R

E

64

نمی‌توانــد بیــش از ۲.۵ درصــد ســهام بــورس بین‌الملــل را در اختیــار داشــته باشــد و حــدود ۵۰ درصــد ســهام نیــز بایــد 
متعلــق بــه ســرمایه‌گذاران خارجــی باشــد. در بخــش ســهامداران داخلــی جلســات متعــددی برگــزار شــد و شــرکت‌های تأمیــن 
ســرمایه و نهادهــای مالــی بــرای حضــور به‌عنــوان ســهامدار اعــام آمادگــی کردنــد. بــه گفتــه وی، در آخریــن جلســه بــا حضــور 

فعــالان بــزرگ بــازار ســرمایه، توافــق نهایــی بــرای مشــارکت داخلــی انجــام شــده و ایــن بخــش بــدون مشــکل آمــاده اســت.
وی ادامــه داد: بــرای ســهامداران خارجــی نیــز فهرســتی از نهادهــای دارای فعالیــت رســمی در خــارج از کشــور تهیــه شــده 
و جلســاتی بــا ســازمان ســرمایه‌گذاری خارجــی برگــزار شــده اســت. فهرســت تهیه‌شــده بــرای تأییــد نهایــی بــه ســازمان 
بــورس ارســال شــده و همــکاری دکتــر ســعیدی در ایــن زمینــه مؤثــر بــوده اســت. وی ابــراز امیــدواری کــرد کــه در جلســه آینــده 
شــورای عالــی بــورس، تمدیــد مجــوز و تصویــب فهرســت ســهامداران انجــام شــود تــا ایــن پــروژه پــس از هفــت یــا هشــت ســال 

بلاتکلیفــی بــه ســرانجام برســد.
وی افــزود: ایــن پــروژه اکنــون از پروژه‌هــای پیشــران مناطــق آزاد اســت و وزیــر اقتصــاد نیــز از آن حمایــت می‌کنــد. بــا اراده‌ای 
کــه در دولــت و میــان فعــالان بــازار ســرمایه شــکل گرفتــه، پــس از تعییــن تکلیــف ســهامداران، مراحــل فنــاوری اطلاعــات و 
موضوعــات عملیاتــی آغــاز می‌شــود. برنامه‌ریزی‌هــا نشــان می‌دهــد کــه در صــورت صــدور مصوبــه، طــی پنــج تــا شــش مــاه 

ایــن مراحــل تکمیــل شــده و ســال آینــده بــورس بین‌الملــل راه‌انــدازی خواهــد شــد.
ــرکت‌های  ــد و از ش ــذاب باش ــیار ج ــد بس ــورس می‌توان ــن ب ــهام ای ــازده دلاری س ــت: ب ــی گف ــای مال ــه نهاده ــاب ب وی خط
تأمیــن ســرمایه دعــوت کــرد بــرای مشــارکت در بخــش ســهامداران خارجــی نیــز اعــام آمادگــی کننــد. وی افــزود: بــر اســاس 
ــرای  ــرای ســهامداران داخلــی و ۲۰ درصــد ب ــرای ســرمایه‌گذاران خارجــی، ۴۰ درصــد ب مــدل توافق‌شــده، ۴۰ درصــد ســهام ب

ــد. ــد ش ــاز خواه ــوز آغ ــد مج ــس از تمدی ــز پ ــی نی ــت. پذیره‌نویس ــده اس ــه ش ــر گرفت ــی در نظ ــی عموم پذیره‌نویس
وی تأکیــد کــرد: ایــن بــورس، »بــورس بین‌الملــل کشــور« اســت کــه در منطقــه آزاد مســتقر می‌شــود و نــه بــورس 
بین‌المللــیِ مناطــق آزاد. نظــارت آن بــا ســازمان بــورس خواهــد بــود، امــا بــرای جــذب ســرمایه خارجــی لازم اســت انعطــاف 

ــت. ــور اس ــاد کش ــت اقتص ــی تقوی ــدف اصل ــود. ه ــاد ش ــن ایج ــتری در قوانی بیش
ــت:  ــرد. وی گف ــاز ک ــود را آغ ــات خ ــادار، توضیح ــورس و اوراق به ــازمان ب ــس س ــدی، رئی ــه صی ــت، حجت‌ال ــه نشس در ادام
بــورس بین‌الملــل یــک ضــرورت بــرای بــازار ســرمایه اســت و از ابتــدا موضوعــی مــورد توجــه همــه ذی‌نفعــان بــوده اســت. 
مانــع نخســت بــر ســر راه اجــرای ایــن پــروژه تحریم‌هــا و محدودیت‌هــای بین‌المللــی بــود کــه انگیــزه ســرمایه‌گذاران خارجــی 

را کاهــش مــی‌داد. مانــع دوم نیــز چالش‌هــای مربــوط بــه ســاختار و ترکیــب ســهامداری بــورس بــود.
وی ادامــه داد: تحریم‌هــا واقعیتــی پرهزینــه بــرای اقتصــاد کشــور بــوده اســت و بــر تصمیم‌گیــری ســرمایه‌گذاران اثــر 
مســتقیم داشــته اســت. بــا وجــود ایــن، طــی ســال‌های گذشــته ایــران یــاد گرفتــه چگونــه ایــن شــرایط را مدیریــت کنــد و در 
ــز تحریــم به‌عنــوان یــک مفــروض ثابــت در نظــر گرفتــه شــده اســت. بنابرایــن به‌جــای انتظــار  تصمیمــات کلان اقتصــادی نی
ــورس  ــوان ب ــز می‌ت ــود نی ــرایط موج ــداوم ش ــا ت ــی ب ــه حت ــت ک ــن مبناس ــر ای ــده ب ــی ش ــیر طراح ــده‌آل، مس ــرایط ای ــرای ش ب

بین‌الملــل را راه‌انــدازی کــرد.
وی افــزود: از نظــر ســاختاری، جلســات متعــددی بــرای اصــاح ترکیــب ســهامداری و رفــع چالش‌هــای مربــوط بــه آن برگــزار 
شــده اســت و بخــش عمــده‌ای از موانــع رفــع شــده اســت. علاقه‌منــدی بــه ایجــاد فعالیت‌هــای بین‌المللــی در بــازار ســرمایه 
ســابقه طولانــی دارد. وی اشــاره کــرد : در ســال ۱۳۸۳ تلاش‌هایــی بــرای پذیــرش شــرکت‌های ایرانــی در بــورس فرانکفــورت 

انجــام شــده بــود کــه بــه دلیــل شــرایط سیاســی آن زمــان متوقــف شــد.
وی گفــت: در مــورد مجوزهــا مشــکلی وجــود نــدارد و بــا نهایــی شــدن ترکیــب ســهامداران، ســازمان بــورس آمــاده صــدور 
موافقــت اصولــی اســت. ابزارهــای مالــی نیــز در بــورس بین‌الملــل می‌تواننــد متنــوع باشــند؛ از اوراق و صکــوک ارزی گرفتــه تــا 
محصــولات بــورس انــرژی و بــورس کالا. وی گفــت: ایــن بــورس، بــورس بین‌المللــی ایــران اســت کــه در منطقــه آزاد مســتقر 
می‌شــود و ظرفیــت زیــادی بــرای توســعه معامــات داخلــی و خارجــی خواهــد داشــت. وی افــزود: فاصلــه زیــادی تــا صــدور 
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مجــوز نهایــی باقــی نمانــده و امیــدوار اســت ایــن بــورس بــه‌زودی راه‌انــدازی شــود.
حســین عبــده تبریــزی، رئیــس کمیتــه محتوایــی کیــش اینوکــس، ادامــه نشســت را بــا تمرکــز بــر حــوزه فعالیــت ایــن بــورس 
آغــاز کــرد. وی گفــت: ابزارهایــی کــه بــرای بــورس بین‌الملــل تعریــف شــده دقیقــا بــا نیازهــای فعلــی اقتصــاد کشــور ســازگار 
ــطحی  ــران در س ــا در ای ــات ط ــم معام ــزود: حج ــی. وی اف ــگ صادرات ــا و رین ــات ط ــا معام ــوک ارزی ت ــت؛ از اوراق و صک اس
اســت کــه کشــور را در میــان ۱۰ کشــور نخســت دنیــا قــرار داده و ایــن ظرفیــت می‌توانــد در بــورس بین‌الملــل فعال‌تــر شــود. 

همچنیــن امــکان توســعه معامــات صادراتــی نیــز وجــود دارد.
ــا عرضــه  ــو ی ــا چنــد تابل وی ادامــه داد: رویکــرد حداقلــی بــرای شــروع ایــن بــورس مناســب اســت و می‌تــوان فعالیــت را ب
محــدود آغــاز کــرد. مســئله مهــم انتقــال پــول اســت و بخشــی از تراکنش‌هــای ارزی کــه امــروز در امــارات و عمــان انجــام 
می‌شــود می‌توانــد از طریــق ایــن بــورس وارد چارچــوب رســمی شــود. وی تأکیــد کــرد : ایجــاد حتــی یــک نقطــه اتصــال 
محــدود بــا نظــام مالــی جهانــی می‌توانــد بــه کاهــش ریســک‌های ناشــی از تحریــم کمــک کنــد، زیــرا بســیاری از ســرمایه‌گذاران 

ــد. ــارکت کنن ــورس مش ــن ب ــد در ای ــتند و می‌توانن ــکا نیس ــارهای آمری ــت فش ــه‌ای تح منطق
وی دربــاره نحــوه مدیریــت وجــوه گفــت: لازم اســت ســازوکاری طراحــی شــود کــه تبدیــل ریــال بــه ارز و بالعکــس به‌صــورت 
شــفاف انجــام شــود؛ شــبیه الگــوی کارگــزاران در امــارات کــه هــر دارایــی‌ای تحویــل می‌دهنــد و همــان دارایــی را تحویــل 

می‌گیرنــد. وی افــزود: اگــر ایــن ســازوکار طراحــی شــود، نگرانــی بانــک مرکــزی نیــز کاهــش خواهــد یافــت.
ــا  ــا ب ــده ام ــام ش ــن کار انج ــرای ای ــی ب ــال ۱۳۸۳ تلاش‌های ــت: از س ــل گف ــورس بین‌المل ــرح ب ــابقه ط ــه س ــاره ب ــا اش وی ب
تغییــر مســیرهای کلان اقتصــادی متوقــف شــده اســت. وی تأکیــد کــرد کــه اگرچــه نســبت‌های ســهامداری در قوانیــن فعلــی 
محدودیت‌هایــی ایجــاد می‌کنــد، می‌تــوان بــا راهکارهــای حقوقــی و افزایــش ســرمایه بــا ســلب حــق تقــدم، حضــور نهادهــای 
بین‌المللــی را در آینــده تســهیل کــرد. وی گفــت: ایــن بــورس بایــد مقــررات خــاص خــود را داشــته باشــد و نــه آنکــه تابــع کامــل 

مقــررات ســایر بورس‌هــای داخلــی باشــد.
وی ادامــه داد: امــروز فضــا بــرای تأســیس ایــن بــورس مهیاتــر شــده و اگــر کار از مــدل حداقلــی آغــاز شــود، مزیت‌هــای آن 
ــع ایــن بــورس را تأمیــن کنــد و حتــی اگــر  ــالای ارز در منطقــه می‌توانــد بخشــی از مناب به‌مــرور روشــن خواهــد شــد. حجــم ب
فقــط ۲۰ درصــد آن جــذب شــود، منافــع بزرگــی بــرای کشــور ایجــاد خواهــد شــد. وی تأکیــد کــرد کــه مهم‌تریــن مســئله اکنــون 

جمع‌بنــدی نهایــی ترکیــب مؤسســان اســت و پــس از آن موضوعــات فنــی قابــل حــل خواهــد بــود.
در بخــش بعــدی نشســت، مجیــد الماســی، مدیــرکل ســرمایه‌گذاری خارجــی وزارت اقتصــاد، دربــاره امــکان جــذب 
 FPI ــب ــی در قال ــرمایه‌گذاری خارج ــز س ــون نی ــت: هم‌اکن ــح داد. وی گف ــورس توضی ــن ب ــیر ای ــی از مس ــرمایه‌گذاران خارج س
ــی  ــی اصل ــود. دو نگران ــادر می‌ش ــورس ص ــازمان ب ــط س ــه توس ــای مربوط ــود و مجوزه ــام می‌ش ــران انج ــرمایه ای ــازار س در ب

ــد. ــفاف باش ــد ش ــوارد بای ــن م ــت و ای ــرمایه اس ــروج س ــهولت خ ــوندگی و س ــی نقدش ــرمایه‌گذاران خارج س
وی ادامــه داد: در ســاختار فعلــی FDI، ســرمایه‌گذار بایــد پــروژه مشــخصی معرفــی کنــد، امــا بســیاری از ســرمایه‌گذاران 
ــی  ــوارد، هماهنگ ــن م ــد. در ای ــرمایه‌گذاری کنن ــاص س ــای خ ــه پروژه‌ه ــدون ورود ب ــاختارمند ب ــای س ــد در ابزاره ــل دارن تمای
ــرمایه‌گذاری  ــت س ــوز هیئ ــا مج ــود ب ــرمایه و س ــی، س ــس از مدت ــود و پ ــام می‌ش ــه انج ــزار مربوط ــورس و کارگ ــازمان ب ــا س ب
خارجــی به‌صــورت ارزی قابــل خــروج اســت. بــورس بین‌الملــل می‌توانــد بخــش مهمــی از فرآینــد تبدیــل ارز و ریــال را حــذف 

کنــد و ایــن مزیــت بزرگــی بــرای ســرمایه‌گذاران خارجــی اســت.
وی افــزود: یکــی از مشــکلات عملــی ســجام اســت، زیــرا ســرمایه‌گذار خارجــی کــد ملــی و شــماره همــراه داخلــی نــدارد و 
نمی‌توانــد احــراز هویــت شــود. ایــن موضــوع بایــد بــا ســازمان بــورس حــل شــود. وی گفــت: اگــر بــورس بین‌الملــل تابلوهــای 
ــود. وی  ــد ب ــورس خواهن ــن ب ــه ای ــت ب ــل هدای ــی FDI قاب ــرمایه‌گذاران فعل ــیاری از س ــد، بس ــه ده ــای ارزی ارائ ارزی و ابزاره
تأکیــد کــرد : ظرفیــت همــکاری بــا بورس‌هــای کالایــی و انــرژی نیــز وجــود دارد و ســازمان ســرمایه‌گذاری آمــاده ارائــه پوشــش 

ریســک سیاســی اســت.
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وی گفــت: ســرمایه‌گذار خارجــی فقــط بــه معنــای تبعــه غیرایرانــی نیســت و ایرانیــان مقیــم خــارج نیــز چــون منشــأ 
سرمایه‌شــان خارجــی اســت، می‌تواننــد در بــورس بین‌الملــل ســرمایه‌گذاری کننــد. وی افــزود : ایــن بــورس یــک پــروژه ملــی 

ــد. ــت کن ــه از آن حمای ــد ک ــود می‌دان ــه خ ــاد وظیف ــت و وزارت اقتص اس
در بخــش دیگــری از نشســت، محمــد کبیــری، رئیــس ســازمان منطقــه آزاد کیــش دربــاره نقــش کیــش در تبدیل‌شــدن بــه 
یــک هــاب مالــی منطقــه‌ای صحبــت کــرد. وی گفــت: از گذشــته قــرار بــوده در جنــوب کشــور یــک مرکــز مالــی بین‌المللــی شــکل 
بگیــرد و در دوره‌ای کــه اقتصــاد ایــران بــدون تحریــم و تهدیــد رشــد داشــت، ایــن موضــوع جدی‌تــر دنبــال می‌شــد. اکنــون 
نیــز کشــورهای منطقــه یکــی پــس از دیگــری هــاب مالــی خــود را ایجــاد کرده‌انــد و ایــران از جریان‌هــای مالــی منطقــه‌ای عقــب 

مانــده اســت. بــورس بین‌الملــل می‌توانــد ظرفــی بــرای جــذب ایــن منابــع باشــد.
وی ادامــه داد: در طــرح جامــع ۱۳۸۴ کیــش نیــز تبدیل‌شــدن بــه یــک مرکــز مالــی پیش‌بینــی شــده بــود و بــورس 
بین‌الملــل محــور اصلــی ایــن راهبــرد اســت. او گفــت: کیــش از نظــر زیرســاخت لجســتیکی و فیزیکــی شــرایط مناســبی دارد 
و مزیــت مهــم آن نظــام »نــو ویــزا« اســت کــه بــرای ســرمایه‌گذاران خارجــی و ایرانیــان مقیــم خــارج جــذاب اســت. وی افــزود: 
ســرمایه‌گذاران از کشــورهای مختلــف، حتــی کشــورهایی کــه معمــولاً مــورد توجــه نیســتند، بــه کیــش مراجعــه می‌کننــد و 

ــد. ــته باش ــادی داش ــت زی ــد اهمی ــون دلار می‌توان ــد ۲۰ میلی ــی مانن ورود مبالغ
وی دربــاره معافیت‌هــای مالیاتــی گفــت: کیــش معافیــت مالیاتــی عملکــرد تــا ۲۰ ســال دارد و می‌تــوان مشــوق‌های 
جدیــدی هم‌زمــان بــا تأســیس بــورس بین‌الملــل در نظــر گرفــت. او نمونــه‌ای از مشــکلات گذشــته را بیــان کــرد کــه چگونــه 
ــورس  ــت ب ــرای موفقی ــت: ب ــد و گف ــت ش ــار محدودی ــی دچ ــن مالیات ــتباه قوانی ــرای اش ــل اج ــور به‌دلی ــای آفش ــی از بانک‌ه یک

ــود. ــاظ ش ــق آزاد لح ــی مناط ــون اصلاح ــن در قان ــتثنائات روش ــوق‌ها و اس ــد مش ــل، بای بین‌المل
وی تأکیــد کــرد: شــبکه روابــط خارجــی بانک‌هــا، بیمه‌هــا و نهادهــای مالــی ایرانــی ظرفیــت بزرگــی بــرای جــذب ســهامداران 
اولیــه بــورس اســت. بســیاری از صرافی‌هــا نیــز شــرکت‌های حقوقــی ثبت‌شــده در کشــورهای آســیایی دارنــد کــه می‌تواننــد 
وارد ســهامداری شــوند. وی افــزود: حتــی اگــر ایــن بــورس در دوران تحریــم راه‌انــدازی شــود، بــا اصــاح قانــون مناطــق آزاد، 

جذابیــت بیشــتری پیــدا خواهــد کــرد و پــس از رفــع تحریم‌هــا، ســرمایه‌گذاران بــزرگ خارجــی نیــز وارد خواهنــد شــد.
ــش  ــاره نق ــی، درب ــن مال ــی تأمی ــورای مل ــر ش ــی و دبی ــن مال ــز تأمی ــس مرک ــی، رئی ــد کریم ــت، مجی ــی نشس ــش پایان در بخ
قانــون تأمیــن مالــی تولیــد و زیرســاخت توضیــح داد. وی گفــت: ایــن قانــون ظرفیت‌هــای مهمــی بــرای نهادســازی دارد 
و صندوق‌هــای تضمیــن چــه دولتــی و چــه غیردولتــی یکــی از ابزارهــای کلیــدی آن اســت. وی ادامــه داد: در مناطــق آزاد 
می‌تــوان صندوق‌هــای تضمیــن بــا ســرمایه ارزی ایجــاد کــرد کــه ضمانت‌هــای مختلــف بــرای ســرمایه‌گذاران خارجــی صــادر 

ــز در حــال بررســی اســت. کننــد. ایــن مــدل در حــوزه نفــت و گاز نی
ــف  ــاد موظ ــرده و وزارت اقتص ــم ک ــار اوراق ارزی را فراه ــکان انتش ــاخت ام ــد و زیرس ــی تولی ــن مال ــون تأمی ــزود: قان وی اف
اســت زیرســاخت‌های لازم بــرای ایجــاد صندوق‌هــا و ابزارهــای ارزی را فراهــم کنــد. ایــن موضــوع در مناطــق آزاد قابلیــت 
اجرایــی ویــژه دارد. وی گفــت: اگــر بتــوان بــرای منطقــه آزاد کیــش یــک الگــوی مشــخص شــامل مجموعــه‌ای از اوراق ارزی، 
صنــدوق تضمیــن و مشــوق‌های مالــی طراحــی کــرد، ایــن الگــو در شــورای ملــی تأمیــن مالــی قابــل تصویــب اســت. ترکیــب 

ــد. ــت می‌کن ــی را تقوی ــن طرح ــرای چنی ــت اج ــادی ظرفی ــر نه ــز از نظ ــورا نی ــای ش اعض
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رضــا عیوضلــو، معــاون نظــارت بــر نهادهــای مالــی ســازمان بــورس و اوراق بهــادار در ابتــدای نشســت اظهــار داشــت: 
ــاد  ــه نه ــم از زاوی ــود ه ــاش می‌ش ــه ت ــن جلس ــت . در ای ــی« اس ــای مال ــک در نهاده ــت ریس ــت »مدیری ــن نشس ــوع ای موض
ناظــر و هــم از منظــر نهــاد مالــی و نیــز تجربــه عملــی پیاده‌ســازی ســامانه‌های مدیریــت ریســک، موضــوع بررســی شــود. در 
ســال‌های اخیــر، هم‌زمــان بــا رشــد بــازار ســرمایه و توســعه نهادهــای مالــی، اهمیــت مدیریــت ریســک و تعــارض منافــع در 
کانــون توجــه قــرار گرفتــه و هــدف ایــن نشســت آن اســت کــه بحــث از ســطح کلیــات فراتــر رفتــه و بــه مســائل واقعــی و روز 

بــازار ایــران نزدیــک شــود. 
رضــا عیوضلــو در ادامــه بــا اشــاره بــه مفهــوم ثبــات مالــی توضیــح داد : از منظــر نهــاد ناظــر، مدیریــت ریســک فقــط مســئله 
یــک نهــاد منفــرد نیســت، بلکــه بــه کل شــبکه مالــی مربــوط می‌شــود. وی توضیــح داد کــه در نظــام مالــی، دارایــی یــک نهــاد 
می‌توانــد بدهــی نهــاد دیگــر باشــد و همیــن پیونــد ترازنامه‌هــا اســت کــه ریســک سیســتمی را بــه مســئله‌ای حســاس و مهــم 

مدیریت ریسک در نهادهای مالی 

سه شنبه 20 آبان  - 12:45-11:15
سالن خوارزمی

برگزارکننده: سازمان بورس و اوراق بهادار

سخنرانان: 
رضا عیوضلو، معاون نظارت بر نهادهای مالی سازمان بورس و اوراق بهادار

علی ابراهیم نژاد، استاد دانشگاه صنعتی شریف، 
علی‌رضا ناصرپور، مدیرعامل تامین سرمایه تمدن 

علی سرزعیم، اقتصاددان 
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تبدیــل می‌کنــد. اگــر یــک نهــاد مالــی بــه دلیــل مدیریــت نامناســب ریســک دچــار بحــران شــود، پیامــد آن می‌توانــد بــه ســرعت 
ــر،  ــاد ناظ ــد نه ــه وی، از دی ــه گفت ــود. ب ــر ش ــازار منج ــه ب ــبت ب ــی نس ــادی عموم ــه بی‌اعتم ــد و ب ــرایت کن ــا س ــایر نهاده ــه س ب
مدیریــت ریســک ابــزاری بــرای حفــظ اعتمــاد عمومــی، جلوگیــری از شــکل‌گیری شــوک‌های زنجیــره‌ای و تقویــت تــاب‌آوری کل 

نظــام مالــی اســت.
در ادامــه نشســت، وی توضیــح داد : هــر نهــاد مالــی ابتــدا بایــد ریســک‌های اصلــی خــود را شناســایی کنــد؛ ریســک‌هایی 
ــس از  ــردی. پ ــک راهب ــی و ریس ــک مقررات ــی، ریس ــک عملیات ــی، ریس ــک نقدینگ ــازار، ریس ــک ب ــاری، ریس ــک اعتب ــد ریس مانن
شناســایی، بایــد فراینــد ارزیابــی، اندازه‌گیــری، پایــش و کنتــرل بــه صــورت یــک چرخــه مــداوم در ســازمان نهادینــه شــود. وی 
تأکیــد کــرد کــه ارزیابــی ریســک بــر دو محــور اســتوار اســت: احتمــال وقــوع و شــدت اثــر. تنهــا زمانــی کــه هــر دو بعــد بــا هــم 

دیــده شــود، تصویــر واقعــی از معــرض خطــر نهــاد مالــی بــه دســت می‌آیــد.
در ادامــه، بــه ابزارهــای کمــی مدیریــت ریســک پرداختــه شــد و معــاون نظــارت بــر نهادهــای مالــی ســازمان بــورس و اوراق 
بهــادار توضیــح داد: تحلیــل ســناریو و استرس‌تســت در جهــان امــروز بــه بخــش جدایی‌ناپذیــر مدیریــت ریســک تبدیــل شــده 
اســت. در تحلیــل ســناریو، وضعیــت نهــاد مالــی در صــورت وقــوع رویدادهایــی ماننــد جهــش نــرخ بهــره، افزایــش شــدید تــورم، 
ــدی  ــناریوهای ج ــراغ س ــه س ــا ب ــت ام ــود. استرس‌تس ــی می‌ش ــرخ ارز بررس ــنگین ن ــان س ــا نوس ــا ی ــت دارایی‌ه ــش قیم کاه
ــرایط  ــن ش ــاد در بدتری ــاب‌آوری نه ــنجش ت ــان س ــد و هدفش ــار را دارن ــران تمام‌عی ــک بح ــی ی ــه ویژگ ــناریوهایی ک ــی‌رود؛ س م
ممکــن اســت. نتایــج ایــن آزمون‌هــا مبنــای تصمیم‌هایــی ماننــد اصــاح ســاختار ســرمایه، تغییــر ترکیــب پورتفــو، محــدود 

کــردن تمرکــز ریســک و طراحــی ابزارهــای پوشــش ریســک قــرار می‌گیــرد.
وی در ادامــه گفــت: بــه چارچوب‌هــای بین‌المللــی از جملــه بــازل ســه اشــاره کــرد و توضیــح داد کــه ایــن مقــررات بــا هــدف 
تقویــت مقاومــت سیســتم مالــی در برابــر شــوک‌ها طراحــی شــده اســت. وی گفــت: نســبت‌هایی ماننــد LCR و NSFR دقیقــا 
بــه ایــن منظــور تعریــف شــده‌اند کــه بانک‌هــا و نهادهــای مالــی در افق‌هــای کوتاه‌مــدت و بلندمــدت تــوان پاســخ‌گویی 
بــه تعهــدات نقــدی خــود را داشــته باشــند. همچنیــن، محدودیت‌هایــی بــر اســتفاده از مدل‌هــای داخلــی اعمــال شــده تــا 
خوش‌بینــی افراطــی نســبت بــه مدل‌هایــی کــه خــود نهادهــا طراحــی می‌کننــد، کاهــش یابــد و ســرمایه نظارتــی در ســطح 

کافــی نگــه داشــته شــود.
در ادامــه بحــث، بــه مبحــث پیونــد مدیریــت ریســک بــا روندهــای جدیــد بــازار جهانــی پرداختــه شــد و عیوضلــو بــا اشــاره بــه 
ایــن موضــوع بیــان داشــت: دیجیتالــی شــدن خدمــات مالــی، در کنــار مزایــای فــراوان، تهدیدهایــی ماننــد حمــات ســایبری، 
افشــای داده‌هــا، اختــال در ســامانه‌های معاملاتــی و آســیب بــه یکپارچگــی اطلاعــات را تشــدید کــرده اســت. بــه گفتــه وی، 
امــروز برنامه‌هــای تــداوم کســب‌وکار، طرح‌هــای واکنــش بــه رخدادهــای ســایبری و تســت‌های مکــرر امنیتــی، بخشــی از 
مدیریــت ریســک نهادهــای مالــی محســوب می‌شــوند و نمی‌تــوان آن‌هــا را صرفــا مســئله‌ای فنــی یــا حاشــیه‌ای تلقــی کــرد.
در بخــش دیگــر نشســت، علــی ابراهیم‌نــژاد، اســتاد دانشــگاه، تمرکــز خــود را بــر مســئله »تعــارض منافــع« گذاشــت و آن 
را یکــی از اصلی‌تریــن منابــع تولیــد ریســک در نهادهــای مالــی دانســت. وی گفــت: هــر جــا امیدواریــم فــرد بــه جــای منافــع 
شــخصی، بــر اســاس اخــاق تصمیــم بگیــرد، یعنــی ســاختار را درســت طراحــی نکرده‌ایــم. اگــر ســاختار انگیزشــی در نهــاد مالــی 
طــوری باشــد کــه مدیــر یــا تحلیلگــر بــرای انتخــاب درســت مجبــور شــود از منافــع شــخصی خــود چشم‌پوشــی کنــد، در آنجــا 

تعــارض منافــع شــکل گرفتــه اســت و ســازمان تصمیم‌گیــری ســالم را بــه شــخصیت فــردی واگــذار کــرده اســت.
ــن  ــا تأمی ــل ت ــش و تحلی ــد؛ از پژوه ــون دارن ــای گوناگ ــی از کارکرده ــود ترکیب ــا در خ ــن نهاده ــح داد: ای ــه توضی وی در ادام
مالــی شــرکتی، مدیریــت دارایــی و معامــات اختصاصــی. بــه گفتــه وی، واحــد پژوهــش بایــد مســتقل و بی‌طــرف ارزش اوراق 
را تحلیــل کنــد امــا واحــد تأمیــن مالــی وظیفــه دارد همــان اوراق را بــرای ناشــر بفروشــد. ایــن هم‌نشــینی دو نقــش متضــاد، 
اگــر بــدون ســازوکارهای کنترلــی رهــا شــود، زمینــه گزارش‌هــای خوش‌بینانــه، توصیه‌هــای جانبدارانــه و در نهایــت گمراهــی 

ســرمایه‌گذار را فراهــم می‌کنــد.
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علــی ابراهیم‌نــژاد در ادامــه بــه تجربیــات بین‌المللــی، از جملــه رســوایی‌های اوایــل دهــه ۲۰۰۰ در بــازار آمریــکا اشــاره 
کــرد و گفــت: افشــا شــدن ایمیل‌هــای داخلــی برخــی بانک‌هــای ســرمایه‌گذاری کــه در آن‌هــا ســهام شــرکت‌های فنــاوری 
فرصت‌هــای  عنــوان  بــه  رســمی  گزارش‌هــای  در  حالی‌کــه  در  بــود،  شــده  توصیــف  »بــی‌ارزش«  خصوصــی  مکاتبــات  در 
ــه  ــد. نتیج ــب کن ــی را تخری ــاد عموم ــد اعتم ــدازه می‌توان ــه ان ــا چ ــع ت ــارض مناف ــان داد تع ــدند، نش ــی می‌ش ــذاب معرف ج
آن دوره، اعمــال جریمه‌هــای ســنگین و الــزام نهادهــا بــه ایجــاد »دیــوار چیــن« اطلاعاتــی میــان واحــد تحقیــق و بانکــداری 

ســرمایه‌گذاری، اصــاح ســاختار پــاداش تحلیلگــران و تقویــت الزامــات افشــای تعــارض منافــع بــود.
وی ســپس تأکیــد کــرد : مشــابه همیــن تعارض‌هــا در بــازار ســرمایه ایــران نیــز وجــود دارد، به‌ویــژه در روابــط میــان تأمیــن 
مالــی و مدیریــت دارایــی. وی توضیــح داد: وقتــی نهــاد مالــی هــم عرضه‌کننــده اوراق اســت و هــم مدیــر صندوقــی کــه 
می‌توانــد خریــدار اصلــی همــان اوراق باشــد، در عمــل بــا دو تعهــد متعــارض مواجــه می‌شــود؛ از یــک ســو بایــد منافــع 
ناشــر و درآمــد شــرکت را مدنظــر داشــته باشــد و از ســوی دیگــر موظــف اســت بــرای ســرمایه‌گذار صنــدوق بهتریــن تصمیــم 
را بگیــرد. اگــر بــرای حــل ایــن تعــارض ســازوکار روشــنی وجــود نداشــته باشــد، در نهایــت ایــن ســرمایه‌گذار نهایــی اســت کــه 

ــردازد. ــا را می‌پ ــه تصمیم‌ه ــاد، هزین ــن تض ــاع از ای ــدون اط ب
در ادامــه همیــن بحــث، وی تأکیــد کــرد : نبایــد تعــارض منافــع را مســئله‌ای صرفــا اخلاقــی دانســت، بلکــه بایــد آن را 
ــای  ــی بق ــهرت و حت ــودآوری، ش ــر س ــد ب ــه می‌توان ــکی ک ــت؛ ریس ــر گرف ــری در نظ ــل اندازه‌گی ــی و قاب ــکی واقع ــوان ریس به‌عن
نهــاد مالــی تأثیــر بگــذارد. از نظــر او، مدیریــت تعــارض منافــع بایــد بــه همــان انــدازه جــدی گرفتــه شــود کــه مدیریــت ریســک 
بــازار، ریســک نقدینگــی یــا ریســک عملیاتــی اهمیــت دارد. وی افــزود : در ســاختار فعلــی بــازار ســرمایه ایــران، بــار اصلــی کنتــرل 
تعــارض منافــع ناگزیــر بــر دوش نهــاد ناظــر اســت، زیــرا نهــاد مالــی منفــرد اگــر بخواهــد بــه تنهایــی اســتانداردهای بالاتــری را 

رعایــت کنــد، در رقابــت بــا رقبایــی کــه هنــوز از موقعیت‌هــای تعــارض منافــع بهــره می‌برنــد، تضعیــف خواهــد شــد.
ســپس، علیرضــا ناصرپــور، مدیرعامــل تامیــن ســرمایه تمــدن بــا تأکیــد بــر تجربــه ایــران در مدیریــت تعــارض منافــع ســخن 
گفــت. وی توضیــح داد کــه از حــدود ســال ۱۳۹۵ و ۱۳۹۶، موضــوع تعــارض منافــع بــه صــورت جــدی وارد دســتور کار ســازمان 
ــان  ــی‌ها نش ــت: بررس ــود. وی گف ــزاری ب ــرکت‌های کارگ ــی از ش ــت دارای ــازی مدیری ــم، جداس ــتین گام مه ــد و نخس ــورس ش ب
مــی‌داد ترکیــب هم‌زمــان نقــش کارگــزار و مدیــر دارایــی در یــک شــرکت، بســتر طبیعــی تعــارض منافــع اســت. بــه همیــن دلیــل، 

مجوزهــای مدیریــت دارایــی بــه تدریــج از کارگزاری‌هــا جــدا و بــه شــرکت‌های ســبدگردان و تأمیــن ســرمایه منتقــل شــد.
ناصرپــور ادامــه داد : ایــن جداســازی در ســطح گروه‌هــای مالــی نیــز ادامــه یافــت و بســیاری از هلدینگ‌هــای مالــی، شــرکت 
کارگــزاری، شــرکت مدیریــت دارایــی و شــرکت مشــاور ســرمایه‌گذاری را در قالــب اشــخاص حقوقــی مجــزا ســازمان‌دهی کردنــد. 
بــا ایــن حــال، وی تأکیــد کــرد کــه تفکیــک حقوقــی به‌تنهایــی بــرای رفــع تعــارض کافــی نیســت و همچنــان روابــط درون‌گروهــی، 
جریــان اطلاعــات و نحــوه ســفارش‌دهی بایــد بــا دقــت تنظیــم شــود. بــه بیــان او، در بســیاری مــوارد تعــارض منافــع صرفــا از 

جایــی بــه جــای دیگــر منتقــل شــده اســت و نیــاز بــه مقررات‌گــذاری هوشــمند و نظــارت مســتمر همچنــان باقــی اســت.
ــت و  ــرمایه‌ها پرداخ ــن س ــی در تأمی ــت دارای ــی و مدیری ــان پذیره‌نویس ــارض می ــه تع ــخنانش ب ــری از س ــش دیگ وی در بخ
بــا اشــاره بــه تجربــه عرضه‌هــای اولیــه ســهام و انتشــار اوراق بدهــی توضیــح داد : چگونــه نهــاد ناظــر تــاش کــرده بــا اعمــال 
محدودیــت مالکیــت، تعییــن ســقف ســرمایه‌گذاری صندوق‌هــا در اوراق وابســته و الــزام بــه افشــای تضــاد منافــع، ایــن 
تعــارض را کنتــرل کنــد. بــا ایــن حــال، وی تصریــح کــرد کــه تــا زمانــی کــه تأمیــن مالــی و مدیریــت دارایــی در یــک گــروه تجمیــع 
شــده باشــند، خطــر تعــارض منافــع بــه صــورت بالقــوه وجــود دارد و تنهــا می‌تــوان آن را مدیریــت کــرد، نــه بــه طــور کامــل 

حــذف.
ــه  ــرد ک ــادآوری ک ــت و ی ــرمایه‌گذاری پرداخ ــای س ــوندگی صندوق‌ه ــک نقدش ــوع ریس ــه موض ــپس ب ــور س ــا ناصرپ علیرض
تنش‌هــای دو ســال اخیــر نشــان داده اســت بخــش عمــده ریســک‌های بــازار در صندوق‌هــا متمرکــز شــده اســت. وی گفــت: 
ــل  ــان تحم ــی و ارزی را هم‌زم ــوک‌های جنگ ــرمایه‌گذاران و ش ــوده‌ای س ــار ت ــره، رفت ــرخ به ــانات ن ــار نوس ــون ب ــا اکن صندوق‌ه
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می‌کننــد و اگــر ســاختار مدیریــت ریســک آن‌هــا واقعــی و کارآمــد نباشــد، اثــر بحــران فراتــر از یــک نهــاد خواهــد رفــت و کل بــازار 
را تحــت تأثیــر قــرار می‌دهــد.

در بخــش دیگــر نشســت، علــی ســرزعیم، اقتصــاددان، بــه رابطــه میــان مدیریــت ریســک در ســطح نهــاد و شــرایط کلان 
ــد  ــه بای ــی ک ــاس کس ــات حس ــت و در لحظ ــود اس ــال س ــه دنب ــی ب ــور طبیع ــل به‌ط ــت: مدیرعام ــت. وی گف ــادی پرداخ اقتص
مقابــل ریســک‌پذیری افراطــی بایســتد، واحــد ریســک نیســت، بلکــه هیئت‌مدیــره اســت. بــه گفتــه او، در بســیاری از نهادهــای 
مالــی ایــران، هیئت‌مدیــره ســاختاری مســتقل و قــوی نــدارد و بیشــتر تابــع مدیرعامــل اســت، در نتیجــه نقــش نظارتــی آن در 

کنتــرل ریســک تضعیــف می‌شــود.
وی همچنیــن بــه کوچــک بــودن انــدازه بســیاری از نهادهــای مالــی اشــاره کــرد و توضیــح داد : نهادهــای کوچــک در برابــر 
شــوک‌ها تــاب‌آوری اندکــی دارنــد. از نظــر او، ادغــام و بزرگ‌شــدن نهادهــا یکــی از نیازهــای جــدی بــازار اســت تــا ســرمایه کافــی 
بــرای جــذب زیــان و تحمــل دوره‌هــای بحــران فراهــم شــود. وی در ادامــه، بــه ســاختار بــازار بدهــی در ایــران اشــاره کــرد و گفــت: 
ــه  ــم، بلک ــل نکرده‌ای ــئله را ح ــول، مس ــازار پ ــه ب ــرمایه ب ــازار س ــک از ب ــال ریس ــک و انتق ــر بی‌ریس ــه ظاه ــی اوراق ب ــا طراح ــا ب م

صرفــا آن را جابه‌جــا کرده‌ایــم.
علــی ســرزعیم بــا اشــاره بــه رونــد رو بــه افزایــش تــورم و احتمــال تــداوم نرخ‌هــای بــالا، هشــدار داد کــه در چنیــن فضایــی، 
ــری  ــا بازنگ ــاختار اوراق و صندوق‌ه ــر س ــت و اگ ــل اس ــاً محتم ــا کام ــی آن‌ه ــر نقدینگ ــار ب ــا و فش ــرمایه از صندوق‌ه ــروج س خ
ــه  ــرد ک ــنهاد ک ــوند. وی پیش ــه ش ــران مواج ــول و بح ــوج نک ــا م ــی ب ــای مال ــم نهاده ــران و ه ــم ناش ــت ه ــن اس ــود، ممک نش
طراحــی ابزارهایــی ماننــد اوراق قابــل بازخریــد، اوراق مبتنــی بــر تــورم و ســازوکارهای پیچیده‌تــر فیکســینگ در دســتور کار قــرار 

ــر شــوک‌ها افزایــش یابــد. ــازار در براب ــری ب ــا انعطاف‌پذی ــرد ت گی
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در ابتــدای نشســت، فرشــید شــکرخدایی، رئیــس کمیســیون ســرمایه‌گذاری و تامیــن مالــی اتــاق ایــران، گفــت: ظــرف دو 
ــه  ــی از جمل ــه بین‌الملل ــن داوطلبان ــای کرب ــه بازاره ــل ب ــن متص ــه کرب ــازار داوطلبان ــران، ب ــاق ای ــت ات ــا محوری ــده ب ــال آین س

ــود. ــاد می‌ش ــا ایج ــکا و اروپ ــن؛ آمری چی

وی ادامــه داد: بــورس انــرژی محــور بــازار اجبــاری کربــن اســت، امــا امیدواریــم مشــابه کاری کــه قطری‌هــا در هشــت 
ســال گذشــته توانســتند انجــام دهنــد را تکــرار کنیــم و بــازار داوطلبانــه کربــن را ایجــاد کنیــم. البتــه ایــن اتفــاق 6 میلیــارد دلار 

مدیریت مناب�ع انرژی و ضرورت سرمایه‌گذاری در 
هوشمندسازی برای آینده‌ای پایدار

سه شنبه 20 آبان  - 12:45-11:00
سالن ملاصدرا

برگزارکننده: اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی ایران 

سخنرانان: 
فرشید شکرخدایی،رئیس کمیسیون سرمایه‌گذاری و تامین مالی اتاق ایران

عرفان افاضلی، دبیرکل فدراسیون صنعت نفت ایران
علی چاغروند، معاون بازرگانی شرکت بازرگانی پتروشیمی

حسین پیرمؤذن، نایب‌رئیس اتاق بازرگانی ایران
توحید صدرنژاد رئیس کمیسیون استاندارد، محیط زیست و توسعه پایدار اتاق بازرگانی ایران و 

رئیس اتحادیه صنایع 
محمود کریمی، معاون توسعه بازار بورس انرژی 

علیرضا کلاهی رئیس کمیسیون کسب‌وکارهای نوین و دانش‌بنیان اتاق بازرگانی ایران  
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منابــع نیــاز دارد و لازمــه آن ایــن اســت کــه شــرکت‌هایی کــه ارزیابــی کربــن را انجــام می‌دهنــد، مســتقل باشــند و منطبــق بــا 
ــد. ــت کنن ــی فعالی ــتانداردهای بین‌الملل اس

ــام  ــتقل انج ــای مس ــاب ارزیاب‌ه ــه در غی ــت ک ــرژی در دول ــرف ان ــازی مص ــای بهینه‌س ــرای پروژه‌ه ــوه اج ــاد از نح ــا انتق او ب
می‌شــود، اظهــار کــرد: اتــاق ایــران و بخــش خصوصــی می‌توانــد در ایــن زمینــه وارد شــود. ایــن یــک کســب‌وکار جدیــد اســت. 
بــا ارزیابــی و بررســی بهینه‌ســازی مصــرف انــرژی حــدود 40 میلیــارد دلار حجــم صرفه‌جویــی انــرژی در 5 ســال آینــده خواهیــم 

داشــت.
شــکرخدایی گفــت: میلیاردهــا دلار اوراق بــرای صرفه‌جویــی در دولــت فروختــه می‌شــود امــا صرفه‌جویــی واقعــی انجــام 
ایــران بــرای ارزیابــی مســتقل پروژه‌هــای  اتــاق  انــرژی  نمی‌شــود. بخــش خصوصــی می‌توانــد بــا محوریــت کمیســیون 

ــرد. ــش بب ــوع را پی ــن موض ــرژی ای ــورس ان ــکاری ب ــا هم ــود و ب ــازی وارد ش بهینه‌س
در ادامــه، محمــود کریمــی، معــاون توســعه بــازار بــورس انــرژی کشــور گفــت: هــر کســب‌وکاری کــه در فضــای آزاد و رقابتــی 
شــکل می‌گیــرد، بایــد امــکان فــروش و توســعه داشــته باشــد و بــورس انــرژی در دوازده ســال گذشــته تــاش کــرده بــازاری 
شــفاف و کارآمــد بــرای مبــادلات انــرژی ایجــاد کنــد. بــه گفتــه او، طــی حــدود دو ســال گذشــته نزدیــک بــه ده همــت در قالــب 
معامــات گواهی‌هــای صرفه‌جویــی بــرق و گاز در ایــن بــازار ســرمایه‌گذاری شــده و اخیــراً گواهی‌هــای صرفه‌جویــی نفــت‌گاز 
ــد. وی  ــتفاده کنن ــزار اس ــن اب ــد از ای ــاوگان بتوانن ــقاط ن ــودرو و اس ــوزه خ ــازی در ح ــای بهینه‌س ــا طرح‌ه ــده ت ــرش ش ــز پذی نی
ــزارش و  ــری، گ ــرف را اندازه‌گی ــش مص ــد کاه ــث بای ــخاص ثال ــوان اش ــرکت‌های MRV به‌عن ــازوکار، ش ــن س ــح داد: در ای توضی
صحه‌گــذاری کننــد، امــا در کشــور هنــوز نهــاد متولــی MRV به‌طــور شــفاف مشــخص نشــده اســت. او در پاســخ بــه شــبهات 
ــد،  ــی گرفته‌ان ــده و گواه ــرا ش ــه اج ــت‌گاز ک ــرق، گاز و نف ــازی ب ــای بهینه‌س ــه طرح‌ه ــت هم ــه فهرس ــرد ک ــد ک ــده تأکی مطرح‌ش
به‌صــورت پروژه‌به‌پــروژه روی ســایت بــورس انــرژی قابــل مشــاهده اســت و گواهی‌هــای شــرکت ملــی گاز نیــز صرفــا بــرای 

طرح‌هایــی صــادر شــده کــه بــا منابــع خــود ایــن شــرکت و بــا تأییــد ســازمان برنامــه و بودجــه اجــرا شــده‌اند.
فرشــید شــکرخدایی در ادامــه بــا ارائــه پرسشــی افــزود:  پرســش بخــش خصوصــی ایــن اســت کــه وقتــی شــرکت ملــی گاز 
ــا را  ــن پروژه‌ه ــتقل ای ــاد مس ــدام نه ــد، ک ــخن می‌گوی ــی س ــی صرفه‌جوی ــت گواه ــوفاژخانه و دریاف ــزار ش ــا ه ــاح ده‌ه از اص
ارزیابــی کــرده اســت و چگونــه می‌تــوان از صحــت ایــن ارقــام مطمئــن شــد، به‌خصــوص در بــازاری کــه پیش‌بینــی می‌شــود 
ــش  ــر نق ــات، ب ــه در مصوب ــد ک ــادآور ش ــد. او ی ــته باش ــی داش ــم صرفه‌جوی ــارد دلار حج ــا ۴۰ میلی ــده ۳۰ ت ــال آین ــج س ــی پن ط
ــث،  ــاب ثال ــور ارزی ــدون حض ــی ب ــتگاه‌های دولت ــل دس ــد متقاب ــده و تأیی ــد ش ــذاری تأکی ــرای صحه‌گ ــتقل ب ــرکت‌های مس ش
زمینــه ایجــاد تردیــد و عددســازی را فراهــم می‌کنــد. بخــش خصوصــی و اتــاق بازرگانــی در ایــن گفت‌وگــو اعــام کردنــد 
ــازوکاری  ــوزه  Testing، Measurement  و  Validation، س ــی در ح ــرکت‌های تخصص ــت ش ــتفاده از ظرفی ــا اس ــد ب آماده‌ان

ــد و شــفاف توســعه دهنــد. ــرای MRV مســتقل طراحــی کننــد و ایــن حــوزه را به‌عنــوان یــک کســب‌وکار جدی ب
محمــود کریمــی در ادامــه پاســخ گفــت: مصوبــات مــاده ۱۲ شــورای اقتصــاد ماهیتــا بــا ســازوکار بــازار بهینه‌ســازی متفــاوت 
اســت؛ در آنجــا صــرف اجــرای پــروژه به‌منزلــه طــی شــدن فرآینــد MRV تلقــی می‌شــود و قانون‌گــذار اختیــار تأییــد را به ســازمان 
 MRV برنامــه و بودجــه داده اســت، در حالــی‌ کــه در بــازار بهینه‌ســازی، طرح‌هــا زیــر نظــر کمیســیون صرفه‌جویــی انــرژی و نهــاد
مشــخص بررســی می‌شــوند. وی افــزود: بــورس انــرژی به‌عنــوان Market Place ایــن بــازار، از ایجــاد ســازوکارهای مســتقل 
ــنامه  ــه اساس ــبت ب ــم، نس ــه هفت ــون برنام ــاده ۴۶ قان ــوب م ــد و در چارچ ــتقبال می‌کن ــی اس ــش خصوص ــا بخ ــکاری ب و هم
ســازمان بهینه‌ســازی و نحــوه نظــارت بــر پروژه‌هــا اظهارنظــر و پیگیــری خواهــد کــرد. او در بخــش دیگــری از ســخنان خــود بــه 
گواهی‌هــای کربــن اشــاره کــرد و توضیــح داد: پیش‌نیــاز آغــاز معامــات رســمی ایــن گواهی‌هــا، تدویــن مقــررات بالادســتی 
توســط ســازمان حفاظــت محیــط زیســت بــه اســتناد مــاده ۲۲ قانــون برنامــه هفتــم اســت، امــا بــورس انــرژی در تــاش اســت 
قواعــدی تنظیــم شــود کــه صنایــع بتواننــد حتــی خــارج از ســازوکار رســمی و به‌صــورت داوطلبانــه نیــز گواهی‌هــای کاهــش 
 MRV ــه کننــد؛ همان‌گونــه کــه در نمونه‌هایــی ماننــد فــولاد مبارکــه، طــرح کاهــش انتشــار اجــرا و توســط انتشــار را معامل
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بین‌المللــی تأییــد شــده اســت.
ــا اشــاره  ــران ب ــاق ای ــدار و آب ات ــژاد رئیــس کمیســیون اســتاندارد، محیط‌زیســت، توســعه پای ســپس ســید توحیــد صدرن
بــه تحــولات کلان اقتصــاد جهــان بعــد از انقــاب صنعتــی چهــارم و توســعه همبســته خدمــات، فنــاوری اطلاعــات، اقتصــاد 
ــزرگ شــدن اقتصادهــای در  ــرای ب ــان، گفــت: اقتصــاد چرخشــی فرصتــی ب ــو و اقتصــاد دانش‌بنی محیط‌زیســت، انرژی‌هــای ن
حــال توســعه در برخــی کشــورها بــه میــزان 40 درصــد اســت کــه بــا احیــای ارزش جریان‌هــای مــواد و انــرژی، موجــب کاســتن 

از میــزان مصــرف منابــع و تولیــد پســماند و افزایــش درآمــد، انعطاف‌پذیــری و تــاب‌آوری اقتصــادی کشــورها می‌شــود.
وی گــذار بــه اقتصــاد چرخشــی را شــامل مراحلــی نظیــر تأمیــن مــواد اولیــه چرخشــی )از زنجیــره ارزش ثانویــه(، بازطراحــی 
فرآینــد تولیــد و محصــول تولیــدی بــر اســاس رویکــرد چرخشــی، بازنگــری خدمــات اصلــی و جانبــی زنجیــره در طراحــی جدیــد 
مــدل کســب‌وکار و تمهیــد پیش‌نیازهــا و تنظیــم مقــررات و مناســبات متضمــن حقــوق فعــالان محیــط کســب‌وکارهای 
چرخشــی دانســت کــه بــه افزایــش رقابت‌پذیــری محصــول و خدمــت چرخشــی همــگام بــا شــبکه بــازار جهانــی خواهــد شــد.

ســید توحیــد صدرنــژاد بــا تشــریح مثال‌هایــی مدل‌هــای کســب‌وکار در برگیرنــده فنــاوری دیجیتــال در اقتصــاد چرخشــی، 
افــزود: بــر خــاف تصــور غالــب، بازیافــت و بازیابــی در میــان ۹ مدل کســب‌وکار اقتصاد چرخشــی اتفاقــا در زمره کســب‌وکارهای 
مولــد ارزش افــزوده کمتــری نســبت بــه کســب‌وکارهایی نظیــر لجســتیک معکــوس هســتند کــه اپراتــور زنجیــره ارزش ثانویــه 

بــوده و می‌توانــد ســالانه بالــغ بــر ۱۰۰ میلیــارد دلار بــرای کشــور خلــق ارزش کنــد.
وی بــا اشــاره بــه بازیافــت خودروهــای فرســوده و نوســازی نــاوگان بــه عنــوان یکــی از رســته‌های اقتصــاد چرخشــی، 
تصریــح کــرد: امــروز متاســفانه در شــرایطی کــه ســالانه ۵۵ میلیــارد دلار فرآورده‌هــای نفتــی در نــاوگان فرســوده کشــور دود 
می‌شــود، ایــن ســرمایه ملــی می‌توانــد ظــرف چهــار ســال کل نــاوگان شــخصی و تجــاری را نوســازی کنــد، ظــرف یــک ســال کل 
ناتــرازی بــرق کشــور را جبــران و ظــرف کمتــر از یــک ســال ســرمایه لازم جهــت ازدیــاد برداشــت منابــع نفــت و گاز را تأمیــن کنــد.
صدرنــژاد ادامــه داد: اگــر بســتر ســرمایه‌گذاری بــا تضمیــن حقــوق مالکیــت و رقابــت، تســهیل صــدور مجوزهــا و اســتقرار 
ــود،  ــا ش ــی مهی ــارکت عمومی-خصوص ــی و مش ــم حکمران ــج از ه ــی منت ــررات فن ــر مق ــی ب ــینی مبتن ــارت پس ــام نظ ــک نظ ی

ــد. ــعه می‌یاب ــه و توس ــکل گرفت ــی ش ــه راحت ــی ب ــاد چرخش اقتص
او افــزود: اقتصــاد چرخشــی بــا قانــون، بــا آیین‌نامــه، بــا مقــرره، بــا مداخــات دســتوری دســتگاه‌های دولــت، رانــت و 
ــود  ــول پرس ــن تح ــرد و ای ــکل نمی‌گی ــازار ش ــد ب ــیم و تحدی ــهمیه‌بندی، تقس ــذاری، س ــر قیمت‌گ ــی نظی ــد رقابت ــای ش رویه‌ه

ــت. ــور اس ــان کش ــای حکمران ــر و رویکرده ــی در تفک ــول اساس ــتلزم تح ــادی مس اقتص
در ادامــه نشســت، افشــین کلاهــی، رئیــس کمیســیون کســب‌وکارهای نویــن و دانش‌بنیــان در ســخنانی بــا موضــوع 
هوشمندســازی انــرژی الــزام مســیر ســرمایه‌گذاری آینــده، گفــت: اگــر بــه ســمت هوشمندســازی در مصــرف برویــم 15 درصــد 
صرفه‌جویــی ایجــاد می‌شــود کــه در شــرایط فعلــی کشــور رقــم قابــل توجهــی اســت. بــه عــاوه ایــن فرآینــد، بازارهــای خوبــی 

بــرای صدهــا شــرکت دانش‌بنیــان ایجــاد می‌کنــد کــه محصولاتــی در ایــن حــوزه دارنــد.
او بــا تأکیــد بــر اینکــه دولــت بایــد سیاســت‌گذار و بخــش خصوصــی بایــد بازیگــر اصلــی هوشمندســازی انــرژی، باشــند تــا 
ــر فرآیندهــا برســیم، گفــت: اســتارتاپ هــا ســامانه‌های هوشــمند اندازه‌گیــری  هــم بــه تولیــد ثــروت و هــم نظــارت درســت ب
و تحلیــل مصــرف را می‌تواننــد اجرایــی کننــد. صندوق‌هــای خطرپذیــر و مدل‌هــای مشــارکتی عمومــی و خصوصــی کــه 

ــد. ــن کنن ــاز را تأمی ــع موردنی ــد مناب ــود، می‌توانن ــه ش ــته‌هایی ارائ ــب بس ــران در قال ــاق ای ــوی ات ــد از س می‌توان

کلاهــی توضیــح داد: کشــور ترکیــه 22 میلیــون کنتــور هوشــمند را تــا 2022 میــادی نصــب کــرده اســت کــه بــه دنبــال آن 
ــن  ــرژی در ای ــوزه ان ــتارتاپی ح ــرکت اس ــش از 120 ش ــت و بی ــیده اس ــد رس ــه 9.2 درص ــد ب ــبکه از 14.6 درص ــات ش ــش تلف کاه

پــروژه فعــال شــدند.
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او تأکیــد کــرد: مــا می‌توانیــم پلتفــرم داده انــرژی را بــا هــدف تجمیــع داده‌هــا بــا مشــارکت اســتارتاپ هــا راه بیندازیــم. امــا 
بایــد از زیرســاخت ســنتی بــه داده محــور حرکــت کنیــم.

کلاهــی گفــت: هــم در چرخــه مصــرف و هــم در چرخــه تولیــد انــرژی، هوشمندســازی الــزام اســت امــا هوشمندســازی انــرژی 
اصــاً پــروژه دولتــی نیســت و ایــن فرصــت اقتصــادی و فناورانــه بــرای بخــش خصوصــی اســت تــا شــرکت‌های دانش‌بنیــان در 

زنجیــره ارزش انــرژی قــرار بگیرنــد.
در ادامــه، عرفــان افاضلــی، دبیــرکل فدراســیون صنعــت نفــت، هــم در ایــن نشســت بــا بیــان اینکــه عــدم و نفــع شــرکت‌های 
ــن گاز و  ــرمایه‌گذاری در میادی ــت س ــر اهمی ــت، ب ــوده اس ــارد دلار ب ــته 2.5 میلی ــال گذش ــوراک در س ــود خ ــیمی از کمب پتروش
نفــت تأکیــد کــرد و گفــت: امســال 206 فرصــت ســرمایه‌گذاری میادیــن نفــت و گاز معرفــی شــد کــه 35 میــدان در خشــکی و 

14 میــدان در بخــش دریایــی مســتقر هســتند و بــه ســرمایه‌گذاری 40 میلیــارد دلار نیــاز دارنــد.
او ادامــه داد: از ســال 1406 هــر ســال یــک فــاز پــارس جنوبــی از دســت رفتــه و بــا افــت فشــار مواجــه می‌شــود و اگــر 
ــرای  ــی ب ــه قراردادهای ــم. اگرچ ــت می‌دهی ــن را از دس ــد بنزی ــت تولی ــد ظرفی ــرد 40 درص ــورت نگی ــدی ص ــرمایه‌گذاری جدی س
توســعه پــارس جنوبــی منعقــد شــده امــا پارتنــر دولــت در هیــچ کــدام از قراردادهایــی کــه بــرای افزایــش فشــار پــارس جنوبــی 

بســته شــده، بخــش خصــوص واقعــی نیســتند.
او بــا اشــاره بــه اهمیــت طــرح تعویــض بخاری‌هــای پرمصــرف، گفــت: تنهــا در ســال اول تعویــض 10 میلیــون بخــاری بــرای 

دولــت 5.5 میلیــارد دلار درامــد خواهــد داشــت. در حالــی کــه آورده اولیــه مــورد نیــاز دولــت 4 میلیــارد دلار اســت.
عرفــان افاضلــی بــه اهمیــت کنتورهــای هوشــمند در مدیریــت مصــرف اشــاره کــرد و گفــت: بررســی‌ها نشــان می‌دهــد کــه 
بــا تنهــا بــا نشــان دادن میــزان مصــرف بــه مصرف‌کننــدگان انــرژی در کنتورهــا تــا 20 درصــد آب و 35 درصــد گاز و 13 درصــد 

مصــرف بــرق کاهــش داشــته اســت.
در ادامــه، علــی چاغرونــد، معــاون بازرگانــی شــرکت بازرگانــی پتروشــیمی، بــا بیــان اینکــه تحــول دیجیتــال در تجــارت انرژی و 
پتروشــیمی، آینــده رقابــت اقتصــادی کشــورها را دگرگــون کــرده اســت، گفــت: بــا برخــورداری از منابــع عظیــم انــرژی، موقعیــت 
ژئواکونومیــک ممتــاز و ظرفیــت فناورانــه داخلــی، می‌تــوان بــه هــاب هوشــمند تجــارت پتروشــیمی منطقــه تبدیــل شــد. ایــن 

مســیر، نیازمنــد نــگاه نــو بــه داده، دیپلماســی اقتصــادی و زیرســاخت‌های دیجیتــال در صنعــت انــرژی اســت.
او بــا تأکیــد بــر اینکــه نیــاز بــه هوشمندســازی در پتروشــیمی کشــور هســتیم، افــزود: هوشمندســازی بــه کاهــش کربــن در 
صنعــت پتروشــیمی کمــک خواهــد کــرد. اگــر بــر روی کاهــش کربــن اقدامــی نشــود، تــا ســال 2035 در صنعــت پتروشــیمی مــا 
حــدود 120 دلار قیمــت تولیــد در هــر واحــد افزایــش خواهــد یافــت کــه قطعــا هزینه‌هــای صــادرات را نیــز افزایــش خواهــد داد.
چاغرونــد، ادامــه داد: بــازار جهانــی امــروز دیگــر فقــط بــه قیمــت نفــت وابســته نیســت؛ بلکــه بــه اطلاعــات، ســرعت 
تصمیم‌گیــری و شــفافیت زنجیــره تأمیــن نیــاز دارد. کشــورهایی ماننــد ســنگاپور و امــارات بــا اســتفاده از داده و هــوش 
مصنوعــی توانســته‌اند ســهم خــود را در تجــارت انــرژی چنــد برابــر کننــد. ایــران نیــز بــا ایجــاد پلتفــرم ملــی تجــارت هوشــمند 

پتروشــیمی می‌توانــد جایــگاه خــود را تثبیــت کنــد.
او، اظهــار کــرد: تحــول دیجیتــال در تجــارت پتروشــیمی، فرصتــی تاریخــی بــرای ارتقــای نقــش ژئواکونومیــک ایــران اســت. 
ایجــاد مرکــز نــوآوری تجــارت هوشــمند پتروشــیمی در جزیــره کیــش می‌توانــد گامــی اســتراتژیک در مســیر تبدیــل ایــران بــه 
مرکــز تصمیم‌ســازی و تســویه تجــاری انــرژی در منطقــه باشــد. در دنیــای آینــده، کشــورهایی موفــق خواهنــد بــود کــه داده را 

هماننــد نفــت مدیریــت کننــد و ایــران امــروز در آســتانه ایــن تحــول قــرار دارد.
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ــن  ــکوهای تأمی ــاوری، س ــش و فن ــای پژوه ــر، صندوق‌ه ــرمایه‌گذاری خطرپذی ــوزه س ــالان ح ــور فع ــا حض ــت ب ــن نشس ای
ــران صندوق‌هــای نــوآوری،  ــران نهادهــای تخصصــی برگــزار شــد و نماینــدگان انجمــن، بــه همــراه مدی مالــی جمعــی و مدی
بــه بررســی عملکــرد ســال 1404، تحلیــل روندهــای مالــی و ارائــه راهکارهایــی بــرای بهبــود جریــان تأمیــن مالــی شــرکت‌های 

فنــاور و دانش‌بنیــان پرداختنــد.
ســجاد زوار، دبیــر انجمــن ســرمایه‌گذاری خطرپذیــر ایــران، بــا تشــریح ســاختار و مأموریــت انجمــن توضیــح داد : ایــن نهــاد 

بررسی وضعیت تأمین مالی زیست‌بوم فناوری و نوآوری 
ایران

سه شنبه 20 آبان  - ساعت 12:45-11:15
سالن ابوریحان 

برگزارکننده: انجمن نهادهای سرمایه گذاری خطرپذیر

سخنرانان: 
عباسعلی کارشناس، نایب‌رئیس هیئت‌مدیره انجمن سرمایه‌گذاری و مدیرعامل صندوق تلاشگران

حسین جغتایی مدیر صندوق پژوهش و فناوری علم و صنعت
جواد امینی، مدیرعامل صندوق پژوهش و فناوری دانشگاه علامه طباطبایی

سجاد زوار، دبیر انجمن سرمایه‌گذاری خطرپذیر ایران
علی اخوان، مدیرعامل شرکت سرمایه‌گذاری تکنوتجارت

محمدمهدی رحیمی‌رضویه، مدیرعامل صندوق پژوهش و فناوری صنعت ماشین‌سازی
علی رسولی، مدیر توسعه کسب و کار شرکت فناوری‌های نوین سروش سپهر

علیرضا نواب‌پور، عضو هیأت‌مدیره انجمن و مدیرعامل صندوق پژوهش و فناوری فن‌آسا
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صنفــی اکنــون بیــش از ۱۵۰ عضــو فعــال از جملــه شــرکت‌های ســرمایه‌گذاری خطرپذیــر )VC(، صندوق‌هــای پژوهــش و 
فنــاوری، صندوق‌هــای ســرمایه‌گذاری خطرپذیــر شــرکتی )CVC(، ســکوهای تأمیــن مالــی جمعــی، صندوق‌هــای جســورانه 
ــن،  ــی انجم ــت اصل ــه مأموری ــرد ک ــد ک ــت. او تأکی ــای داده اس ــود ج ــهیل‌گر را در خ ــای تس ــتاب‌دهنده‌ها و نهاده ــی، ش بورس
پیگیــری حرفــه‌ای چالش‌هــا و مســائل حقوقــی، حاکمیتــی و مقرراتــی اعضــا و ایجــاد یــک ســازوکار واحــد بــرای تعامــل مؤثــر 

بــا نهادهایــی چــون صنــدوق نــوآوری و شــکوفایی، معاونــت علمــی، وزارت اقتصــاد، بانــک مرکــزی و بــازار ســرمایه اســت.
ســجاد زوار همچنیــن بــا اشــاره بــه چابک‌ســازی فرایندهــا، تشــکیل کمیســیون‌های تخصصــی بــرای هــر یــک از حوزه‌هــای 
فعالیــت را اقدامــی کلیــدی دانســت کــه به‌واســطه آن، موضوعــات تخصصــی بــا ســرعت بیشــتری توســط هیأت‌رئیســه 
هــر کمیســیون پیگیــری و بــه نتیجــه می‌رســد. وی مجموعــه اقدامــات توســعه‌ای انجمــن را نیــز برشــمرد؛ از جملــه انتشــار 
کارگاه‌هــای  برگــزاری  ایــران«،  نــوآوری  ســرمایه‌گذاران  »شــبکه  دفترچــه  تهیــه  نــوآوری،  ســرمایه‌گذاری  ســالانه  گــزارش 
آموزشــی حقوقــی، اعتبــاری و مالــی، تولیــد محتــوا و تحلیل‌هــای تخصصــی، توســعه همکاری‌هــای بین‌المللــی، حضــور 

فعــال در نمایشــگاه‌ها و برگــزاری رویدادهــای تجربه‌نــگاری.
 وی تأکیــد کــرد : تمرکــز انجمــن بــر ایجــاد شــفافیت داده‌هــا، تقویــت تعامــات میــان اعضــا و نمایندگــی صنفــی یکپارچــه 
در برابــر نهادهــای حاکمیتــی اســت و در پایــان از همــه بازیگــران حــوزه تأمیــن مالــی نــوآوری دعــوت کــرد تــا بــرای عضویــت و 

بهره‌منــدی از خدمــات انجمــن از طریــق وب‌ســایت irvc.ir  اقــدام کننــد.
ــگران،  ــاوری تلاش ــش و فن ــدوق پژوه ــل صن ــن و مدیرعام ــره انجم ــس هیأت‌مدی ــناس، نایب‌رئی ــعلی کارش ــپس عباس س
بــا مــروری بــر رونــد یــک دهــه اخیــر تأمیــن مالــی زیســت‌بوم نــوآوری، صندوق‌هــای پژوهــش و فنــاوری و شــرکت‌های 
ســرمایه‌گذاری خطرپذیــر )VC( را به‌عنــوان مهم‌تریــن نهادهــای تأمیــن مالــی کشــور معرفــی کــرد و افــزود: در ســال‌های 
CVC و ســکوهای تأمیــن مالــی جمعــی نیــز نقــش مؤثــری در حمایــت از  اخیــر بازیگــران جدیــدی ماننــد صندوق‌هــای 
شــرکت‌های نــوآور داشــته‌اند. وی بــا اشــاره بــه عملکــرد ســال ۱۴۰۳ اعــام کــرد کــه حــدود ۸ هــزار میلیــارد تومــان تســهیلات 
ــته  ــل داش ــال قب ــه س ــبت ب ــی نس ــد قابل‌توجه ــه رش ــده ک ــه ش ــا ارائ ــط صندوق‌ه ــه توس ــت ضمانت‌نام ــش از ۴۵ هم و بی
اســت. همچنیــن حجــم ســرمایه‌گذاری خطرپذیــر در ســال ۱۴۰۳ بــه ۱۶ هــزار میلیــارد تومــان رســیده کــه نشــان‌دهنده رشــد 

ــت.  ــال ۱۴۰۲ اس ــه س ــبت ب ــری نس پنج‌براب
ــد  ــذب کرده‌ان ــع ج ــان مناب ــارد توم ــزار میلی ــدود ۱۳ ه ــز ح ــی نی ــی جمع ــن مال ــکوهای تأمی ــه داد: س ــناس ادام ــن کارش ای
کــه ۷ هــزار میلیــارد تومــان آن توســط ســکوهای عضــو انجمــن بــه شــرکت‌های نــوآور تخصیــص یافتــه اســت. او بــا وجــود 
ایــن پیشــرفت‌ها تأکیــد کــرد: چالش‌هایــی همچــون نبــود ســازوکار صــدور ضمانت‌نامــه گمرکــی، عــدم وجــود نهادهــای 
ــرای تکمیــل زنجیــره  پوشــش‌دهنده ریســک، و ضعــف ســاختار خــروج ســرمایه در VCهــا همچنــان نیازمنــد توجــه جــدی ب

تأمیــن مالــی اکوسیســتم نــوآوری کشــور اســت.
علــی اخــوان، مدیرعامــل شــرکت ســرمایه‌گذاری تکنوتجــارت، بــا تشــریح ماهیــت ســرمایه‌گذاری خطرپذیــر شــرکتی 
)CVC( توضیــح داد کــه ایــن نهادهــا ابــزاری بــرای پیونــد نــوآوری بیرونــی بــا زنجیــره ارزش ســازمان‌های بــزرگ هســتند و بــه 
CVC شــرکت‌های مــادر کمــک می‌کننــد تــا چابکــی نوآورانــه خــود را حفــظ کننــد. وی بــا اشــاره بــه تجربــه جهانــی و داخلــی

ــا کنــدی مواجــه  ــزرگ به‌دلیــل ســاختارهای پیچیــده و بروکراســی ســنگین در نــوآوری ب هــا گفــت: زمانــی کــه ســازمان‌های ب
می‌شــوند، همــکاری بــا اســتارتاپ‌ها و شــرکت‌های بیرونــی می‌توانــد هم‌افزایــی قابل‌توجهــی ایجــاد کنــد.

علــی اخــوان یکــی از چالش‌هــای اساســی ایــن مــدل را تفــاوت بلــوغ ســازمانی و ســاختاری میــان شــرکت‌های بــزرگ و 
کســب‌وکارهای کوچــک دانســت و افــزود : برخــی اوقــات تضــاد منافــع، پیچیدگی در همسوســازی مدل کســب‌وکار و دشــواری 
ــد کــرد کــه  ــد. او در عیــن حــال تأکی ــه‌رو می‌کن ــا موانعــی روب تعریــف منافــع مشــترک، فرآینــد ســرمایه‌گذاری و همــکاری را ب
بــا وجــود ایــن چالش‌هــا، نمونه‌هــای موفــق بســیاری در صنایــع مختلــف ماننــد بانکــداری، مخابــرات، فــولاد، پتروشــیمی و 
بیوتکنولــوژی وجــود دارد و CVCهــا در صــورت طراحــی درســت می‌تواننــد نقــش کلیــدی در انتقــال دانــش، توســعه فنــاوری 
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و تقویــت نــوآوری در ســازمان‌های بــزرگ ایفــا کننــد.
در ادامــه نشســت، حســین جغتایــی، مدیرعامــل صنــدوق پژوهــش و فنــاوری علــم و صنعــت، در تشــریح نقــش تســهیلات 
در نظــام تأمیــن مالــی نــوآوری تأکیــد کــرد:  تنــوع در زمان‌بنــدی، نــرخ و مــدل ارائــه تســهیلات باعــث می‌شــود هــر یــک بخــش 
متفاوتــی از نیازهــای کســب‌وکارهای فنــاور را پوشــش دهــد؛ از تســهیلات کوتاه‌مــدت بــا نرخ‌هــای بالاتــر گرفتــه تــا تســهیلات 

بلندمــدت بــا شــرایط مناســب‌تر. 
وی بــا بیــان اینکــه نظــام تأمیــن مالــی بایــد بــر اســاس نیازهــای واقعی شــرکت‌ها طراحی و توســعه یابــد، افزود: مســئولیت 
نهادهــای مالــی ایــن اســت کــه عــاوه بــر ارائــه منابــع، مشــاوره صحیــح و متناســب بــا مرحلــه رشــد و نیــاز کســب‌وکارها ارائــه 

دهنــد تــا شــرکت‌ها در مســیر تأمیــن مالــی بــا چالش‌هــای بعــدی مواجــه نشــوند.
حســین جغتایــی بــه برخــی چالش‌هــای موجــود همچــون مشــکلات ســکوهای تأمیــن مالــی جمعــی و دشــواری اســتفاده 
از منابــع بانکــی اشــاره کــرد و ابــراز امیــدواری نمــود کــه بــا همــکاری و هماهنگــی بازیگــران اکوسیســتم، ایــن موانــع در آینــده 

نزدیــک برطــرف شــود.
ــش و  ــه کاه ــاره ب ــا اش ــی، ب ــه طباطبای ــگاه علام ــاوری دانش ــش و فن ــدوق پژوه ــل صن ــی، مدیرعام ــواد امین ــه، ج در ادام
نوســانات منابــع حمایتــی دولــت در ســال‌های اخیــر تأکیــد کــرد : صندوق‌هــای پژوهــش و فنــاوری بایــد از اتــکای صــرف بــه 

ــا نهادهــای بــزرگ ملــی حرکــت کننــد.  منابــع دولتــی فاصلــه گرفتــه و بــه ســمت تعامــات اقتصــادی پایــدار ب
وی »شــراکت اقتصــادی«، »عاملیــت مالــی« و »ســرمایه‌گذاری مشــترک« را مهم‌تریــن مســیرهای جــذب منابــع غیردولتــی 
ــن  ــاور را تأمی ــرکت‌های فن ــا و ش ــی صندوق‌ه ــای مال ــی از نیازه ــش قابل‌توجه ــد بخ ــرد می‌توان ــن رویک ــزود : ای ــت و اف دانس

کنــد. 
جــواد امینــی همچنیــن بــه موضــوع »ورود صندوق‌هــای تضمیــن« بــه اکوسیســتم نــوآوری کــه بــه‌زودی مجــوز آن توســط 
وزارت اقتصــاد صــادر می‌شــود اشــاره کــرد و گفــت: ایــن ورود، بــازار ضمانت‌نامــه را رقابتی‌تــر خواهــد کــرد؛ بــازاری کــه در ســال 
ــد کــرد کــه صندوق‌هــای  ــزرگ قــرار داشــته اســت. او تأکی ــار چنــد صنــدوق ب ــا در اختی ۱۴۰۳ حــدود ۴۵ همــت بــوده و عمدت
پژوهــش و فنــاوری بایــد ضمــن حفــظ مشــتریان فعلــی، بازارهــای جدیــدی بــرای ضمانت‌نامــه شناســایی کننــد تــا از انتقــال 
تقاضــا بــه صندوق‌هــای تضمیــن و ایجــاد رکــود در فعالیت‌هــای خــود جلوگیــری کــرده و مســیر توســعه اکوسیســتم ضمانــت 

را به‌درســتی مدیریــت کننــد.
در ادامــه نشســت، محمدمهــدی رحیمی‌رضویــه، مدیرعامــل صنــدوق پژوهــش و فنــاوری صنعــت ماشین‌ســازی، بــا 
اشــاره بــه نقــش صندوق‌هــا در حمایــت از شــرکت‌های دانش‌بنیــان، خــاق و مجموعه‌هــای صنعتــی کوچــک و متوســط 
گفــت : ایــن شــرکت‌ها اصلی‌تریــن مخاطبــان صندوق‌هــا هســتند؛ درحالی‌کــه شــرکت‌های بزرگ‌تــر عمدتــا از طریــق CVCهــا 

ــد.  ــاط می‌گیرن ــوآوری ارتب ــتم ن ــا اکوسیس ب
وی توضیــح داد: صندوق‌هــای پژوهــش و فنــاوری در حــوزه صــدور ضمانت‌نامه‌هــای پیمانــکاری و نیــز در قالــب کارگــزاری 
منابــع دولتــی، خدمــات متنوعــی ارائــه می‌دهنــد، امــا برخــی ابزارهــای موردنیــاز بــرای ارائــه خدمــات کامــل بــه شــرکت‌های 
فنــاور هنــوز طراحــی و تدویــن نشــده اســت. رحیمی‌رضویــه همچنیــن بــه گســتردگی تعامــل صندوق‌هــا بــا نهادهــای 
حاکمیتــی—including صنــدوق نــوآوری و شــکوفایی، معاونــت علمــی، وزارت اقتصــاد، بانــک مرکــزی و دســتگاه‌های 
ــای  ــل ضمانت‌نامه‌ه ــرش کام ــون پذی ــی همچ ــا، چالش‌های ــن نهاده ــاش ای ــود ت ــا وج ــزود : ب ــرد و اف ــاره ک کارفرمایی—اش
صندوق‌هــا در فرابــورس همچنــان پابرجاســت. او بــرای بهبــود تعامــل صندوق‌هــا بــا حاکمیــت دو راهــکار اصلــی را ضــروری 
نــگاه نظارتــی، و  دانســت: تقویــت رویکــرد حمایتــی و کارشناســی دبیرخانــه صندوق‌هــای پژوهــش و فنــاوری در کنــار 

نقش‌آفرینــی فعال‌تــر انجمــن به‌عنــوان نهــاد صنفــی در پیگیــری و حــل چالش‌هــای مشــترک اکوسیســتم.
علــی رســولی، مدیــر توســعه کســب و کار شــرکت فنــاوری هــای نویــن ســروش ســپهر، در ایــن نشســت بــر اهمیــت افزایــش 
گاهــی شــرکت‌های دانش‌بنیــان و فنــاور از نیازهــای واقعــی خــود در فرآینــد تأمیــن مالــی تأکیــد کــرد و توضیــح داد کــه  آ
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ســرمایه‌پذیر بایــد دقیقــا بدانــد در چــه مرحلــه‌ای از رشــد قــرار دارد، مســیر توســعه آینــده کســب‌وکارش چیســت و بــه چــه 
ــا  ــازار ی ــه ب ــهیل ورود ب ــگ، تس ــری و منتورین ــدی، راهب ــرمایه نق ــس س ــد از جن ــه می‌توان ــی ک ــاز دارد؛ حمایت ــی نی ــوع حمایت ن

ایجــاد زیرســاخت بــرای توســعه محصــول باشــد. 
او در ادامــه بــه چالش‌هــای نهادهــای ســرمایه‌گذاری وابســته بــه بانک‌هــا اشــاره کــرد و گفــت: طبــق قانــون جهــش 
ــه  ــتند و س ــرکتی« هس ــر ش ــاوری »خطرپذی ــش و فن ــای پژوه ــاد صندوق‌ه ــه ایج ــاز ب ــا مج ــا تنه ــان، بانک‌ه ــد دانش‌بنی تولی
ــرده  ــدود ک ــی را مح ــرمایه‌گذاری بانک ــای س ــه ابزاره ــه دامن ــی ک ــت؛ موضوع ــوع اس ــا ممن ــرای آن‌ه ــا ب ــر صندوق‌ه ــوع دیگ ن
اســت. رســولی بــا اشــاره بــه اینکــه تنهــا بانــک پاســارگاد تاکنــون صنــدوق خــود را فعــال کــرده، افــزود: در صــورت همراهــی 
بانــک مرکــزی، بانک‌هــا و شــرکت‌های تابعــه می‌تواننــد بــا توجــه بــه شــناخت دقیــق از نیازهــای فنــاوران، فرصت‌هــای 
ــت  ــد محدودی ــی مانن ــد. وی از چالش‌های ــاد کنن ــی ایج ــر و تخصص ــای مؤث ــایی و صندوق‌ه ــدی را شناس ــرمایه‌گذاری مفی س
اختیــار تصمیم‌گیــری بانک‌هــا، فرآیندهــای پیچیــده تأییــد ســرمایه‌گذاری در نهادهــای بالادســتی و ابهــام در نحــوه محاســبه 
اعتبــار مالیاتــی پروژه‌هــا نــام بــرد و تأکیــد کــرد: اگــر شــفافیت در سیاســت‌های اعتبــاری ایجــاد شــود و زیرســاخت‌های قانونــی 
بــرای فعالیــت صندوق‌هــای شــرکتی بانک‌هــا تقویــت گــردد، ورود بانک‌هــا بــه ســرمایه‌گذاری نــوآوری می‌توانــد بســیار 

ــد. ــاد کن ــان ایج ــاد دانش‌بنی ــرای اقتص ــی ب ــل توجه ــای قاب ــد و فرصت‌ه ــذار باش ــق و اثرگ پررون
علیرضــا نواب‌پــور، عضــو هیأت‌مدیــره انجمــن و مدیرعامــل صنــدوق پژوهــش و فنــاوری فن‌آســا، در جمع‌بنــدی ایــن 
نشســت، وضعیــت زیســت‌بوم نــوآوری کشــور را بــا مثالــی روشــن توضیــح داد: زیســت‌بوم نــوآوری امــروز شــبیه فــردی اســت 
کــه قنــد خــون بالایــی دارد؛ قنــد در خــون زیــاد اســت، امــا ســلول‌ها قــادر بــه جــذب آن نیســتند و در نهایــت از کمبــود قنــد 

می‌میرنــد. 
وی افــزود : همیــن وضعیــت در اکوسیســتم نیــز مشــاهده می‌شــود؛ گزارش‌هــا حجــم بالایــی از منابــع، اعتبــارات و 
مصوبــات را نشــان می‌دهــد، امــا وقتــی نــام شــرکت‌ها بــه میــان می‌آیــد، روشــن می‌شــود کــه ایــن منابــع بــه آنهــا نمی‌رســد 

ــوند.  ــکل می‌ش ــار مش ــی دچ ــود نقدینگ ــل کمب ــه دلی ــاور ب ــرکت‌های فن ــیاری از ش و بس
ــا از یک‌ســو مســائل  نواب‌پــور تأکیــد کــرد : انجمــن در دوره جدیــد نقــش تســهیل‌گرانه خــود را پررنگ‌تــر دنبــال می‌کنــد ت
و چالش‌هــای بنگاه‌هــای دانش‌بنیــان را بــه سیاســت‌گذاران منتقــل کنــد و از ســوی دیگــر، سیاســت‌ها و دغدغه‌هــای 

نهادهــای حاکمیتــی را بــرای شــرکت‌ها تبییــن نمایــد تــا جریــان تأمیــن مالــی و رشــد نــوآوری روان‌تــر شــود. 
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ــای  ــرمایه‌گذاری در بخش‌ه ــت س ــاره وضعی ــور درب ــادی کش ــئولان اقتص ــالان و مس ــه‌ای از فع ــت، مجموع ــن نشس در ای
ــد.  ــث کردن ــور بح ــرمایه‌گذاری در کش ــعه س ــرای توس ــادی ب ــات نه ــن الزام ــاورزی و همچنی ــت و کش ــدن، صنع مع

ابوالفضــل روغنــی، رئیــس کمیســیون صنعــت اتــاق بازرگانــی ایــران، نخســتین ســخنران ایــن نشســت بــا اشــاره بــه اینکــه 
ایــران تنهــا یــک تــا دو درصــد خشــکی جهــان را در اختیــار دارد ولــی از نظــر ذخایــر معدنــی در میــان کشــورهای مطــرح جهــان 
قــرار می‌گیــرد، توضیــح داد: بــا وجــود ایــن پتانســیل، بــه دلیــل تحریم‌هــا، کمبــود فنــاوری، ضعــف زیرســاخت و ناکارآمــدی 
سیاســت‌ها، کشــور نتوانســته از منابــع معدنــی خــود بهره‌بــرداری مناســب انجــام دهــد. او ســپس بحــث را بــه حــوزه 
ــک  ــرکت‌های کوچ ــی و ش ــه‌های صنعت ــر خوش ــه ب ــا تکی ــورها ب ــیاری از کش ــه بس ــد داد ک ــط پیون ــک و متوس ــای کوچ بنگاه‌ه

از معادن تا صنای�ع پیشرفته؛ نقشه راه سرمایه‌گذاری 
موثر

سه شنبه 20 آبان  - ساعت 14:30-13:00
سالن خلیج فارس 

برگزارکننده: اتاق بازرگانی ، صنایع، معادن و کشاورزی ایران 

سخنرانان: 
فرشید شکرخدایی، رئیس کمیسیون سرمایه‌گذاری و تأمین مالی اتاق بازرگانی ایران

ابوالفضل روغنی، رئیس کمیسیون صنعت اتاق بازرگانی ایران
محسن مولایی، معاونت امور کمیسیون‌ها، مجامع و شوراهای اتاق بازرگانی ایران و دکترای اقتصاد

بهزاد فکاری، دبیر کمیسیون کشاورزی اتاق ایران و رئیس کارگروه اقتصاد کشاورزی
عبداله احمدی، مدیر سرمایه گذاری مرکز سرمایه گذاری اتاق تهران 

حسن فروزان فرد، نایب‌رئیس کمیسیون سرمایه‌گذاری اتاق بازرگانی ایران و رئیس کمیسیون 
حکمرانی اتاق تهران
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ــه  ــدت ب ــز به‌ش ــران نی ــه ای ــی ک ــد؛ موضوع ــاد کنن ــی ایج ــل توجه ــزوده قاب ــد و ارزش اف ــور کنن ــی عب ــته‌اند از خام‌فروش توانس
ــاز دارد. آن نی

ابوالفضــل روغنــی توضیــح داد: حــدود ۹۰ هــزار بنــگاه کوچــک و متوســط در کشــور فعــال هســتند کــه ۳۰ درصــد انــرژی 
ارزان و ۸۵ درصــد اشــتغال صنعتــی کشــور را بــه خــود اختصــاص داده‌انــد. ایــن بنگاه‌هــا بــا وجــود ســهم محــدود در تولیــد 
ناخالــص داخلــی، نقشــی بســیار مهــم در اقتصــاد دارنــد؛ زیــرا بســیاری از کارآفرینــان بــزرگ کشــور فعالیــت خــود را از همیــن 
واحدهــای کوچــک آغــاز کرده‌انــد و ایــن بنگاه‌هــا ظرفیــت بالایــی در ایجــاد کارآفرینــی دارنــد. ایــن واحدهــا عــاوه بــر نقــش 
اقتصــادی، از نظــر اجتماعــی و امنیتــی نیــز اهمیــت دارنــد؛ زیــرا ایجــاد شــغل پایــدار موجــب کاهــش آســیب‌های اجتماعــی و 
ــر او، ریشــه بســیاری از مســائل اجتماعــی در  تقویــت امنیــت در مناطقــی ماننــد سیســتان و بلوچســتان می‌شــود. بــه تعبی

ایــن مناطــق، کمبــود فرصت‌هــای اقتصــادی اســت.
ــور  ــت: کش ــاره داش ــت و اش ــور دانس ــی کش ــکلات اساس ــی از مش ــی را یک ــت‌های صنعت ــف در سیاس ــدم تعیین‌تکلی وی ع
هنــوز مشــخص نکــرده اســت کــه بایــد توســعه خــود را بــر بنگاه‌هــای کوچــک متمرکــز کنــد یــا بنگاه‌هــای بــزرگ. ایــن 
ــود را  ــی خ ــه راه صنعت ــته نقش ــور نتوانس ــه، کش ــده و در نتیج ــخص ش ــی مش ــتراتژی صنعت ــود اس ــه نب ــر ب ــی منج بلاتکلیف
عملیاتــی کنــد. او افــزود کــه نگاه‌هــای سیاســی مانــع اجــرای برنامه‌هــای صنعتــی شــده و باعــث شــده کــه بنگاه‌هــای کوچــک 
بــا محدودیت‌هایــی مثــل ناتوانــی در دسترســی بــه بازارهــای جهانــی، ضعــف در بازاریابــی و نداشــتن شــبکه فــروش گســترده 

روبــه‌رو باشــند.
ابوالفضــل روغنــی تأکیــد کــرد: مشــکل دیگــر ایــن بنگاه‌هــا، تأمیــن مالــی اســت. بــه دلیــل انــدازه کوچــک، نبــود وثیقــه کافــی 
و نداشــتن اســناد طــرح، امــکان تأمیــن مالــی از بانک‌هــا بســیار محــدود اســت و نظــام مالــی بانک‌محــور کشــور نمی‌توانــد 
ــرژی  ــرازی ان ــی، نات ــام بانک ــای نظ ــالا، پیچیدگی‌ه ــرخ بهــره ب ــه ن ــرد ک ــای بخــش صنعــت باشــد. او اضافــه ک ــخگوی نیازه پاس

به‌ویــژه قطعــی بــرق و نبــود زیرســاخت‌های مناســب، مشــکلات ایــن بنگاه‌هــا را تشــدید کــرده اســت. 
وی همچنیــن بــا انتقــاد از بــزرگ و ناکارآمــد بــودن ســاختار دولــت، تأکیــد کــرد : دولــت بایــد از تصدی‌گــری فاصلــه بگیــرد و 
بــه نقــش تنظیم‌گــری بازگــردد تــا بخــش خصوصــی بتوانــد نقــش واقعــی خــود را ایفــا کنــد. ، یکــی از راه‌حل‌هــا تنوع‌بخشــی 
ــت. او  ــر اس ــد تهات ــی مانن ــری از روش‌های ــی بهره‌گی ــا، و حت ــورس و صندوق‌ه ــای ب ــتفاده از ابزاره ــی، اس ــن مال ــام تأمی ــه نظ ب
ــده  ــای آین ــن ضرورت‌ه ــی از مهم‌تری ــولاد را یک ــیمی و ف ــع پتروش ــره ارزش در صنای ــعه زنجی ــی و توس ــری از خام‌فروش جلوگی

اقتصــاد دانســت. 
محســن مولایــی، معاونــت امــور کمیســیون‌ها، مجامــع و شــوراهای اتــاق بازرگانــی ایــران و دکتــرای اقتصــاد، ارائــه خــود را 
بــا بررســی ســاختار ســرمایه‌گذاری در بخــش صنعــت آغــاز کــرد. وی گفــت: ســرمایه‌گذاری زیربنــای رشــد اقتصــادی اســت و تــا 
زمانــی کــه امنیــت اقتصــادی فراهــم نباشــد، ســرمایه‌گذاری محقــق نمی‌شــود. وی بــا اســتناد بــه نمودارهــای رشــد ســرمایه 
ثابــت توضیــح داد کــه از ســال ۱۳۹۵ رونــد تشــکیل ســرمایه منفــی شــده و حتــی افزایــش انــدک پــس از ســال ۱۳۹۹ ناشــی 
از ســرمایه‌گذاری در صنایــع رانت‌محــور بــوده اســت. تشــکیل ســرمایه در ماشــین‌آلات و ســاختمان طــی ســال‌های اخیــر 

به‌طــور قابــل ملاحظــه‌ای کاهــش یافتــه و ایــن مســئله نشــان‌دهنده رکــود جــدی در ظرفیــت تولیــد کشــور اســت.
ــل  ــنجش تمای ــرای س ــم ب ــاخصی مه ــه ش ــی، ک ــص داخل ــد ناخال ــه تولی ــرمایه‌گذاری ب ــبت س ــت: نس ــی گف ــن مولای محس
فعــالان اقتصــادی بــه ســرمایه‌گذاری مجــدد اســت، از ۲۴ درصــد بــه حــدود ۱۸ درصــد کاهــش یافتــه و ایــن روند نشــان‌دهنده 
فاصلــه گرفتــن اقتصــاد از مــرز ظرفیــت تولیــد اســت. تخصیــص ارز ارزان موجــب واردات ماشــین‌آلات شــده و برخــی اعــداد 

ظاهــراً بهبــود یافته‌انــد، امــا ایــن ســرمایه‌گذاری‌ها مولــد نبــوده و صرفــا جــذب رانــت صــورت گرفتــه اســت.
او بــا اشــاره بــه ســهم صنایــع مختلــف از تشــکیل ســرمایه ثابــت گفــت : بخش‌هایــی ماننــد مــواد شــیمیایی، فلــزات پایــه و 
ــهم  ــا س ــایر بخش‌ه ــته‌اند و س ــرمایه‌گذاری را داش ــهم س ــترین س ــد، بیش ــت کرده‌ان ــترین ارز را دریاف ــه بیش ــگاه‌ها ک پالایش
ــته و از ۲۴  ــمگیری داش ــی چش ــد نزول ــز رون ــزوده نی ــه ارزش اف ــرمایه‌گذاری ب ــاخص س ــه ش ــزود ک ــد. او اف ــی دارن ــیار اندک بس
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درصــد در ســال ۱۳۸۶ بــه حــدود ۱۲ درصــد در ســال ۱۳۹۹ رســیده اســت. ایــن داده‌هــا نشــان می‌دهــد کــه بــازار هیــچ تمایلــی 
بــه ســرمایه‌گذاری مولــد بلندمــدت نــدارد.

محســن مولایــی نتیجه‌گیــری کــرد: دخالــت دولــت در قیمت‌گــذاری، ریشــه اصلــی کاهــش ســرمایه‌گذاری اســت. بــه 
ــر  ــت ب ــترده دول ــرل گس ــی، کنت ــل اصل ــا عام ــوده، ام ــذار ب ــز تأثیرگ ــی نی ــی سیاس ــا و بی‌ثبات ــا، کرون ــه تحریم‌ه ــه او، تجرب گفت
قیمت‌هاســت و تــا زمانــی کــه دولــت از قیمت‌گــذاری دســتوری خــارج نشــود و امنیــت ســرمایه‌گذاری تقویــت نشــود، رشــد 

ــاد. ــد افت ــاق نخواه ــدار اتف ــادی پای اقتص
ــاورزی  ــر کش ــاورزی، از منظ ــاد کش ــروه اقتص ــس کارگ ــران و رئی ــاق ای ــاورزی ات ــیون کش ــر کمیس ــکاری، دبی ــزاد ف ــپس به س
ــا ۳.۶  ــتغال، تنه ــالای آن در اش ــهم ب ــاد و س ــدی در اقتص ــهم ۱۱ درص ــود س ــا وج ــش ب ــن بخ ــح داد : ای ــت و توضی ــخن گف س
درصــد ســرمایه‌گذاری کشــور را بــه خــود اختصــاص می‌دهــد. او بــا اشــاره بــه چهــار میلیــون شــاغل در کشــاورزی، گفــت: رونــد 
موجــودی ســرمایه کشــاورزی پــس از ســال ۱۳۹۴ متوقــف شــده و ایــن زنــگ خطــری بــرای آینــده امنیــت غذایــی کشــور اســت. 
او افــزود کــه کمبــود ســرمایه‌گذاری موجــب شــده فشــار بــر منابــع طبیعــی افزایــش یابــد و بســیاری از مناطــق روســتایی بــا 

بحــران مهاجــرت و کاهــش جمعیــت روبــه‌رو شــوند.
ــه  ــی ک ــد، در حال ــرف می‌کن ــور را مص ــی کش ــع مال ــهیلات و مناب ــد تس ــات ۷۷ درص ــش خدم ــات او، بخ ــاس توضیح ــر اس ب
بخش‌هــای مولــد ماننــد صنعــت، معــدن و کشــاورزی مجموعــا کمتــر از ۲۰ درصــد منابــع مالــی را جــذب کرده‌انــد. وی گفــت: 
بخــش کشــاورزی تنهــا حــدود ۴ درصــد تســهیلات بانکــی را دریافــت می‌کنــد و ایــن ســهم در برخــی ســنوات حتــی کمتــر هــم 
شــده اســت. بســیاری از تســهیلات پرداخت‌شــده نیــز صــرف امــور غیــر تولیــدی می‌شــود و ســرمایه‌گذاری بلندمــدت در ایــن 

ــرد. بخــش شــکل نمی‌گی
بهــزاد فــکاری دلایــل کاهــش جذابیــت ســرمایه‌گذاری در کشــاورزی را ســنتی بــودن تولیــد، ریســک بــالا، بــازده طولانی‌مــدت 
برخــی محصــولات، قیمت‌گــذاری دســتوری و حاشــیه ســود نامتــوازن عنــوان کــرد. بــرای اصــاح ایــن وضعیــت بایــد از ابزارهای 
نویــن تأمیــن مالــی ماننــد کشــاورزی قــراردادی، اوراق گام، تأمیــن مالــی جمعــی، مشــارکت عمومی-خصوصــی و ابزارهــای 
بــورس کالا اســتفاده شــود. او تجربــه جهانــی پســته را نمونــه‌ای از عقب‌ماندگــی ناشــی از عــدم حرکــت بــه ســمت کشــاورزی 

تجــاری دانســت و گفــت تنهــا راه پیشــرفت، عبــور از کشــاورزی ســنتی اســت.
در ادامــه نشســت،  عبدالــه احمــدی، مدیــر ســرمایه گــذاری مرکــز ســرمایه گــذاری اتــاق تهــران ســخن گفــت: اهمیــت 
ســرمایه‌گذاری در کشــور درک نشــده و تــا زمانــی کــه ایــن مســئله به‌عنــوان اولویــت ملــی پذیرفتــه نشــود، وضعیــت بهبــود 
نخواهــد یافــت. سیاســت ســرمایه‌گذاری بایــد از دل برنامــه توســعه بیــرون بیایــد، امــا کشــور اساســا فاقــد برنامــه توســعه 
واقعــی اســت و آنچــه وجــود دارد بســته‌ای از پروژه‌هاســت، نــه یــک برنامــه. بنابرایــن، کشــور فاقــد سیاســت ســرمایه‌گذاری و 
راهبــرد دقیــق اســت.یک نظــام ســرمایه‌گذاری موفــق نیازمنــد چنــد مؤلفــه اســت: سیاســتگذاری مشــخص، تدویــن راهبــرد 

واقع‌گرایانــه، هماهنگــی نهــادی، دریافــت فیدبــک واقعــی و انجــام اصلاحــات، و مدیریــت اختلافــات. 
ــور  ــگاه چرخه‌مح ــرورت ن ــر ض ــن ب ــت. او همچنی ــده اس ــاختارمند نش ــور س ــا در کش ــن مؤلفه‌ه ــک از ای ــه او، هیچ‌ی ــه گفت ب
بــه ســرمایه‌گذاری تأکیــد کــرد و گفــت تمرکــز صــرف بــر جــذب ســرمایه‌گذار کافــی نیســت؛ بایــد ســرمایه‌گذار در چرخــه 

ــد. ــرار کن ــور برق ــاد کش ــا اقتص ــدار ب ــاط پای ــد و ارتب ــی بمان ــرمایه‌گذاری باق س
بــالا لازم اســت و در  نهــادی ســطح  یــک نظــام ســرمایه‌گذاری کارآمــد، ســاختار  بــرای  عبدالــه احمــدی توضیــح داد: 
بســیاری کشــورها، بــرای ایــن امــر وزارتخانــه مســتقل ایجــاد شــده اســت. او تأکیــد کــرد کــه در کشــور مــا، جایــگاه ســازمان 

ســرمایه‌گذاری بســیار پاییــن اســت و ایــن نشــان می‌دهــد کــه ســرمایه‌گذاری هنــوز اولویــت ملــی نشــده اســت. 
وی در پایــان توصیه‌هایــی بــرای اتاق‌هــای بازرگانــی ارائــه کــرد، از جملــه همــکاری ســاختاریافته بــا آژانس‌هــای ترویــج 

ســرمایه‌گذاری، طراحــی شــاخص‌های عملکــرد و ایجــاد میزگردهــای تخصصــی بــرای ارتبــاط بــا ســرمایه‌گذاران.
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حســن فــروزان فــرد بحــث را از نظــر آمادگــی بخــش خصوصــی بــرای تعامــات بین‌المللــی مطــرح کــرد. وی گفــت: تصــور 
کنیــم تمــام موانــع داخلــی و خارجــی برطــرف شــود؛ آیــا بخــش خصوصــی تــوان اســتفاده از ایــن فرصــت را دارد؟ فاصلــه ۳۰ 
ــت  ــدم رعای ــی و ع ــداری بین‌الملل ــول بانک ــا اص ــی ب ــش خصوص ــدود بخ ــنایی مح ــی، آش ــتانداردهای جهان ــاله از اس ــا ۴۰ س ت
اســتانداردهای حکمرانــی شــرکتی، نشــان می‌دهــد کــه اقتصــاد ایــران بــرای تعامــات جهانــی آمادگــی کافــی نــدارد. بــه گفتــه 
ــق  ــی موف ــا بنگاه‌های ــده تنه ــرا در آین ــد، زی ــا کن ــی ایف ــش خصوص ــازی بخ ــی در آماده‌س ــش فعال ــد نق ــی بای ــاق بازرگان او، ات

خواهنــد بــود کــه اســتانداردهای جهانــی را رعایــت کننــد. 
وی یــادآور شــد: در دهــه هفتــاد نیــز کشــور پــس از دوره‌ای طولانــی، ناگهــان بــا مــوج اســتانداردهای جدیــد روبــه‌رو شــد و 
بــا دشــواری فــراوان توانســت خــود را بــا آن‌هــا تطبیــق دهــد. امــروز امــا تنــوع اســتانداردها بســیار بیشــتر اســت و اگــر بخــش 
خصوصــی از ایــن دوره رکــود بــرای ارتقــای توانمندی‌هــای خــود اســتفاده نکنــد، هنــگام گشــایش تعامــات، بــا عقب‌ماندگــی 

بزرگ‌تــری مواجــه خواهــد شــد.
حســن فــروزان فــرد ســخنان خــود را بــا ایــن جمع‌بنــدی پایــان داد کــه بخــش خصوصــی بایــد آینده‌نگــر باشــد، خــود را بــه 

اســتانداردهای جهانــی مجهــز کنــد و در کنــار نقــد حاکمیــت، مســئولیت خــود در توســعه کشــور را نیــز بپذیــرد.
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به یاد سید محسن موسوی
نامش ماندگار، خاطره‌اش جاودان

سخنرانان: 
علیرضا ناصرپور، مدیرعامل شرکت تأمین سرمایه تمدن

محسن خدابخش، رئیس هیئت‌مدیره بانک سینا
محمد حسن صدرایی، مدیرعامل شرکت مدیریت دارایی مرکزی بازار سرمایه 

میثم فدایی، مدیر عامل گروه مالی آبان 
محمدرضا اخوان، پژوهشگر اقتصادی

محسن موسوی، مدیرعامل تأمین سرمایه امید

در آغــاز ایــن نشســت، علیرضــا ناصرپــور، مدیرعامــل شــرکت تأمیــن ســرمایه تمــدن و مدیــر پنــل، بــا اشــاره بــه جایــگاه بــازار 
بدهــی در توســعه اقتصــادی گفــت: در حالی‌کــه حجــم بــازار بدهــی جهانــی در ســال ۲۰۲۴ از ۲۶۲ تریلیــون دلار فراتــر رفتــه، 
ایــران هنــوز در مســیر گــذار بــه ســمت بــازار ســرمایه‌محور قــرار دارد. در ســال ۱۴۰۳ بیــش از ۸۳ درصــد از تأمیــن مالــی کشــور 
از طریــق نظــام بانکــی انجــام شــده اســت؛ ایــن نشــان می‌دهــد کــه بــرای تحقــق توســعه پایــدار بایــد بــازار بدهــی داخلــی را 

تقویــت و متنــوع کنیــم.
ــفافیت و  ــرعت، ش ــد س ــن می‌توان ــاوری بلاک‌چی ــت. فن ــن نیس ــاوری ممک ــدون فن ــی ب ــای مال ــول در بازاره ــزود: تح وی اف

ــد. ــم کن ــی را فراه ــرد و خارج ــرمایه‌گذاران خ ــذب س ــه ج ــد و زمین ــش ده ــی افزای ــار اوراق بده ــد انتش ــاد را در فرآین اعتم

تامین مالی هوشمند در دهه آینده، پیوند فناوری، 
اعتماد و سرمایه

سه شنبه 20 آبان / ساعت 14:30-13:00
سالن ابن سینا 

برگزارکننده: شرکت تامین سرمایه تمدن 
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علیرضــا ناصرپــور همچنیــن نقــش هــوش مصنوعــی را در آینــده نظــام تأمیــن مالــی حیاتــی دانســت و گفــت: الگوریتم‌هــای 
یادگیــری ماشــینی می‌تواننــد فرآیندهــای تأمیــن مالــی را از مرحلــه ارزیابــی تــا تســویه به‌صــورت خــودکار و هوشــمند انجــام 

دهنــد. ترکیــب بلاک‌چیــن و هــوش مصنوعــی مســیر شــکل‌گیری تأمیــن مالــی هوشــمند را در کشــور همــوار می‌ســازد.
در ادامــه ایــن نشســت، محســن خدابخــش، رئیــس هیئــت مدیــره بانــک ســینا، بــه عنــوان نخســتین ســخنران پنــل تأکیــد 

کــرد: فنــاوری در تأمیــن مالــی دیگــر یــک امــکان نیســت، بلکــه یــک ضــرورت اســتراتژیک اســت.
ــریع‌کننده«  ــاز« و »تس ــوان »امکان‌س ــه عن ــن ب ــی و بلاک‌چی ــوش مصنوع ــد ه ــی مانن ــای نوین ــح داد : فناوری‌ه او توضی

عمــل می‌کننــد و نــه تنهــا فرآیندهــای ســنتی را دگرگــون کرده‌انــد بلکــه »ماهیــت روابــط مالــی« را نیــز تغییــر داده‌انــد.
بــه گفتــه او، شــکاف نظارتــی از چالش‌هــای مهــم ایــن حــوزه اســت و بایــد توجــه داشــت کــه فنــاوری بــدون اعتمــاد تنهــا 

یــک زیرســاخت فنــی اســت و اعتمــاد بــدون فنــاوری ناکارآمــد خواهــد بــود.
ســپس، محمدحســین صدرایــی، مدیرعامــل و عضــو هیئــت مدیــره شــرکت مدیریــت دارایــی مرکــزی، در ســخنرانی خــود 

چهــار رونــد کلیــدی شــکل‌دهنده آینــده صنعــت مالــی را تشــریح کــرد.
از طریــق هــوش  بــر بلاک‌چیــن، فراگیرســازی مالــی، هوشمندســازی  او گفــت: دیجیتالــی شــدن و شــفافیت مبتنــی 
مصنوعــی و کلان‌داده‌هــا، و عرف‌شــکنی در بازارســازی دارایی‌هــای خــرد و غیرمتعــارف، مســیر اصلــی تحــول نظــام مالــی 

آینــده را تعییــن می‌کننــد.
صدرایــی ظهــور مالــی غیرمتمرکــز )DeFi( و توکنایز‌کــردن دارایی‌هــا را از مصادیــق ایــن رونــد دانســت کــه موجــب افزایــش 
نقدشــوندگی بازارهــا می‌شــود و افــزود: همگام‌ســازی قوانیــن بــا ســرعت نــوآوری و کاهــش شــکاف دیجیتالــی از مهم‌تریــن 

چالش‌هــای ایــن مســیر اســت.
در ادامــه، میثــم فدائی‌واحــد، مدیرعامــل گــروه خدمــات بــازار ســرمایه آبــان، بــا تأکیــد بــر نقــش بلاک‌چیــن در تأمیــن مالــی 
ــر زنجیــره بلوکــی می‌توانــد چالش‌هایــی نظیــر نقدشــوندگی پاییــن و هزینه‌هــای  گفــت: توکن‌ســازی اوراق بدهــی مبتنــی ب

بــالای انتشــار را حــل کنــد.
او افــزود: بــا اســتفاده از قراردادهــای هوشــمند می‌تــوان جریــان وجــوه را رهگیــری کــرد و پرداخت‌هــا را به‌صــورت خــودکار 
و منطبــق بــا موازیــن شــرعی انجــام داد. همچنیــن، مدل‌هــای زبانــی بــزرگ LLMهــا در حــوزه هــوش مصنوعــی، می‌تواننــد 

فرآینــد انتشــار اســناد و ارزیابــی شــرعی را خــودکار کــرده و رتبه‌بنــدی اعتبــاری پویــا را ممکــن ســازند.
ــورهای  ــران و کش ــرمایه ای ــازار س ــه‌ای از ب ــه مقایس ــا ارائ ــت ب ــن نشس ــز در ای ــادی، نی ــگر اقتص ــوان، پژوهش ــا اخ محمدرض
ــازار بــه تولیــد ناخالــص داخلــی در ایــران حــدود ۴۱ درصــد اســت، در حالی‌کــه ایــن نســبت در  منطقــه گفــت: نســبت ارزش ب
کشــورهایی چــون عربســتان بــه ۲۵۰ درصــد می‌رســد. ایــن نشــان می‌دهــد کــه ایــران هنــوز ظرفیــت بالایــی بــرای توســعه 

ــرمایه دارد. ــازار س ب
او افــزود: تأمیــن مالــی هوشــمند یعنــی به‌کارگیــری فنــاوری، داده و الگوریتــم بــرای تخصیــص بهینــه و عادلانــه منابــع و 
تحقــق ایــن هــدف نیازمنــد تدویــن ســند ملــی تأمیــن مالــی هوشــمند و اتصــال داده‌هــای بانکــی، مالیاتــی و بــازار ســرمایه 

اســت.
ــه  ــاد در ده ــوم اعتم ــول مفه ــاره تح ــد، درب ــرمایه امی ــن س ــل تأمی ــوی، مدیرعام ــن موس ــید محس ــت، س ــان نشس در پای
آینــده گفــت: »اعتمــاد از تکیــه بــر روابــط انســانی بــه ســمت اعتمــاد فناورانــه، داده‌محــور و الگوریتمــی در حــال حرکــت اســت. 

در آینــده، اعتمــاد بــه یــک دارایــی داده‌ای تبدیــل خواهــد شــد.
او افــزود: در ایــن تحــول، انســان حــذف نمی‌شــود بلکــه نقــش او از تصمیم‌گیــر بــه ناظــر اخلاقــی و معنا‌دهنــده در 
نظــام هوشــمند تغییــر می‌کنــد. نظــام مالــی آینــده بــر ســه ســتون شــفافیت فناورانــه، قضــاوت انســانی و نظــارت اخلاقــی 

ــود. ــد ب ــتوار خواه ــور اس داده‌مح
موســوی همچنیــن بــه نقــش هــوش مصنوعــی در ارائــه خدمــات مشــاوره‌ای مالــی اشــاره کــرد و گفــت: در عصــر دیجیتــال، 

مشــاور مالــی هوشــمند بایــد نــه فقــط دقیــق، بلکــه شــفاف، اخلاق‌مــدار و همدلانــه باشــد.
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در ایــن نشســت، موضــوع اصلــی بررســی کارکــرد، ضــرورت و چالش‌هــای »اوراق رهنــی« به‌عنــوان یکــی از ابزارهــای مهــم 
تأمیــن مالــی در صنعــت بانکــداری مطــرح شــد؛ ابــزاری کــه در بســیاری از کشــورها حلقــه اتصــال بــازار پــول و بــازار ســرمایه 
به‌حســاب می‌آیــد و نقشــی کلیــدی در تأمیــن مالــی بخــش مســکن دارد. ســخنرانان ایــن نشســت تــاش کردنــد ابعــاد 
ــادی و  ــی و نه ــای قانون ــا، محدودیت‌ه ــکاف نرخ‌ه ــعه، ش ــع توس ــران، موان ــار آن در ای ــت انتش ــی، وضعی ــف اوراق رهن مختل

همچنیــن راهکارهــای عملیاتــی بــرای گســترش ایــن ابــزار را تشــریح کننــد.

ــا MBS در ایــران تاکنــون دوبــار منتشــر  محمــد ابراهیــم محمدپورزرنــدی در ابتــدای نشســت توضیــح داد: اوراق رهنــی ی
شــده؛ بــار اول بــه ارزش ۳۰۰ میلیــارد تومــان و بــار دوم بــا حجــم هــزار میلیــارد تومــان، و هــر دو تجربــه موفقــی بــوده اســت. 
ــز در دســتور کار بانــک مســکن قــرار دارد و موافقت‌هــای اولیــه ســازمان بــورس  بــه گفتــه او، انتشــار مرحلــه ســوم اوراق نی

اوراق رهنی در صنعت بانکداری 

سه شنبه 20 آبان - 14:30-13:00
سالن رازی

برگزارکننده: تامین سرمایه بانک مسکن 

سخنرانان: 
محمدرضا حبیب‌زاده، معاون تأمین مالی شرکت تأمین سرمایه مسکن

قاسم محسنی، مدیرعامل شرکت رتبه بندی برهان 
محمد ابراهیم محمدپورزرندی، مدیرعامل شرکت تامین سرمایه مسکن

ابوالفضل شهرآبادی، مدیر عامل شرکت سبدگردان داریک پارس
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و ســایر نهادهــای ناظــر اخــذ شــده اســت. ایــن مرحلــه شــامل انتشــار دو و نیــم همــت اوراق بــه پشــتوانه تســهیلات بانــک 
مســکن اســت و می‌توانــد نقــش مهمــی در تأمیــن مالــی طــرح نهضــت ملــی مســکن ایفــا کنــد. او اشــاره کــرد کــه بانک‌هــا 
ــار اوراق  ــد و انتش ــه دهن ــدت ارائ ــهیلات بلندم ــتند تس ــادر نیس ــاد ق ــی اقتص ــت فعل ــی در وضعی ــع مال ــود مناب ــل کمب به‌دلی
رهنــی نوعــی »تأمیــن مالــی مجــدد« یــا ریفاینانســینگ بــرای آن‌هــا ایجــاد می‌کنــد. ایــن ابــزار، دارایی‌هــای بلندمــدت بانک‌هــا 

ــد. ــرار می‌ده ــا ق ــار بانک‌ه ــد در اختی ــع جدی ــد و مناب ــه می‌کن ــل معامل ــادار قاب ــه اوراق به ــل ب را تبدی
مدیرعامــل شــرکت تامیــن ســرمایه مســکن افــزود : در قانــون بودجــه ســال ۱۴۰۴ مجــوز انتشــار حــدود ۵۰ همــت اوراق 
ــی  ــن مال ــن تأمی ــد ضم ــدام می‌توان ــن اق ــت. ای ــده اس ــپرده ش ــکن س ــک مس ــه بان ــت آن ب ــده و عاملی ــی ش ــی پیش‌بین رهن
پروژه‌هــای بــزرگ مســکن، ســاختار بــازار ســرمایه را نیــز تقویــت کنــد. اســتفاده گســترده از ایــن ابــزار موجــب افزایــش شــفافیت 
بــا اطمینــان بیشــتری وارد  اقتصــادی می‌شــود و ســرمایه‌گذاران نهــادی ماننــد صندوق‌هــای بازنشســتگی می‌تواننــد 
ــد  ــر اقتصــاد دارد و می‌توان ــرات کلان ب ــرای بانک‌هــا مفیــد اســت بلکــه اث ــزار نه‌تنهــا ب ــازار مســکن شــوند. از نظــر او، ایــن اب ب

وابســتگی بودجــه کشــور بــه منابــع دولتــی را کاهــش دهــد.
در ادامــه، محمدرضــا حبیــب‌زاده، معــاون تأمیــن مالــی شــرکت تأمیــن ســرمایه مســکن، بــا تمرکــز بیشــتر بــر جنبه‌هــای 
تخصصــی ابــزار، توضیــح داد کــه اوراق رهنــی در همــه بازارهــای مالــی توســعه‌یافته یکــی از مهم‌تریــن ابزارهــای اتصال‌دهنــده 
بــازار پــول و ســرمایه اســت. بــازار ســرمایه محــل تأمیــن مالــی بلندمــدت و بــازار پــول محــل تأمیــن مالــی کوتاه‌مــدت و 
میان‌مــدت اســت و اوراق رهنــی امــکان پیونــد ایــن دو بــازار را فراهــم می‌کنــد. بــه گفتــه او، هــدف از اســتفاده ایــن ابــزار در 
ایــران، تقویــت تــوان تســهیلات‌دهی بانــک مســکن به‌عنــوان بانــک تخصصــی بخــش مســکن اســت. او یــادآور شــد کــه اوراق 
خریــد دیــن نیــز از ابزارهــای ارزشــمند سیســتم بانکــی اســت و پیشــنهاد شــده صندوقــی تخصصــی بــرای نگهــداری و مدیریــت 

ایــن اوراق تأســیس شــود.
وی ســپس توضیــح داد: صنعــت مســکن ارتبــاط گســترده‌ای بــا صنایــع دیگــر دارد و بــر اســاس برخــی برآوردهــا حــدود ۷۵ 
صنعــت به‌صــورت مســتقیم و تــا ۳۰۰ صنعــت به‌صــورت غیرمســتقیم بــا بخــش مســکن مرتبــط هســتند. بنابرایــن تحریــک 
بخــش مســکن می‌توانــد محــرک اصلــی رشــد اقتصــادی باشــد. بــه گفتــه او، بــا توجــه بــه محدودیــت منابــع دولــت و بانک‌هــا، 
چــاره‌ای جــز حرکــت بــه ســمت ابزارهــای مبتنــی بــر بــازار ســرمایه وجــود نــدارد. او همچنیــن اشــاره کــرد کــه فاصلــه زمانــی زیــاد 

میــان انتشــار مرحلــه دوم و ســوم اوراق رهنــی نشــان از چالش‌هــای ســاختاری در توســعه ایــن ابــزار دارد.
محمدرضــا حبیــب‌زاده ســپس بــه مســئله کلیــدی نــرخ بهــره پرداخــت و گفــت: اختــاف میــان نــرخ بهــره واقعــی اوراق و نــرخ 
مطلــوب فعــالان بــازار ســرمایه یکــی از مهم‌تریــن موانــع توســعه اوراق رهنــی اســت. او بــه دســته‌بندی جهانــی اوراق اشــاره 
کــرد و مدل‌هــای مختلــف اوراق رهنــی از جملــه اوراق بــا پشــتوانه دارایــی، مدل‌هــای متنــوع ســاختاریافته و اوراق وثیقــه‌ای 
ــوده و  ــی ب ــای جهان ــی از مدل‌ه ــده، ترکیب ــرا ش ــران اج ــون در ای ــه تاکن ــی ک ــت مدل‌های ــح داد. او گف ــا را توضی ــد CDOه مانن

مدل‌هــای پیشــنهادی بــرای آینــده نیــز بــا الهــام از همیــن ســاختارها طراحــی شــده اســت.
وی دربــاره ســاده‌ترین شــکل اوراق توضیــح داد: جریــان نقــدی ناشــی از بازپرداخــت ماهانــه اقســاط تســهیلات مســکن 
ــه  ــران ب ــه او، در ای ــه گفت ــد. ب ــت می‌کنن ــت دریاف ــه بازپرداخ ــز ماهان ــرمایه‌گذاران نی ــرد و س ــرار می‌گی ــار اوراق ق ــای انتش مبن
دلیــل شــرایط اقتصــادی، ســاختار پرداخت‌هــا عمدتــا ســه‌ماهه و شــش‌ماهه تعریــف شــده اســت. او مدل‌هــای جدیدتــری 
ماننــد »اوراق رهنــی مجــرد« را نیــز توضیــح داد کــه در آن جریــان نقــدی یــک تســهیلات بــه دو بخــش کم‌ریســک و پرریســک 

ــازار شــوند. ــا درجــات مختلــف ریســک‌پذیری وارد ب ــا ســرمایه‌گذاران ب ــد ت تقســیم می‌شــود و ایــن امــکان را فراهــم می‌کن
حبیــب‌زاده گفــت: مدل‌هــای جدیــدی کــه بانــک مســکن و شــرکت تأمیــن ســرمایه مســکن طراحــی کرده‌انــد نوعــی مــدل 
ــا هــدف افزایــش منابــع نقــد، کاهــش هزینــه تأمیــن مالــی و بهبــود نســبت کفایــت ســرمایه بانــک  »هایبریــد« هســتند و ب
ــاوت  ــش، تف ــن چال ــا مهم‌تری ــت، ام ــن اس ــکن پایی ــرد مس ــای خ ــول در وام‌ه ــک نک ــرد: ریس ــد ک ــده‌اند. وی تأکی ــی ش طراح
شــدید میــان نــرخ بــازده ایــن اوراق و نرخ‌هــای بــازار ســرمایه اســت کــه بــا رشــد نــرخ بهــره در ســال‌های اخیــر شــدیدتر شــده 
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ــتورالعمل‌های  ــا دس ــکن ب ــی مس ــت مل ــرح نهض ــهیلات ط ــیاری از تس ــرد: بس ــاره ک ــم اش ــری ه ــم دیگ ــه مه ــه نکت ــت. او ب اس
فعلــی ســازمان بــورس ســازگار نیســت و امــکان اســتفاده از آن‌هــا به‌عنــوان پشــتوانه اوراق وجــود نــدارد. بنابرایــن لازم اســت 

ــود. ــام ش ــن انج ــتورالعمل‌ها و قوانی ــی در دس اصلاحات

ــت:  ــح داد. وی گف ــری توضی ــه دیگ ــره را از زاوی ــرخ به ــوع ن ــان موض ــدی بره ــه بن ــرکت رتب ــل ش ــنی، مدیرعام ــم محس قاس
ــازار ســرمایه مقایســه شــود. بانــک مســکن معمــولاً  ــا نــرخ ب در تحلیــل شــکاف نــرخ نبایــد فقــط نــرخ اســمی وام مســکن ب
از متقاضــی می‌خواهــد مبلغــی را بــرای مدتــی در حســاب نگــه دارد و ایــن دوره خــواب پــول بخشــی از شــکاف را جبــران 
می‌کنــد. به‌گفتــه وی، اگــر ایــن موضــوع در محاســبات لحــاظ شــود، بخــش مهمــی از اختــاف نــرخ پوشــش داده می‌شــود.

ــاری  ــا ایــن اوراق جــزو بالاتریــن رتبه‌هــای اعتب ــاری اوراق رهنــی صحبــت کــرد و گفــت: در دنی ــه اعتب وی ســپس دربــاره رتب
هســتند چــون ســاختاریافته‌اند و رتبــه آن‌هــا مســتقل از رتبــه اعتبــاری بانــک اســت. وی توضیــح داد: نــرخ نکــول در وام‌هــای 
خــرد مســکن پاییــن اســت و اگــر ســاختار اوراق درســت طراحــی شــود، به‌ویــژه بــا تقســیم اوراق بــه ترنچ‌هــای مختلــف، امــکان 

کســب رتبــه اعتبــاری بــالا در ایــران نیــز وجــود دارد. 
وی گفــت :اگــر ترنچ‌بنــدی رســمی انجــام شــود، شــفافیت بیشــتر خواهــد بــود و امــکان خــروج دارایی‌هــا از ترازنامــه بانــک 
فراهــم می‌شــود و نســبت کفایــت ســرمایه بانــک نیــز بهبــود می‌یابــد. حتــی اگــر ترنچ‌بنــدی رســمی نباشــد، تعهــد بانــک مبنــی 

بــر جایگزینــی مطالبــات نکول‌شــده عمــاً نقــش همــان ترنــچ اکوییتــی را ایفــا می‌کنــد.
ــران  ــی در ای ــی اوراق رهن ــای عملیات ــه چالش‌ه ــارس ب ــک پ ــبدگردان داری ــرکت س ــل ش ــر عام ــهرآبادی، مدی ــل ش ابوالفض
ــوه  ــرمایه‌گذاری وج ــط )SPV( و س ــاد واس ــک‌گریزی نه ــی، ریس ــتقبال از اوراق رهن ــدم اس ــل ع ــی از دلای ــت: یک ــت و گف پرداخ
ورودی در ابزارهــای کم‌بــازده بــود کــه هزینــه زیــادی بــه ناشــر تحمیــل می‌کــرد. وی افــزود: بــا اینکــه ســازمان بــورس 
زیرســاخت‌های لازم را بــرای ایــن ابــزار فراهــم کــرد، انتشــار آن محــدود باقــی مانــده اســت. وی ایــن پرســش را مطــرح کــرد : چــرا 
بانــک مســکن بــا وجــود نقــش تخصصــی و حجــم بــالای تســهیلات خــود، انتشــار مســتمر ایــن اوراق را ادامــه نــداده اســت.
در پاســخ، محمدرضــا حبیــب‌زاده، معــاون تأمیــن مالــی شــرکت تأمیــن ســرمایه مســکن بــه شــرایط شــبکه بانکــی اشــاره 
کــرد و گفــت: بســیاری از بانک‌هــا بــه دلیــل کمبــود منابــع و حجــم بــالای تعهــدات طــرح نهضــت ملــی مســکن نتوانســته‌اند 
ــد و  ــداری کنن ــی از اوراق را خری ــد بخش ــه بای ــز از جریم ــرای گری ــا ب ــه بانک‌ه ــح داد ک ــد. او توضی ــرا کنن ــی را اج ــف قانون تکالی
ایــن موضــوع انگیــزه مهمــی بــرای توســعه اوراق بــه شــمار مــی‌رود. بــه گفتــه او، نرخ‌هــای بــالا در بــازار بدهــی و هزینــه 

اضافه‌برداشــت از بانــک مرکــزی کــه بــه ۳۴ درصــد می‌رســد، موجــب شــده انتشــار اوراق رهنــی به‌صرفه‌تــر شــود.
محســنی بــار دیگــر تأکیــد کــرد: بایــد اجــازه داد انتشــار اوراق آغــاز شــود و نبایــد از نــرخ واهمــه داشــت، زیــرا مهم‌تــر از نــرخ، 
نقدشــوندگی اوراق اســت. او گفــت اگــر رتبه‌بنــدی اوراق انجــام شــود و ســاختار پرداخت‌هــا به‌صــورت اصولــی طراحــی شــود، 
بــازار از اوراق اســتقبال خواهــد کــرد. او افــزود نبــود اوراق مستهلک‌شــونده یکــی از چالش‌هایــی اســت کــه بایــد بــا طراحــی 

مدل‌هایــی ماننــد بازخریــد تدریجــی توســط SPV حــل شــود.
در ادامــه نشســت، معــاون تأمیــن مالــی شــرکت تأمیــن ســرمایه مســکن مــدل عملیاتــی اوراق را تشــریح کــرد. وی گفــت: 
ورودی‌هــای SPV شــامل وجــوه حاصــل از انتشــار اوراق، اقســاط وصول‌شــده و ســود ناشــی از ســپرده‌گذاری وجــوه اســت. 

خروجی‌هــا نیــز شــامل پرداخــت مبلــغ خریــد مطالبــات بــه بانــک بانــی و پرداخــت ســود بــه ســرمایه‌گذاران اســت. 
وی افــزود : محدودیــت دســتورالعمل‌ها باعــث شــده لازم باشــد بــرای بخشــی از انتشــارهای آینــده از ظرفیــت اوراق خریــد 
دیــن اســتفاده شــود؛ ابــزاری کــه از نظــر ماهیــت بــه اوراق رهنــی شــباهت دارد امــا محدودیت‌هــای کمتــری دارد و می‌توانــد 

بــرای ســایر بانک‌هــا نیــز قابــل اســتفاده باشــد.
وی ســپس دربــاره تکالیــف قانونــی اجــرای نشــده طــرح نهضــت ملــی مســکن توضیــح داد و گفــت: از ظرفیــت اوراق بایــد 
بــرای کمــک بــه شــبکه بانکــی اســتفاده شــود تــا بخشــی از فشــار از بانک‌هــا برداشــته شــود. او افــزود صنــدوق ملــی مســکن 
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ــی  ــتر اوراق رهن ــت بیش ــرای جذابی ــی ب ــت مهم ــن ظرفی ــد و ای ــش ده ــرخ را پوش ــاوت ن ــد مابه‌التف ــون می‌توان ــق قان ــز طب نی
اســت.

وی در بخــش دیگــری از ســخنان خــود بــه ضــرورت »ابزارســازی« در بــازار ســرمایه اشــاره کــرد و توضیــح داد کــه نرخ‌هــای 
فعلــی در بــازار، از ســپرده‌های ۲۲.۵ درصــدی تــا اوراق اخــزای ۳۰ تــا ۳۱ درصــدی، نشــان می‌دهــد طراحــی اوراق جدیــد 
ــار دریافــت  ــر باشــد. او توضیــح داد: مدل‌هایــی ماننــد »برگه‌هــای اختی ــا ایــن نرخ‌هــا رقابت‌پذی بایــد به‌گونــه‌ای باشــد کــه ب
ــود. او در  ــم ش ــرمایه فراه ــازار س ــهیلات در ب ــاز تس ــری امتی ــکان معامله‌پذی ــا ام ــده‌اند ت ــی ش ــرات« طراح ــا »ب ــهیلات« ی تس
ادامــه بــه ضــرورت طراحــی ابزارهــای بــا نــرخ ســود پلکانــی و اتصــال ســود بــه شــاخص‌هایی ماننــد شــاخص قیمــت مســکن 

اشــاره کــرد.
در پایــان نشســت، حبیــب‌زاده توضیــح داد: ذی‌نفعــان طــرح نهضــت ملــی شــامل دولــت، بانــک و ســرمایه‌گذاران هســتند 
و هــر ســه بایــد از ابزارســازی صحیــح منتفــع شــوند. دولــت از رشــد بخــش مســکن بهــره می‌بــرد، بانک‌هــا از خــروج دارایی‌هــا 
از ترازنامــه و افزایــش قــدرت وام‌دهــی ســود می‌برنــد، و ســرمایه‌گذاران نیــز اوراق بــا بــازده مناســب دریافــت می‌کننــد. وی 
تأکیــد کــرد: بــرای موفــق شــدن ایــن ابــزار، هماهنگــی کامــل میــان وزارت اقتصــاد، وزارت راه و شهرســازی، ســازمان برنامــه، 

بانــک مرکــزی و ســازمان بــورس لازم اســت.
نشســت بــا تأکیــد مجــدد بــر ایــن نکتــه پایــان یافــت کــه اوراق رهنــی ابــزاری میان‌بــازاری اســت کــه می‌توانــد ســه بــازار مهــم 
کشــور؛ بــازار پــول، بــازار ســرمایه و بــازار مســکن، را بــه یکدیگــر متصــل کنــد و بــه یکــی از ابزارهــای کلیــدی توســعه اقتصــادی 

تبدیــل شــود.
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حســن رضایی‌پــور، دبیــرکل کانــون کارگــزاران بــورس و اوراق بهــادار در ابتــدای نشســت بــا اشــاره بــه گزارش‌هــای استخراج‌شــده 
از صورت‌هــای مالــی کارگزاری‌هــا تأکیــد کــرد : وضعیــت درآمــدی و روندهــای مالــی صنعــت کارگــزاری نگران‌کننــده اســت و در صورت 

تــداوم شــرایط فعلــی، تــاب‌آوری ایــن صنعــت بــا چالش‌هــای جــدی مواجه خواهد شــد.
وی بــا بیــان اینکــه مــدل ســنتی کســب‌وکار کارگزاری‌هــا بــه دلیــل وابســتگی کامــل بــه کارمــزد معامــات دیگــر پایــدار نیســت، 
افــزود: کاهــش چشــمگیر ارزش و حجــم معامــات، تغییــر رفتــار ســرمایه‌گذاران، رشــد تکنولــوژی و رقابــت پلتفرم‌های نــوآور، عملاً 
ســهم بــازار کارگزاری‌هــا را کوچک‌تــر کــرده و رقابت‌هــای منفــی در حــوزه تخفیــف و اعتبــار نیــز ریســک‌های عملیاتــی را افزایــش داده 

است.
ــزد  ــد و کارم ــا ۳۱ درص ــی کارگزاری‌ه ــد عملیات ــون درآم ــال ۱۳۹۹ تاکن ــی، از س ــای مال ــاس داده‌ه ــرد: براس ــام ک ــور اع رضایی‌پ
معامــات ۴۷ درصــد کاهــش یافتــه، در حالــی کــه هزینه‌هــای عملیاتــی، به‌ویــژه در حــوزه فنــاوری و امنیــت، حــدود ۸۹ درصــد 
افزایــش داشــته اســت. همچنیــن تنهــا کمتــر از ۲۰ درصــد کارگزاری‌هــا ســود عملیاتــی ثبــت کرده‌انــد و ۸۰ درصــد در زیــان عملیاتــی 

قــرار دارنــد.

فرصت ها و چالش های صنعت کارگزاری

سه شنبه 20 آبان  - 14:30-13:00
سالن خوارزمی

برگزارکننده: کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

سخنرانان:
حسین عبده تبریزی، رئیس کمیته محتوایی کیش اینوکس

حسن رضایی پور، دبیرکل کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار 
سیدرضا اعجازی، رئیس هیئت مدیره کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار
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ــه بازارهــای تخصصــی بــورس کالا و  ــد کــرد: توجــه ب ــه ضــرورت بازبینــی »پرتفــوی درآمــدی« کارگزاری‌هــا، تأکی ــا اشــاره ب وی ب
انــرژی، توســعه خدمــات مبتنــی بــر فنــاوری، تقویــت بازاریابــی مســتقیم و ورود بــه حوزه‌هایــی چون تأمیــن مالی جمعی، مشــاوره 
ســرمایه‌گذاری، مدل‌هــای اشــتراکی خدمــات و ابزارهــای نویــن مالــی می‌توانــد مســیرهای تــازه‌ای بــرای درآمدزایــی ایجــاد کنــد.

ــن،  ــاوره‌ای، توکنایزیش ــات مش ــا، خدم ــا و ETNه ــپرده، ETFه ــای س ــه گواهی‌ه ــد ازجمل ــای جدی ــا و بازاره ــعه ابزاره او توس
افزایــش ســاعت معامــات و ایجــاد بســترهای OTC را از دیگــر راهکارهــای قابــل پیگیــری عنــوان کــرد. همچنیــن مشــکلات 
زیرســاختی حــوزه فنــاوری ارکان بــازار و محدودیت‌هــای هســته معامــات را از چالش‌هــای اصلــی دانســت کــه نیازمنــد اصلاحــات 

ســاختاری اســت.
رضایی‌پــور در ادامــه نشســت بیــان داشــت: بــرای عبــور از بحــران درآمــدی، تدویــن »ســند تحــول صنعــت کارگــزاری« ضــروری 
اســت و کانــون کارگــزاران آمــاده اســت بــا حمایــت اعضــا، بــازوی پژوهشــی خــود و همــکاری دانشــگاه‌ها، پیشــنهادهای جامــع 
و عملیاتــی را بــه ســازمان بــورس ارائــه دهــد. او در پایــان بــر ضــرورت هم‌اندیشــی و مشــارکت فعــال مدیــران کارگزاری‌هــا در 

ــرد. ــد ک ــی تأکی ــای تخصص کارگروه‌ه
در ادامــه نشســت، حســین عبده‌تبریــزی، رئیــس کمیتــه محتوایــی کیــش اینوکــس در ایــن نشســت بــا اشــاره بــه گزارشــی کــه 
دربــاره وضعیــت مالــی و عملیاتــی کارگزاری‌هــا ارائــه شــد، اظهــار داشــت: صنعــت کارگــزاری در شــرایط پیچیــده‌ای قــرار گرفتــه کــه 
بخشــی از آن ناشــی از رکــود بــازار و بخــش مهمــی نتیجــه تحــولات ســریع فنــاوری، تغییــر رفتــار ســرمایه‌گذاران و ورود بازیگــران 
جدیــد مبتنــی بــر تکنولــوژی اســت. بــه گفتــه او، مــدل ســنتی کارگــزاری کــه عمــده درآمــد آن بــر پایــه کارمــزد معاملات شــکل گرفته، 
ــرای  ــازه‌ای ب ــیرهای ت ــت مس ــن صنع ــران ای ــت مدی ــت و لازم اس ــازار نیس ــروز ب ــت ام ــک‌ها و رقاب ــا، ریس ــخگوی هزینه‌ه ــر پاس دیگ

درآمدزایــی طراحــی کننــد.
وی بــا اســتناد بــه تجربــه بازارهــای جهانــی توضیــح داد : ســهم کارمــزد از درآمــد کارگزاری‌هــا طــی ســال‌های اخیــر از حــدود ۶۰ 
درصــد بــه نزدیــک ۳۰ تــا ۳۵ درصــد کاهــش پیــدا کــرده و بخــش عمــده درآمــد ایــن صنعــت بــه ارائــه خدمــات جانبــی و تخصصــی 
ــاوری، خدمــات اعتباردهــی کنترل‌شــده، و  ــر مدیریــت دارایــی، مشــاوره ســرمایه‌گذاری، تحلیــل و فــروش داده، توســعه فن نظی
ایجــاد پلتفرم‌هــای نوآورانــه منتقــل شــده اســت. بــه اعتقــاد او، آینــده صنعــت کارگــزاری ایــران نیــز بــدون حرکــت در همیــن مســیر 

قابــل تصــور نیســت.
حســین عبده‌تبریــزی در تحلیــل وضعیــت فعلــی بیــان داشــت: بخــش قابــل توجهــی از کارگزاری‌هــا بــا ســرمایه ناکافــی، ســاختار 
ســنتی، هزینه‌هــای فنــاوری رو بــه افزایــش و محدودیت‌هــای توســعه تکنولــوژی مواجه‌انــد. او یکــی از راهکارهــای مهــم را ادغــام 
ــدرت  ــد، ق ــش ده ــا را کاه ــد، هزینه‌ه ــش ده ــی را افزای ــره‌وری عملیات ــد به ــه می‌توان ــی ک ــت؛ اقدام ــک دانس ــای کوچ کارگزاری‌ه

ســرمایه‌گذاری در فنــاوری را تقویــت کنــد و تــوان رقابــت بــا بازیگــران بــزرگ بــازار را افزایــش دهــد.
وی همچنیــن از سیاســت‌گذار خواســت بــه ضــرورت بازنگــری در مقــررات، بازگشــت برخــی مجوزهــای از دســت رفتــه، توســعه 

فعالیت‌هــای مکمــل، و ایجــاد امــکان ارائــه خدمــات جدیــد توجــه کنــد. 
رئیــس کمیتــه محتوایــی کیــش اینوکــس ادامــه داد: ظرفیت‌هــای مغفولــی بــرای درآمدزایــی وجــود دارد؛ از جملــه امــکان ارائــه 
خدمــات تأمیــن مالــی محــدود، مشــارکت بــا فین‌تک‌هــا و اســتارت‌آپ‌ها، توســعه راهکارهــای مبتنــی بــر هــوش مصنوعــی، ورود 

مدیریت‌شــده بــه حــوزه رمزدارایی‌هــا و اســتفاده از داده‌هــای مالــی بــرای خلــق ســرویس‌های جدیــد.
عبده‌تبریــزی بــا اشــاره بــه اهمیــت فنــاوری، هــوش مصنوعــی و رفتــار مشــتریان جدیــد، بــر لــزوم دیجیتالی‌ســازی فرآیندهــا، 
استانداردســازی عملیــات و بازطراحــی مــدل کســب‌وکار کارگزاری‌هــا تأکیــد کــرد. او گفــت آینــده بــازار ســرمایه متعلــق بــه نهادهایــی 

اســت کــه بتواننــد هم‌زمــان خدمــات متنــوع مالــی ارائــه دهنــد و وابســتگی خــود را بــه نوســانات معامــات کاهــش دهنــد.
در پایــان، وی ادامــه داد: صنعــت کارگــزاری بــرای عبــور از شــرایط فعلــی نیازمنــد چشــم‌انداز مشــترک، تدویــن نقشــه راه تحــول 
و همــکاری نزدیــک بــا نهــاد ناظــر اســت تــا بتوانــد از تهدیدهــا عبــور کــرده و از فرصت‌هــای جدیــد بــرای رشــد پایــدار اســتفاده کنــد.

در ادامــه نشســت، ســیدرضا اعجــازی، رئیــس هیئــت مدیــره کانــون کارگــزاران، بــا تأکیــد بــر اینکــه »دوران گــذار از مــدل ســنتی 
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ــل  ــه اوای ــه آن ب ــت و ریش ــته اس ــرورت داش ــت ض ــر سال‌هاس ــن تغیی ــرد : ای ــح ک ــده، تصری ــاز ش ــزاری آغ ــت کارگ ــزد« در صنع کارم
دهــه ۱۳۹۰ بازمی‌گــردد؛ زمانــی کــه بــا طــرح موضــوع »تفکیــک تضــاد منافــع«، مســیر فعالیــت کارگزاری‌هــا محــدود و رونــد افــول 
تدریجــی ایــن صنعــت آغــاز شــد. وی افــزود: »امــروز در شــرایطی هســتیم کــه حتــی اســتفاده از عنــوان صنعــت بــرای مجموعــه 

کارگزاری‌هــا بــا کمــی اغــراق همــراه اســت.«
ــا اشــاره بــه آخریــن صورت‌هــای مالــی کارگزاری‌هــا گفــت : مجمــوع حقــوق صاحبــان ســهام ایــن شــرکت‌ها حــدود  اعجــازی ب
۳۲.۷ همــت اســت، امــا بــر اســاس همیــن گزارش‌هــا بســیاری از آن‌هــا ۲ تــا ۲.۵ همــت زیــان ثبــت کرده‌انــد؛ در حالــی کــه همیــن 

شــرکت‌ها ناچارنــد قریــب بــه ۲ همــت نیــز بــه صنــدوق توســعه کمــک کننــد. 
او توضیــح داد: »عمــاً ۸۰ درصــد شــرکت‌های کارگــزاری زیــان‌ده هســتند و تنهــا ۲۰ درصــد ســودآوری دارنــد کــه از میــان همیــن 
۲۰ درصــد نیــز حــدود ۸۵ درصــد مربــوط بــه کارگزاری‌هــای دولتــی اســت کــه معامــات درون‌گروهــی خــود را انجــام می‌دهنــد. 

بنابرایــن مقایســه ســودآوری واقعــی در ایــن ســاختار امکان‌پذیــر نیســت.«
بــه گفتــه وی، کارگزاری‌هــا در چنیــن شــرایطی ناچــار هســتند کــه عــاوه بــر زیــان عملیاتــی، هزینه‌هــای دیگــری همچــون واریــز 
مبالــغ قابــل توجــه بــه صنــدوق تضمیــن را هــم بپذیرنــد؛ در حالــی کــه واقعیــت این اســت کــه این صنعــت در ســخت‌ترین وضعیت 

مالــی خــود قــرار دارد. 
اعجــازی در ادامــه بــا انتقــاد از نــگاه رگولاتــوری نســبت بــه کارگزاری‌هــا اظهــار داشــت: حاکمیــت همچنــان بــا ذهنیــت گذشــته و 
بــا تصــور اینکــه کارگــزاران صرفــا مجــری معامــات هســتند، آن‌هــا را نهــادی پرریســک می‌بینــد و اجــازه ورود بــه حوزه‌هــای جدیــد را 
نمی‌دهــد؛ در حالی‌کــه حجــم مقــررات و نظارت‌هایــی کــه امــروز بــر کارگزاری‌هــا تحمیــل می‌شــود به‌مراتــب بیشــتر از حوزه‌هایــی 

ماننــد مدیریــت دارایــی اســت.
اعجــازی بــا اشــاره بــه کاهــش پیوســته کارمــزد معامــات، کــه مشــابه رونــد جهانــی در حــال نزدیــک شــدن بــه صفــر اســت، گفت: 
در بازارهــای توســعه‌یافته، کاهــش کارمــزد بــا افزایــش ســایر درآمدهــا و امــکان توســعه خدمــات جبــران می‌شــود، امــا در ایــران به 

دلیــل محدودیت‌هــای اساســنامه‌ای و نهــادی، ایــن امــکان فراهــم نشــده اســت. 
وی تأکیــد کــرد: »نــه توافقــی بــرای توســعه دامنــه فعالیت‌هــا وجــود دارد و نــه اراده‌ای بــرای بازنگــری ســاختاری؛ بنابرایــن حتــی 

کاهــش کارمــزد نیــز بــدون ایجــاد منابــع درآمــدی جدیــد، تنهــا فشــار بیشــتری بــر کارگزاری‌هــا وارد می‌کنــد.«
رئیــس هیئت‌مدیــره کانــون بــا اشــاره بــه اینکــه کارگزاری‌هــا »پیشــران ارتبــاط با مشــتری در بازار ســرمایه« هســتند، افــزود: وقتی 
حــال کارگــزار خــوب نباشــد، طبیعــی اســت کــه حــال مشــتری و حــال بــازار نیــز خــوب نخواهد بــود. مــا ناخواســته ناامیــدی را به بــازار 
منتقــل می‌کنیــم؛ چــون کســب‌وکار مــا دیگــر ارزندگی گذشــته را نــدارد و حتی ســرقفلی بســیاری از کارگزاری‌هــا امــروز ارزش چندانی 

ندارد.
ــا  وی همچنیــن بــه هزینه‌هــای ســنگین فنــاوری و توســعه زیرســاخت‌های نرم‌افــزاری اشــاره کــرد و گفــت ادامــه ایــن رونــد ب
کارمــزد فعلــی عمــاً ممکــن نیســت. اعجــازی در ادامــه خاطرنشــان ســاخت: در چنیــن فضایــی، توســعه ابزارهــا یا حرکت به ســمت 
فناوری‌هایــی ماننــد توکنایزیشــن نیــز عمــاً محــدود اســت؛ زیــرا نــگاه غالــب ایــن اســت کــه کارگــزار فقــط بایــد از محــل کارمــزد 

معامــات فعالیــت کنــد و اجــازه رشــد در ســایر حوزه‌هــا را نــدارد.
ــه  ــد ک ــن باش ــت‌گذار ای ــری سیاس ــاید جهت‌گی ــزود: ش ــت، اف ــکلات نیس ــن مش ــل ای ــی راه‌ح ــام به‌تنهای ــه ادغ ــان اینک ــا بی وی ب
کارگزاری‌هــا بــه مــدل دفاتــر پیشــخوان تبدیــل شــوند؛ نهــادی کوچــک، محــدود و صرفــا اجرایــی. امــا واقعیــت ایــن اســت کــه ایــن 
نــگاه نــه بــا نیــاز بــازار ســازگار اســت و نــه بــا ظرفیت‌هــای موجــود. او همچنیــن یــادآور شــد کــه سیاســت »تفکیک تضــاد منافــع« نیز 
در عمــل موفــق نبــوده و صرفــا نظــارت ســهامداران را کم‌رنــگ کــرده، در حالــی کــه تــوان توســعه شــرکت‌های کارگــزاری را تضعیــف 

کــرده اســت.
اعجــازی در پایــان بــا اشــاره بــه فضــای نمایشــگاه و همایش‌هــای اخیــر گفــت: شــاید گفتــار امــروز مــن تلــخ باشــد، امــا واقعیــت 
صنعــت کارگــزاری تلخ‌تــر از آن اســت. بــا وجــود برگــزاری ده‌هــا نشســت تخصصــی طــی روزهــای اخیــر، هنــوز نشــانه‌ای از تغییــر نــگاه 
نهــاد ناظــر نســبت بــه ایــن صنعــت دیــده نمی‌شــود، و ایــن در حالــی اســت کــه کارگزاری‌هــا ســتون ارتباطــی بــازار ســرمایه بــا مــردم 

هســتند و تــداوم ایــن وضعیــت می‌توانــد پیامدهــای جــدی بــرای بــازار داشــته باشــد. 
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حســین عبده‌تبریــزی نشســت را بــا اشــاره بــه ایــن نکتــه آغــاز کــرد: موضــوع تأمیــن مالــی پایــدار و مفاهیــم ESG در ایــران 
هنــوز به‌صــورت جــدی وارد دســتورکار نشــده اســت. 

وی گفــت: در کشــور مــا صرفــا در یــک حــوزه خــاص، آن هــم عمدتــا بــا رویکــرد تبلیغاتــی، بــه ایــن موضــوع پرداختــه شــده 
و حتــی در بخــش بــرق نیــز ورود جــدی صــورت نگرفتــه اســت. وی افــزود: در ســطح بین‌المللــی نیــز بــا ظهــور دونالــد ترامــپ، 
ــد و  ــیب دی ــداری آس ــد پای ــرکتی و قواع ــت ش ــت، حاکمی ــوزه محیط‌زیس ــر در ح ــه اخی ــه‌‌ـچهار ده ــتاوردهای س ــی از دس بخش
عقب‌گــردی در فضــای روشــنفکری و سیاســت‌گذاری جهانــی رخ داد. بــه همیــن دلیــل بازارهــای مالــی مرتبــط بــا موضوعــات 

پایــداری نیــز آن گســتردگی کــه انتظــار می‌رفــت پیــدا نکرده‌انــد.
وی ادامــه داد: اینکــه مجموعه‌هایــی ماننــد ســبا یــا مجموعــه بیمــه ایــران بــه ایــن موضــوع توجــه کرده‌انــد قابل‌توجــه 
اســت؛ زیــرا در ایــران هنــوز میــان »بــازده اقتصــادی«، »عدالــت اجتماعــی« و »محیط‌زیســت« پیونــد ســاختاری برقــرار نشــده 
اســت. وی گفــت: محدودیت‌هــای عمیــق کشــور، چــه در روابــط خارجــی و چــه در مســائل داخلــی، ســبب شــده امــکان 

بررسی تامین مالی پایدار

سه شنبه 20 آبان - ساعت 14:30-13:00
سالن ملاصدرا

برگزارکننده: هلدینگ سبا

سخنرانان: 
حسین عبده‌تبریزی، رئیس کمیته محتوایی کیش اینوکس  

محمد نظیفی، مدیر عامل بورس انرژی 
امیرتقی‌خان تجریشی، رئیس هیات مدیره و معاون سرمایه‌گذاری گروه مالی فیروزه 

حمیدرضا جواهری، مدیرعامل گروه مالی و اقتصادی بیمه ایران
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ــا  ــی ی ــداول گزارش‌ده ــای مت ــل ابزاره ــن دلی ــه همی ــود. ب ــم ش ــر فراه ــداری کمت ــتاندارد پای ــای اس ــا و مدل‌ه ــعه ابزاره توس
حسابرســی پایــداری نیــز در کشــور وجــود نــدارد. وی افــزود: تاکنــون گزارشــی کــه حســابرس آن معیارهــای محیط‌زیســتی را 

لحــاظ کــرده باشــد، یــا الزامــی بــرای درج گــزارش زیســت‌محیطی در آن وجــود داشــته باشــد، دیــده نشــده اســت.
ملاحظــات  اثــر  بــر  کــه  ارزش‌گذاری‌هایــی  نداریــم.  منســجمی  ســاختار  نیــز  ارزش‌گــذاری  حــوزه  در  داد:  توضیــح  وی 
ــای  ــتر واکنش‌ه ــت‌محیطی بیش ــائل زیس ــا مس ــه ب ــود، و در مواجه ــاهده نمی‌ش ــند مش ــده باش ــل ش ــتی تعدی محیط‌زیس
مــوردی دســتگاه‌ها را شــاهدیم. وی افــزود: فاصلــه مــا بــا موضــوع تأمیــن مالــی پایــدار همچنــان زیــاد اســت؛ هرچنــد 
می‌تــوان از زوایــای مختلــف نــگاه کــرد، امــا میــدان اجرایــی آن در اقتصــاد ایــران فعــاً گســترده نیســت. بــا ایــن حــال آشــنایی 
بــا مفاهیــم لازم اســت و حتــی اگــر حجــم بــازار جهانــی اوراق ســبز، اوراق اجتماعــی یــا ابزارهــای مرتبــط بــا آب هنــوز بســیار بــزرگ 

ــرای آینــده آمــاده کنیــم. نباشــد، لازم اســت خــود را ب
عبده‌تبریــزی گفــت: اگــر خروجــی ایــن جلســه آن باشــد کــه چارچوبــی مقدماتــی تهیــه شــود، متنــی دوصفحــه‌ای شــامل 
ــی از آن  ــا بخش ــرد ت ــه ک ــازی ارائ ــازمان خصوصی‌س ــا س ــی ی ــازمان حسابرس ــه س ــوان آن را ب ــی، می‌ت ــات اجرای ــل الزام حداق
ــر کشــور  ــرای حرکــت جدی‌ت به‌صــورت رســمی وارد فرآینــد گزارش‌دهــی و ارزش‌گــذاری شــود. ایــن اتفــاق می‌توانــد آغــازی ب

ــد. ــده باش ــال‌های آین در س
به‌عنــوان  فیــروزه  مالــی  گــروه  ســرمایه‌گذاری  معــاون  و  مدیــره  هیــات  رئیــس  تجریشــی،  امیرتقی‌خــان  ادامــه،  در 
ســخنران بعــدی تاریخچــه‌ای از شــکل‌گیری مفاهیــم ESG ارائــه کــرد. وی گفــت: ایــن مفاهیــم از اوایــل دهــه ۲۰۱۰ میــادی 
در جهــان شــکل گرفتنــد و ابتــدا محوریــت آن‌هــا تأمیــن مالــی و ســرمایه‌گذاری بــود. وی افــزود: اوراق ســبز، اوراق پایــدار و 
 ESG ــاخص ــی ش ــد. حت ــف ش ــی تعری ــاخص‌های اختصاص ــک ش ــر ی ــد و در ه ــعه یافتن ــرور توس ــه آن به‌م ــبیه ب ــی ش ابزارهای
در بــورس لنــدن و مدل‌هــای اســامی مربــوط بــه ESG طراحــی شــده اســت. وی توضیــح داد: تحقیقــات زیــادی دربــاره 
ــران   ــه بح ــا، از جمل ــیاری از بحران‌ه ــه در بس ــد ک ــان می‌ده ــج نش ــده و نتای ــام ش ــان انج ــاخص‌های ESG در جه ــی ش بازده
۲۰۰۸میــادی، شــاخص‌های پایــدار کمتــر آســیب دیده‌انــد، زیــرا معمــولاً دارایی‌هــای فیزیکــی و واقعــی بیشــتری دارنــد 
ــود  ــی از س ــای چشم‌پوش ــا به‌معن ــداری الزام ــوزه پای ــه ح ــن ورود ب ــزود: بنابرای ــت. وی اف ــه آن‌هاس ــری متوج ــک کمت و ریس

ــت. ــادی اس ــک ارزش اقتص ــود ی ــک خ ــش ریس ــود و کاه ــل می‌ش ــک حاص ــش ریس ــوارد کاه ــیاری م ــه در بس ــت، بلک نیس
وی ادامــه داد: در ایــران نیــز تجربه‌هایــی داشــته‌ایم؛ هرچنــد پراکنــده. از جملــه انتشــار »اوراق کرونــا« در دوران همه‌گیــری. 
وی گفــت: هرچنــد ایــن تجربــه موفــق نبــود و بایــد آسیب‌شناســی شــود، امــا نشــان می‌دهــد ظرفیــت اســتفاده از ابزارهــای 
ــی  ــای دولت ــاد و نهاده ــت وزارت اقتص ــند، لازم اس ــذار باش ــا اثرگ ــن ابزاره ــت ای ــرار اس ــر ق ــزود: اگ ــود دارد. وی اف ــداری وج پای
مشــوق‌هایی ارائــه کننــد؛ چــه به‌صــورت تخفیــف مالیاتــی و چــه مشــوق‌های دیگــر. وی گفــت: مســأله ایــن نیســت کــه دولــت 
درآمــد مالیاتــی خــود را از دســت بدهــد، بلکــه موضــوع تخصیــص منابــع اســت و بــا هدایــت درآمدهــا بــه ســمت حوزه‌هــای 

پایــدار، دولــت می‌توانــد نقــش خــود را در توســعه ایــن بخــش ایفــا کنــد.
در بخــش دیگــری از نشســت، محمــد نظیفــی، مدیرعامــل بــورس انــرژی، توضیحاتــی دربــاره تجربــه عملیاتــی بــورس انــرژی 
ارائــه کــرد. وی گفــت: بــورس انــرژی بیــش از ســایر بورس‌هــا بــا حــوزه پایــداری و ابزارهــای مرتبــط بــا انــرژی درگیــر اســت، چــه در 
بخــش تجدیدپذیرهــا و چــه در حــوزه بهینه‌ســازی مصــرف و پروژه‌هــای گــذار. وی افــزود: در ادبیــات جهانــی، ابزارهــای مرتبــط 
ــش  ــوند و نق ــوب می‌ش ــوزه Transition Finance محس ــی از ح ــرژی، بخش ــی ان ــش کارای ــا افزای ــن ی ــار کرب ــش انتش ــا کاه ب

مهمــی در حرکــت بنگاه‌هــا بــه ســمت اقتصــاد کم‌کربــن دارنــد.
وی توضیــح داد: اگرچــه ESG به‌صــورت یــک ســه‌گانه مطــرح می‌شــود، امــا بُعــد محیط‌زیســت )E( از نظــر اقتصــادی 
تــی ناشــی از آن اهمیــت می‌دهــد. وی  پشــتوانه نظــری قوی‌تــری دارد، زیــرا اقتصــاد محافظه‌کارانــه بــه زمیــن و حقــوق آ
ــاز بــه توســعه  ــران، حکمرانــی شــرکتی )G( ســابقه طولانی‌تــری در مقــررات دارد، امــا در دو بُعــد دیگــر هنــوز نی افــزود: در ای
جــدی داریــم. وی گفــت: آنچــه امــروز تحــت عنــوان گزارش‌هــای پایــداری ارائــه می‌شــود مشــابه وضعیــت اولیــه گزارش‌هــای 
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ــد. ــه نمی‌دهن ــی را ارائ ــات واقع ــه جزئی ــکلی ک ــی ش ــت؛ گزارش‌های ــرمایه اس ــازار س ــک در ب ریس
وی ادامــه داد: توســعه شــاخص‌ها گام ضــروری اســت؛ تــا زمانــی کــه شــاخص‌های دقیــق بــرای حوزه‌هــای بــرق، آب، 
بهینه‌ســازی و انــرژی تجدیدپذیــر نداشــته باشــیم، انــدازه ایــن بــازار مشــخص نمی‌شــود و ســرمایه‌گذار امــکان ارزیابــی 
ریســک و بــازده را نــدارد. وی افــزود: بــورس انــرژی در تــاش اســت شــاخص‌هایی بــرای ایــن حوزه‌هــا طراحــی کنــد و به‌تازگــی 
نیــز تابلــو بــرق ســبز را فعــال کــرده اســت کــه معامــات بــرق تجدیدپذیــر در آن انجــام می‌شــود. به‌لحــاظ ارزشــی، حــدود ۱۰ 

درصــد بــازار بــرق بــورس انــرژی مربــوط بــه بــرق تجدیدپذیــر اســت، امــا به‌لحــاظ حجمــی ســهم آن بســیار کمتــر اســت.
مدیرعامــل بــورس انــرژی ســپس بــه بخــش »گواهــی صرفه‌جویــی« اشــاره کــرد و گفــت: ایــن حــوزه نمونــه‌ای از تأمیــن 
مالــی گــذار اســت. وی گفــت: گواهــی صرفه‌جویــی در حــوزه بــرق و گاز ابــزار بســیار مؤثــری بــوده و منافــع قابل‌توجهــی بــرای 
بنگاه‌هــا ایجــاد کــرده اســت. وی افــزود: اگــر تعهــدات دولــت در تســویه گواهی‌هــا به‌موقــع انجــام شــود، ایــن بــازار می‌توانــد 
توســعه بیشــتری پیــدا کنــد. وی ادامــه داد: تــا امــروز حــدود ۱۰ هــزار میلیــارد تومــان گواهــی صرفه‌جویــی معاملــه شــده و 

طرح‌هــای بزرگــی در دســت بررســی اســت.
وی گفــت: مزیــت اصلــی گواهــی صرفه‌جویــی وجــود دو قیمــت در اقتصــاد انــرژی ایــران اســت: قیمــت یارانــه‌ای و قیمــت 
ــک  ــه ی ــض اینک ــد. به‌مح ــاد می‌کن ــوی ایج ــوق ق ــک مش ــود ی ــه خودبه‌خ ــت ک ــاد اس ــدر زی ــت آن‌ق ــن دو قیم ــاوت ای آزاد. تف
مترمکعــب گاز صرفه‌جویــی شــود، ســرمایه‌گذار می‌توانــد معــادل آن را بــا قیمــت آزاد بفروشــد و ســود بالایــی کســب کنــد. 
وی افــزود: بــه همیــن دلیــل اســت کــه شــرکت‌ها حتــی بــه واردات تجهیــزات کم‌مصــرف نیــز علاقه‌منــد شــده‌اند، چــون 

می‌تواننــد از ارزش صرفه‌جویــی بهره‌منــد شــوند.
وی ادامــه داد: از نظــر پایــداری، اثرگــذاری گواهــی صرفه‌جویــی بســیار بیشــتر از توســعه نیروگاه‌هــای تجدیدپذیــر اســت، 
زیــرا در بخــش حرارتــی می‌تــوان بــا افزایــش راندمــان به‌ســرعت صرفه‌جویــی قابل‌توجهــی بــه دســت آورد. وی افــزود: 
ســاختار اقتصــادی کشــور به‌گونــه‌ای اســت کــه یارانه‌هــا موجــب شــکل‌گیری مصــرف غیرکارآمــد شــده‌اند و مکانیــزم گواهــی 

ــد. ــم می‌کن ــد را فراه ــن رون ــاح ای ــکان اص ــی ام صرفه‌جوی
محمــد نظیفــی ســپس دربــاره نــرخ تأمیــن مالــی گفــت: نــرخ را بــازار مشــخص می‌کنــد و بــورس انــرژی مدافــع تعییــن نــرخ 
توســط دولــت نیســت. وی گفــت: در شــرایط ابهــام اقتصــادی کــه بورس‌هــای اوراق عمــاً تأمیــن مالــی نکردنــد، بــورس انــرژی 
همچنــان تأمیــن مالــی قابل‌توجهــی داشــت و ایــن نشــان می‌دهــد کــه بــازار انــرژی ســاختار مســتقل و کارکــرد متفاوتــی دارد.

در ادامــه نشســت، بحــث بــه چالش‌هــای پایــداری تولیــد کشــیده شــد و ایــن پرســش مطــرح شــد کــه حتــی اگــر شــرکت‌های 
بــزرگ نیــروگاه تجدیدپذیــر یــا حرارتــی احــداث کننــد، آیــا در زمــان بحــران امــکان تضمیــن برق‌رســانی پایــدار وجــود دارد یــا خیــر. 

در پاســخ بــه ایــن موضــوع، حمیدرضــا جواهــری، مدیرعامــل گــروه مالــی و اقتصــادی بیمــه ایــران، توضیحاتــی ارائــه کرد. 
ــن  ــت و در ای ــادی اس ــی و اقتص ــروه مال ــک گ ــه ی ــدن ب ــال تبدیل‌ش ــران در ح ــه ای ــرمایه‌گذاری بیم ــگ س ــت: هلدین وی گف
ســاختار چنــد هلدینــگ تخصصــی تعریــف شــده اســت کــه یکــی از آن‌هــا حــوزه انــرژی اســت. وی افــزود: بحران‌هــای بــرق، آب 

و گاز موضوعــات جــدی کشــور هســتند و از همیــن منظــر، بررســی تأمیــن مالــی پایــدار کامــاً ضــروری اســت.
وی ادامــه داد: در پروژه‌هــای بــزرگ، روش‌هــای مختلــف تأمیــن مالــی شــامل پیش‌فــروش، تهاتــر، تســهیلات بانکــی و 
ــیار  ــزوده بس ــور، ارزش اف ــروژه اداری کش ــن پ ــوان بزرگ‌تری ــتان به‌عن ــروژه گلس ــت: پ ــود. وی گف ــی می‌ش ــار اوراق بررس انتش

بالایــی ایجــاد خواهــد کــرد و نیــاز جــدی بــه تأمیــن مالــی دارد.
وی افــزود: هنگامــی کــه از تأمیــن مالــی پایــدار صحبــت می‌کنیــم، نبایــد تنهــا بــه نیروگاه‌هــای تجدیدپذیــر فکــر کنیــم. 
پروژه‌هــای ســاختمانی بــزرگ نیــز اگــر به‌صــورت اصولــی طراحــی شــوند و مصــرف انــرژی آن‌هــا کاهــش یابــد، کامــاً در 
چارچــوب توســعه پایــدار قــرار می‌گیرنــد. وی گفــت: در حــال حاضــر ایــن تصــور نادرســت وجــود دارد کــه اوراق ســبز فقــط بــرای 

نیروگاه‌هــا مناســب اســت، در حالــی کــه پروژه‌هــای عمرانــی نیــز می‌تواننــد واجــد معیارهــای پایــداری باشــند.
وی ادامــه داد: بحــران انــرژی کشــور ناشــی از مصــرف غیرکارآمــد در بخــش ســاختمان اســت. انــرژی نهفتــه مصالــح و 
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مصــرف مســتقیم ســاختمان‌ها دو عامــل اصلــی ایــن موضوع‌انــد. بیــش از ۹۵ درصــد ساخت‌وســازهای کشــور مقــررات 
صرفه‌جویــی انــرژی را رعایــت نکرده‌انــد. وی گفــت: اجــرای صحیــح مبحــث ۱۹ مقــررات ملــی ســاختمان، کــه به‌تازگــی اجبــاری 

ــد. ــاد کن ــی ایج ــول مهم ــد تح ــده، می‌توان ش
ــه  ــر اینک ــدارد، مگ ــود ن ــی وج ــبز و اوراق معمول ــان اوراق س ــی می ــاوت چندان ــی، تف ــر عملیات ــک مدی ــر ی ــزود: از منظ وی اف
دولــت مشــوق‌های مالــی مشــخص ارائــه کنــد. وی گفــت: وقتــی هزینه‌هــای مالــی پروژه‌هــا بالاتــر از ۴۰ درصــد باشــد، امــکان 
تأمیــن مالــی بســیار محــدود می‌شــود. بنابرایــن لازم اســت بــرای اوراق ســبز مشــوق‌های مالیاتــی و تضامیــن دولتــی تعییــن 

شــود تــا بــرای ســرمایه‌گذاران جــذاب باشــند.
وی ادامــه داد: در پاســخ بــه ایــن پرســش کــه آیــا افــزودن واژه »ســبز« بــه ابزارهــای مالــی کافــی اســت یــا بایــد ابزارهــای 
جدیــدی طراحــی شــود، بایــد گفــت زیرســاخت حقوقــی در قوانیــن بــازار ســرمایه وجــود دارد، امــا از ظرفیت‌هــای آن اســتفاده 
نمی‌شــود. وی توضیــح داد: تجربــه تأمیــن مالــی نیــروگاه پرنــد از طریــق صنــدوق پــروژه نشــان می‌دهــد کــه ابزارهــای 
غیربدهــی نیــز در پروژه‌هــای پایــدار قابل‌اســتفاده‌اند و می‌تواننــد موفــق باشــند. وی افــزود: در آن پــروژه، بــا طراحــی آپشــن 
بازخریــد انتهــای دوره، ریســک ســرمایه‌گذار کاهــش یافــت و تأمیــن مالــی بــه نتیجــه رســید. همــکاری جــدی بــورس انــرژی 

نیــز در موفقیــت آن نقــش اساســی داشــت.
وی ســپس بــه تجربــه پــروژه شــرکت گســترش ســوخت ســبز چه‌گســتر اشــاره کــرد و گفــت ایــن پــروژه نیــز بــا مــدل تأمیــن 
ــر  ــیار مؤث ــدار بس ــای پای ــرمایه در پروژه‌ه ــازار س ــر ب ــکاری ارکان ناظ ــان داد هم ــد و نش ــرا ش ــتی اج ــور به‌درس ــی پروژه‌مح مال

اســت.
در ادامــه، محمــد نظیفــی دربــاره ظرفیت‌هــای بــورس انــرژی بــرای تأمیــن مالــی پروژه‌هــا در حــوزه بــرق و گاز توضیحاتــی 
ارائــه کــرد. وی گفــت: بــورس انــرژی تاکنــون ۱۲۱ هــزار میلیــارد تومــان تأمیــن مالــی از طریــق ســلف انجــام داده اســت و ایــن 
رقــم در مقایســه بــا بورس‌هــای دیگــر بســیار بــزرگ اســت. وی افــزود: در حــوزه گواهــی صرفه‌جویــی نیــز امــکان تأمیــن مالــی 

پروژه‌هــای ســاختمانی و صنعتــی وجــود دارد و پرونده‌هــای چنــد هــزار میلیــارد تومانــی در حــال بررســی اســت.
وی ادامــه داد: گواهــی صرفه‌جویــی یــک ابــزار مالــی نیســت، بلکــه یــک ابــزار قدرتمنــد سیاســت‌گذاری اســت کــه می‌توانــد 
مصــرف ناپایــدار را اصــاح کنــد. وی گفــت: حتــی معامــات P2P در حــوزه بــازار کربــن نیــز قابل‌انجــام اســت و بــورس انــرژی 
زیرســاخت‌های فقهــی و معاملاتــی آن را فراهــم کــرده، هرچنــد هنــوز ســاختار تعییــن ســقف انتشــار در کشــور ایجــاد نشــده 

اســت.
در بخــش پایانــی، جواهــری دربــاره موضــوع پایــش مصــرف انــرژی گفــت: تــا زمانــی کــه »ســامانه پایــش انــرژی« عملیاتــی 
نشــود، امــکان اندازه‌گیــری دقیــق صرفه‌جویــی وجــود نــدارد و هیچ‌کــدام از طرح‌هــای مرتبــط اجــرا نخواهــد شــد. وی 
افــزود: بخــش خانگــی بزرگ‌تریــن مصرف‌کننــده انــرژی اســت و هیــچ پایشــی روی آن انجــام نمی‌شــود. وی گفــت: بیمــه 

ــود. ــه ش ــرف ارائ ــنجش مص ــرای س ــری ب ــدل دقیق‌ت ــا م ــت ت ــوزه اس ــن ح ــه ای ــی ورود ب ــال بررس ــران در ح ای
ــرژی  ــروژه از ان ــرق پ ــی از ب ــه و بخش ــرار گرفت ــه ق ــیدی در برنام ــل خورش ــتفاده از پن ــتان اس ــروژه گلس ــح داد: در پ وی توضی
تجدیدپذیــر تأمیــن خواهــد شــد، هرچنــد حجــم مصــرف پــروژه بســیار بــالا اســت و انــرژی خورشــیدی نمی‌توانــد همــه آن را 
پوشــش دهــد. وی افــزود: در کنــار ایــن اقــدام، تدابیــر دیگــری ماننــد پایــش ســامت ســازه پــس از زلزلــه و نظــارت بــر ســامت 

حرفــه‌ای کارکنــان نیــز در دســتور کار اســت کــه در چارچــوب توســعه پایــدار قــرار می‌گیرنــد.
وی گفــت: بــرای توســعه تأمیــن مالــی پایــدار لازم اســت صندوق‌هــای ESG طراحــی شــود و بانک‌هــا خطــوط اعتبــاری ویــژه 
بــرای پروژه‌هــای پایــدار ایجــاد کننــد. وی افــزود: دولــت می‌توانــد ســازوکاری مشــابه مــدل تســهیلات مســکن ایجــاد کنــد تــا 
پروژه‌هایــی کــه اســتانداردهای پایــداری را رعایــت می‌کننــد از تخفیــف نــرخ یــا مشــوق‌های دیگــر بهره‌منــد شــوند. وی تأکیــد 

کــرد کــه بــدون حضــور داوطلبانــه دولــت و نهــاد ناظــر، تأمیــن مالــی پایــدار در کشــور به‌طــور جــدی شــکل نخواهــد گرفــت.
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در ابتــدای نشســت، ســعید اســامی‌بیدگلی، رئیــس هیات‌مدیــره گــروه خدمــات بــازار ســرمایه آرمــان آتــی، بــا اشــاره بــه 
ــا موضــوع »روندهــای نــو در  ــی، ســخنرانی خــود را ب ــر بازارهــای مال ــوژی و اثرگــذاری آن ب تحــولات گســترده در عرصــه تکنول

بازارهــای مالــی« آغــاز کــرد. 
ــه  ــه 10 نمون ــه ارائ ــت«، ب ــن اس ــرات بنیادی ــه تغیی ــال تجرب ــی در ح ــرمایه‌گذاری جهان ــه »س ــان اینک ــا بی ــامی‌بیدگلی ب اس
از مهم‌تریــن تحــولات اخیــر پرداخــت؛ تحولاتــی کــه بــه گفتــه او، چشــم‌انداز ســرمایه‌گذاری را در سراســر دنیــا دگرگــون 

کرده‌انــد.
ســعید اســامی بیدگلــی بــا اشــاره بــه نوســانات ژئوپلیتیکــی و اقتصــادی جهــان گفت:ســرمایه‌گذاران امــروز بیــش از هــر 

زمــان دیگــری بــه ســمت دارایی‌هــای امــن و دارای پشــتوانه فیزیکــی حرکــت می‌کننــد.

 )ETF( ــه ــل معامل ــرمایه‌گذاری قاب ــای س ــم صندوق‌ه ــش حج ــا و افزای ــت ط ــه قیم ــد قابل‌توج ــه رش ــامی‌بیدگلی ب اس
اشــاره کــرد و افــزود:در دنیــا، دارایی‌هــای تحــت مدیریــت ایــن صندوق‌هــا از مــرز یــک تریلیــون دلار عبــور کــرده؛ در حالی‌کــه در 

روندهای نو در بازارهای مالی

سه شنبه 20 آبان  - 14:30-13:00
سالن ابوریحان 

برگزارکننده: دانشکده تجارت دانشگاه تهران 

سخنرانان:
سعید اسلامی بیدگلی، رئیس هیات مدیره گروه خدمات بازارسرمایه آرمان آتی

داتیس خواجه ئیان، رئیس دانشکده تجارت و بازرگانی دانشگاه تهران



w
w

w
.

k
i

s
h

i
n

v
e

x
.

c
o

m
97

ایــران نیــز اســتقبال از ایــن ابزارهــا رونــدی صعــودی دارد.
وی در ادامــه در خصــوص بــازار رمزارزهــا بیــان داشــت:در ســال‌های ابتدایــی، بــاور عمومــی ایــن بــود کــه رمزارزهــا آینــده‌ای 
بســیار روشــن دارنــد، امــا ســقوط‌های بــزرگ و نوســانات شــدید باعــث تردیــد شــد.با ایــن حــال امــروز، نوســانات کاهــش یافتــه 
ــد ۵  ــه می‌کنن ــی توصی ــرمایه‌گذاری جهان ــاوره س ــات مش ــت.برخی مؤسس ــش اس ــال افزای ــدت در ح ــادی به‌ش ــرش نه و پذی
درصــد ســبد ســرمایه‌گذاری بــه دارایی‌هــای مبتنــی بــر بلاک‌چیــن اختصــاص یابد.بانک‌هــای مرکــزی و بورس‌هــای جهــان نیــز 

در حــال بررســی پذیــرش ابزارهــای مبتنــی بــر کریپتوکارنســی هســتند.
ETF او خاطرنشــان کــرد کــه رشــد اخیــر قیمت‌هــا در بــازار رمزارزهــا، در بســیاری از مــوارد ناشــی از اعــام بررســی یــا پذیــرش

هــای کریپتــو از ســوی نهادهــای ناظــر بــوده اســت.
در ادامــه نشســت، اســامی‌بیدگلی هــوش مصنوعــی را مهم‌تریــن نیــروی تغییــر شــکل‌دهنده بازارهــای مالــی دانســت 
و افــزود:۲۳ درصــد نهادهــای مالــی جهــان در حــال حرکــت بــه ســوی اســتفاده از ایجنت‌هــا و ربات‌هــای هوشــمند در 
آغــاز کرده‌انــد.در بســیاری  را  ابزارهــا  ایــن  از  نیــز برخــی نهادهــا اســتفاده  ایــران  توصیه‌هــای ســرمایه‌گذاری هســتند.در 
از کشــورها، بخــش عمــده‌ای از نظــارت معاملاتــی بــه سیســتم‌های هــوش مصنوعــی ســپرده شــده اســت، زیــرا حجــم 

ــت. ــد نیس ــل رص ــنتی قاب ــای س ــا روش‌ه ــر ب ــات دیگ معام
او هشــدار داد: هــر نهــادی کــه بــه ســمت ایــن فنــاوری حرکــت نکنــد، از بــازار جــا می‌ماند.بــه گفتــه او، فنــاوری باعــث شــده 

اســت کــه فضــا از دســت نهادهــای مالــی ســنتی خــارج شــود.
اســامی بیدگلــی در همیــن خصــوص افــزود: امــروز افــراد می‌تواننــد صرفــا بــا دنبال‌کــردن یــک اکانــت معتبــر و پرمخاطــب 
ــز رو  ــران نی در شــبکه‌های اجتماعــی، تصمیم‌هــای ســرمایه‌گذاری بگیرنــد. ایــن پدیــده در جهــان بســیار فراگیــر شــده و در ای

بــه رشــد اســت.
ــا اشــاره بــه رشــد بازارهــای غیرمتشــکل گفت:حجــم ایــن بازارهــا در جهــان به‌شــدت افزایــش یافتــه اســت؛ابزارهایی  او ب
ماننــد ETFs جدیــد، کریپتوهــا و دارایی‌هــای توکنیزه‌شــده در حــال گســترش‌ هســتند. در ایــران هــم ایــن رونــد در حــال 

ــت. ــد یاف ــه خواه ــتری ادام ــرعت بیش ــا س ــت و ب ــکل‌گیری اس ش
اســامی‌بیدگلی تأکیــد کرد:تنهــا زمان‌هایــی کــه کشــورهای عقب‌مانــده می‌تواننــد جایــگاه خــود را ارتقــا دهنــد، دوره‌هــای 
تغییــرات فنــاوری اســت. اگــر از ایــن مــوج عقــب بمانیــم، آینــده اقتصــاد کشــور محــدود خواهــد شــد.او »توکنایزیشــن« را 
پیونددهنــده اقتصــاد واقعــی و اقتصــاد دیجیتــال دانســت و گفــت در ایــران نیــز وزارت اقتصــاد و دیگــر نهادهــا ایــن موضــوع 

را بــا جدیــت دنبــال می‌کننــد؛ از جملــه در بخــش مســکن.
ــزود:  ــال اف ــای دیجیت ــوزه دارایی‌ه ــدی در ح ــیار ج ــرات بس ــه خط ــاره ب ــا اش ــامی‌بیدگلی ب ــعید اس ــت، س ــه نشس در ادام
ریســک هــک و امنیــت یکــی از بزرگ‌تریــن تهدیدهاســت. از ســوی دیگر،پرســونال ارور )خطــای انســانی(، یکــی از عوامــل مهــم 
از دســت‌رفتن ســرمایه اســت. یکــی از نگرانی‌هــای اصلــی نهــاد ناظــر ایــن اســت کــه مــردم دارایی‌هایــی را خریــداری کننــد کــه 

شــناخت کافــی از آن ندارنــد.
او همچنیــن توضیــح داد کــه ســاختار فعلــی نظــارت در ایــران، به‌ویــژه در حــوزه پــس از معامــات، هنــوز بــا اســتانداردهای 

جهانــی فاصلــه دارد و بخــش زیــادی از نظارت‌هــا شــکلی اســت نــه عملیاتــی.
او در پایــان بــه بعــد سیاســی ایــن تحــولات اشــاره کرد:رقابــت آمریــکا، چیــن، روســیه و هنــد نقــش تعیین‌کننــده‌ای در آینده 
ابزارهــای مالــی دیجیتــال دارد.به‌نظــر می‌رســد پــس از انتخابــات آمریــکا، گفت‌وگوهــای جــدی میــان صاحبــان تکنولــوژی و 

سیاســت‌گذاران شــکل گرفتــه و ایــن رونــد می‌توانــد پیامدهــای عمیقــی بــرای نظــام مالــی جهانــی داشــته باشــد.
در ادامــه، داتیــس خواجــه ئیــان، رئیــس دانشــکده تجــارت و بازرگانــی دانشــگاه تهــران بــه نقــش »مدیریــت ثــروت 
نیروهــای  بــا وجــود  افــراد،  از  کــرد و توضیــح داد: بســیاری  شــخصی« و اهمیــت آن در تصمیم‌گیری‌هــای مالــی اشــاره 

متخصصــی کــه در کنــار خــود دارنــد، همچنــان در مدیریــت دارایی‌هــای خــود بــا چالــش روبــه‌رو هســتند. 
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وی ادامــه داد: بخــش مهمــی از ورود افــراد بــه مباحــث مالــی، از طریــق پیام‌هــا و محتواهایــی اســت کــه در شــبکه هــای 
مجــازی منتشــر می‌شــود. بــه بــاور او، مدیریــت مالــی یکــی از مهم‌تریــن حوزه‌هایــی اســت کــه افــراد را نســبت بــه واکنــش بــه 
بازارهــا، انتخــاب مســیرهای ســرمایه‌گذاری و تصمیم‌گیــری در مواقــع پرریســک برمی‌انگیــزد و بســیاری از خطاهــای رفتــاری، 
ناشــی از برداشــت نادرســت افــراد از پیام‌هــای مالــی و تحریک‌هــای رســانه‌ای اســت؛ دقیقــا همــان جایــی کــه مدیریــت رســانه 

و مدیریــت مالــی بــه یکدیگــر گــره می‌خورنــد.
وی ســپس بــه مفهــوم »فنــاوری رایانــه‌ای به‌مثابــه ابــزار اقنــاع« اشــاره کــرد و گفــت: ایــن موضــوع اخیــراً در دانشــگاه‌های 
مطــرح آمریــکا بســیار مــورد توجــه قــرار گرفتــه اســت. او توضیــح داد کــه بازی‌هــای اســتراتژیک و سیســتم‌های تعامل‌محــور 
ــه  ــت ک ــده اس ــان داده ش ــات نش ــی مطالع ــی در برخ ــد و حت ــی دارن ــار مال ــکل‌دهی رفت ــی در ش ــش مهم ــروز نق ــال، ام دیجیت
ــیاری  ــل، بس ــن دلی ــه همی ــی دارد. ب ــات مال ــان در معام ــه رفتارش ــادی ب ــباهت زی ــازی، ش ــگام ب ــراد هن ــاری اف ــای رفت الگوه
ــه‌داری  ــا نگ ــروش ی ــد، ف ــمت خری ــه س ــراد را ب ــا اف ــده‌اند ت ــی ش ــناختی طراح ــای روانش ــن الگوه ــای همی ــر مبن ــا ب از پلتفرم‌ه
ــی،  ــای واقع ــود تقاض ــدون وج ــه ب ــی ک ــود، جای ــده می‌ش ــا دی ــازار ط ــاً در ب ــه مث ــاری ک ــابه رفت ــد؛ مش ــوق دهن ــا س دارایی‌ه

ــازار بــه ســمت خاصــی حرکــت می‌کنــد. ــا شــکل‌گیری یــک مــوج رســانه‌ای، ب صرفــا ب
در ادامــه، ســعید اســامی بیدگلــی بــه چالش‌هــای حاکمیتــی و قانونــی اشــاره کــرد و گفــت: یکــی از مهم‌تریــن مشــکلات 
در کشــور ایــن اســت کــه فاصلــه میــان شــکل‌گیری یــک ایــده و تبدیل‌شــدن آن بــه محصــول یــا خدمــت قابــل اجــرا، بســیار 
ــه  ــی چ ــه نهای ــه نتیج ــت ک ــخص نیس ــوز مش ــروژه، هن ــک پ ــر ی ــا کار ب ــس از ماه‌ه ــی پ ــوارد، حت ــیاری م ــت. در بس ــی اس طولان
خواهــد شــد یــا آیــا قوانیــن و ســاختار حاکمیتــی اجــازه اجــرای آن را خواهنــد داد یــا خیــر. ایــن مســئله باعــث می‌شــود بســیاری 

از ایده‌هــا، پیــش از آنکــه فرصــت اجــرا پیــدا کننــد، به‌دلیــل تغییــرات ســریع تکنولــوژی، عمــاً بی‌اثــر شــوند.
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در ایــن نشســت، محمــود قامــت، عضــو هیــأت عامــل و معــاون واگــذاری ســهام و دارایی‌هــای ســازمان خصوصی‌ســازی، 
بــه تشــریح رونــد خصوصی‌ســازی در کشــور پرداخــت و توضیــح داد :از ســال ۱۳۸۰ تــا پایــان ســال 1403 حــدود ۸۸۴ شــرکت 

و بنــگاه از طریــق واگــذاری، ادغــام، انحــال یــا ســایر روش‌هــا تعییــن تکلیــف شــده‌اند.
وی یــادآور شــد: بــا وجــود ایــن حجــم از واگذاری‌هــا، در ســال ۱۳۹۲ مجموعــه‌ای از ۱۵ شــرکت پتروشــیمی جدیــد در قالــب 
هلدینــگ خلیــج فــارس تأســیس شــد کــه در عمــل بــه معنــای بازگشــت برخــی دارایی‌هــا بــه مالکیــت دولــت بــود. او افــزود 
کــه در کنــار ایــن مــوارد، همچنــان ۶۱۲ شــرکت دیگــر وجــود دارد کــه هنــوز تعییــن تکلیــف نشــده‌اند و ایــن شــرکت‌ها بخــش 
قابل‌توجهــی از بودجــه ســالانه شــرکت‌های دولتــی را بــه خــود اختصــاص می‌دهنــد. عــاوه بــر ایــن، ۴۲۴ قلــم دیگــر شــامل 
۱۱۸ شــرکت و ۳۰۶ بنــگاه دارایــی نیــز در فهرســت مصــوب هیئــت واگــذاری قــرار دارنــد. بــه گفتــه او، پــس از ۲۳ ســال، تنهــا 

حــدود نیمــی از ظرفیــت واقعــی واگذاری‌هــا محقــق شــده و خصوصی‌ســازی در ایــران همچنــان در میانــه راه قــرار دارد.
محمــود قامــت در ادامــه، ســاختار واگذاری‌هــا را بــه دو بخــش رقابتــی و غیررقابتــی تقســیم کــرد و گفــت : بخــش خصوصــی 
تنهــا حــدود ۱۰ درصــد از ارزش واگذاری‌هــا را در قالــب رقابــت واقعــی خریــداری کــرده و ســهم بخــش تعــاون ۱۳ درصــد بــوده 

نشست تخصصی سازمان خصوصی سازی

سه شنبه 20 آبان  - 12:45-11:15
سالن کنفرانس شماره 3

برگزارکننده: سازمان خصوصی سازی

سخنران: محمود قامت، عضو هیأت عامل و معاون واگذاری سهام و دارایی‌های سازمان 
خصوصی‌سازی
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اســت. بــه گفتــه او، نهادهــای عمومــی غیردولتــی و صندوق‌هــای بازنشســتگی، بــا ســهمی حــدود ۲۹ درصــد، توانســته‌اند در 
رقابــت بــا بخــش خصوصــی، بخــش بزرگــی از شــرکت‌ها را تصاحــب کننــد. او افــزود کــه وضعیــت در واگذاری‌هــای غیررقابتــی 
نامطلوب‌تــر بــوده اســت؛ جایــی کــه حــدود ۳۲ درصــد کل واگذاری‌هــا بــرای تهاتــر بدهی‌هــا و تســویه مالــی انجــام شــده و 
عمــاً بــدون رقابــت بــه نهادهــای غیرخصوصــی منتقــل شــده اســت. برآینــد ایــن رونــد نشــان می‌دهــد کــه حــدود ۶۰ درصــد 
ارزش واگذاری‌هــای ۲۳ ســال گذشــته در اختیــار نهادهــای عمومــی غیردولتــی قــرار گرفتــه و ســهم واقعــی بخــش خصوصــی 

همچنــان ناچیــز اســت.
عضــو هیــأت عامــل ســازمان خصوصــی ســازی ادامــه داد مهم‌تریــن اشــکال ایــن رونــد، تبدیــل خصوصی‌ســازی بــه 
ابــزاری بــرای تســویه بدهی‌هــای دولــت و صندوق‌هــای بازنشســتگی بــوده اســت. بــه گفتــه او، منابــع حاصــل از واگذاری‌هــا، 
ــا  ــود، عمدت ــعه‌ای ش ــازمان‌های توس ــت از س ــا حمای ــاخت‌ها ی ــت زیرس ــاون، تقوی ــش تع ــعه بخ ــرف توس ــه ص ــای آنک ــه ج ب
بــه خزانــه واریــز و صــرف هزینه‌هــای جــاری دولــت شــده اســت. او تأکیــد کــرد کــه یکــی دیگــر از انحرافــات جــدی ایــن بــوده 
کــه خصوصی‌ســازی پیــش از آنکــه بخــش خصوصــی توانمنــد شــود آغــاز شــد؛ به‌ویــژه در میانــه دهــه ۸۰ کــه مــوج اصلــی 
واگــذاری بانک‌هــا، بیمه‌هــا و پتروشــیمی‌ها شــکل گرفــت، بخــش خصوصــی هنــوز از ظرفیــت لازم برخــوردار نبــود و دولــت 
نیــز ابزارهــای لازم بــرای تقویــت آن فراهــم نکــرده بــود. در نتیجــه، رقابــت واقعــی شــکل نگرفــت و بســیاری از شــرکت‌ها بــه 

ــید. ــبه‌دولتی رس ــای ش نهاده
محمــود قامــت ســپس توضیــح داد: در ســال‌های آغازیــن اجــرای خصوصی‌ســازی ، دولــت در اوج درآمدهــای نفتــی قــرار 
داشــت و نیــاز فــوری بــه درآمدهــای ناشــی از واگــذاری نداشــت؛ امــا بــا ایــن حــال دارایی‌هــا را به‌ســرعت بــه فــروش گذاشــت، 
ــرکت  ــان ۱۱۸ ش ــروز از می ــد. ام ــده باش ــد ش ــی توانمن ــش خصوص ــا بخ ــد ی ــده باش ــاح ش ــا اص ــاختار بنگاه‌ه ــه س ــدون آنک ب
باقی‌مانــده در فهرســت واگــذاری، تقریبــا همــه شــرکت‌های زیــان‌ده هســتند و طــی ۲۳ ســال، اصــاح ســاختاری جــدی 
ــاری  ــد، ب ــعه باش ــرای توس ــی ب ــه فرصت ــش از آنک ــرکت‌ها بی ــن ش ــذاری ای ــل، واگ ــن دلی ــه همی ــت. ب ــده اس ــام نش ــا انج در آنه

مضاعــف بــر دوش دولــت و خریــداران احتمالــی اســت.
او ســپس بــه مســئله ســهام عدالــت پرداخــت و گفــت : ایــن طــرح اگرچــه بــا هــدف توزیــع مالکیــت و مشــارکت مــردم در 
اقتصــاد طراحــی شــد، امــا در عمــل مالکیــت واقعــی و بهره‌منــدی پایــدار را بــرای مــردم ایجــاد نکــرد. از یــک ســو ســهامداران 
ــتری  ــود بیش ــه س ــتند ک ــار هس ــت فش ــال تح ــر س ــز ه ــرکت‌ها نی ــر، ش ــوی دیگ ــد و از س ــی ندارن ــرکت‌ها ارتباط ــا ش ــت ب عدال

ــود. ــعه می‌ش ــرمایه‌گذاری و توس ــع س ــه مان ــاری ک ــند؛ فش ــت باش ــهامداران عدال ــخگوی س ــا پاس ــد ت ــیم کنن تقس
محمــود قامــت در بخــش دیگــری از ســخنان خــود در خصــوص تحقــق اهــداف خصوصــی ســازی اشــاره داشــت: افزایــش 
ســهم بخــش خصوصــی، کاهــش بــار مالــی دولــت و ارتقــای بهــره‌وری شــرکت‌ها از اهــداف اولیــه ایــن سیاســت‌ها بــود، امــا 
هیچ‌یــک بــه شــکل مطلــوب محقــق نشــده اســت. او همچنیــن تأکیــد کــرد کــه موضــوع »اهلیــت« خریــداران در بســیاری از 

ــود دارد. ــان وج ــا همچن ــرای اداره بنگاه‌ه ــداران ب ــی خری ــاره توانای ــی درب ــش‌های اساس ــده و پرس ــت نش ــا رعای واگذاری‌ه
ــه  ــده و ب ــارج ش ــی خ ــای تخصص ــع از وزارتخانه‌ه ــی صنای ــی در برخ ــدرت مدیریت ــر، ق ــال‌های اخی ــه در س ــرد ک ــه ک او اضاف
وزارتخانه‌هــای غیرتخصصــی منتقــل شــده اســت؛ اتفاقــی کــه نمونــه بــارز آن واگــذاری هلدینگ‌هــای مرتبــط بــا نفــت، رفــاه 
ــه او، ایــن موضــوع موجــب شــده اســت کــه تعــداد زیــادی از شــرکت‌ها صرفــا به‌دلیــل  ــه گفت ــرورش اســت. ب و آمــوزش و پ

منافــع مدیریتــی و قــدرت نهــادی حفــظ شــوند، نــه بــه دلیــل تــوان تولیــدی یــا کارکــرد اقتصــادی آنهــا.
ــده،  ــتگی نش ــای بازنشس ــرازی صندوق‌ه ــش نات ــب کاه ــا موج ــه تنه ــا ن ــذاری دارایی‌ه ــح داد : واگ ــه توضی ــت در ادام قام
بلکــه بــه دلیــل انتقــال دارایی‌هــای کم‌بــازده و غیرمولــد، نتوانســته نقشــی در پایــداری مالــی آنهــا داشــته باشــد. برخــی 
صندوق‌هــا همچنــان بــرای پرداخــت حقــوق بازنشســتگان از بودجــه دولــت اســتفاده می‌کننــد و بــه گفتــه او، دارایی‌هایــی 
کــه دریافــت کرده‌انــد نــه ســودآور بوده‌انــد و نــه امــکان واگــذاری مجــدد آنهــا وجــود دارد. او یــادآور شــد کــه در بســیاری از 
صندوق‌هــا، انگیــزه و جســارت واگــذاری وجــود نــدارد، زیــرا مدیریــت ایــن شــرکت‌ها جایگاه‌هایــی بــا نفــوذ، منافــع و هــزاران 
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ــره ایجــاد کــرده اســت. کرســی هیئت‌مدی
او ســپس بــه پیامدهــای ایــن رونــد بــر صنایــع بــزرگ کشــور اشــاره کــرد و گفــت کــه امــروز دو صنعــت نفــت و گاز بــا ناتــرازی 
ــه  ــتند ک ــتگی هس ــای بازنشس ــا صندوق‌ه ــده آنه ــهامداران عم ــرا س ــتند، زی ــه‌رو هس ــرمایه روب ــکیل س ــش تش ــدی و کاه ج
در مجامــع به‌جــای توجــه بــه توســعه و ســرمایه‌گذاری، تنهــا بــه دنبــال افزایــش تقســیم ســود هســتند تــا نیــاز نقــدی 
چرخــه  و  شــود  بیشــتر  آنهــا  ورودی  از  شــرکت‌ها  خروجــی  شــده  موجــب  موضــوع  ایــن  کننــد.  تأمیــن  را  بازنشســتگان 

گــردد. مختــل  ســرمایه‌گذاری 
در ادامــه، او بــه چالش‌هــای مهــم در تعییــن قیمــت مزایده‌هــا و اختیــارات هیئــت واگــذاری اشــاره کــرد و گفــت: بســیاری از 
پرونده‌هــای اختلافــی، ماننــد مــوارد مربــوط بــه شــرکت کرمانشــاه، ناشــی از همیــن مســئله بــوده اســت کــه هیئــت واگــذاری 
ــان  ــث می ــل بح ــه مح ــی ک ــد؛ اقدام ــل کن ــت را تعدی ــا قیم ــت ت ــده اس ــار ش ــه، ناچ ــت در عرض ــدم موفقی ــار ع ــد ب ــس از چن پ
خریــداران و نهادهــای نظارتــی اســت. بــه گفتــه او، قضــاوت دربــاره ایــن موضــوع کــه آیــا قیمت‌گــذاری بایــد بــر مبنــای صرفــه 
مالــی دولــت باشــد یــا بــر مبنــای منافــع اقتصــادی بلندمــدت بنــگاه، همچنــان یکــی از مباحــث اصلــی در رونــد خصوصی‌ســازی 

اســت. 
در ادامــه نشســت، محمــود قامــت بــه یکــی از مناقشــه‌های اصلــی خصوصی‌ســازی یعنــی نحــوه اســتفاده از منابــع حاصــل 
از واگذاری‌هــا پرداخــت و توضیــح داد : ســازمان‌های توســعه‌ای امــروز مطالبــه جــدی دارنــد کــه منابــع واگــذاری شــرکت‌های 
ــش  ــت پرس ــود. او گف ــدد ش ــرمایه‌گذاری مج ــرف س ــا ص ــردد ت ــازمان‌ها بازگ ــان س ــه هم ــاره ب ــد دوب ــا بای ــت آنه ــت مالکی تح
ــا ســازمان‌های توســعه‌ای بایــد ماننــد دهه‌هــای ۴۰ و ۵۰ شرکت‌ســازی و ســرمایه‌گذاری مســتقیم  اصلــی ایــن اســت کــه آی
ــت. او  ــی اس ــش خصوص ــرای ورود بخ ــری ب ــاخت و تنظیم‌گ ــتر، زیرس ــردن بس ــم ک ــا فراه ــی آنه ــه اصل ــا وظیف ــد ی ــام دهن انج
تأکیــد کــرد کــه در جهــان امــروز، وظیفــه توســعه اقتصــادی بــر دوش بخــش خصوصــی اســت و دولــت بایــد نقــش تســهیلگر 
داشــته باشــد، امــا در ایــران همچنــان انتظــار وجــود دارد کــه ســازمان‌های توســعه‌ای بــرای مناطــق کمتــر برخــوردار بــه جــای 
بخــش خصوصــی، خــود وارد ســرمایه‌گذاری شــوند؛ مشــابه مســیری کــه در دهه‌هــای گذشــته بــا اتــکا بــه درآمدهــای نفتــی 

ــد. ــی می‌ش ط
ــه  ــت؛ از جمل ــرار داده اس ــر ق ــت تأثی ــازی را تح ــه خصوصی‌س ــرد ک ــاره ک ــترده‌ای اش ــی گس ــای منف ــه ذهنیت‌ه ــپس ب او س
بــه قصــد تعطیلــی  یــا تصــور می‌شــود بخــش خصوصــی تنهــا  اینکــه واگذاری‌هــا »تــاراج بیت‌المــال« تلقــی می‌شــود 
شــرکت‌ها و اخــراج کارگــران وارد می‌شــود. قامــت توضیــح داد : ایــن نگرانی‌هــا در حالــی مطــرح می‌شــود کــه بســیاری از 
ــا انباشــت نیــروی انســانی مــازاد مواجه‌انــد و بخشــی از زیان‌دهــی آنهــا ناشــی از همیــن تــورم نیــروی  شــرکت‌های دولتــی ب
انســانی اســت. طرح‌هایــی ماننــد بازنشســتگی پیــش از موعــد می‌توانــد بخشــی از ایــن مشــکل را حــل کنــد امــا حساســیت 
اجتماعــی نســبت بــه موضــوع، باعــث شــده هرگونــه اقــدام اصلاحــی دشــوار شــود و حتــی در مــواردی کــه دولــت از مــازاد 

ــه دارد. ــان را نگ ــه کارکن ــار دارد هم ــدار انتظ ــان از خری ــت، همچن گاه اس ــانی آ ــروی انس نی
خصوصی‌ســازی،  ســازمان  تأســیس  از  پیــش  کــه  دوره‌ای  کــرد؛  اشــاره  »خودمانی‌ســازی«  ســابقه  بــه  همچنیــن  او 
ــان  ــه هم ــک ب ــراد نزدی ــه اف ــرکت‌ها ب ــال ش ــث انتق ــوع باع ــن موض ــود و همی ــک ب ــای مال ــار وزارتخانه‌ه ــا در اختی واگذاری‌ه
بــود کــه در ســال ۱۳۸۰ ســازمان خصوصی‌ســازی  ایــن تضــاد منافــع  از  بــرای جلوگیــری  او گفــت  دســتگاه‌ها می‌شــد. 
ــت  ــی اس ــوز باق ــدی هن ــای ج ــال، چالش‌ه ــن ح ــا ای ــد. ب ــدا باش ــهم ج ــک س ــده از مال ــنده و تصمیم‌گیرن ــا فروش ــد ت ــاد ش ایج
و بزرگ‌تریــن مانــع خصوصی‌ســازی، مقاومــت شــدید وزارتخانه‌هــا اســت؛ وزارت صنعــت، وزارت نیــرو، وزارت نفــت، وزارت 
ــه  ــرکت ب ــر ش ــذاری ه ــرا واگ ــد، زی ــتقبال نمی‌کنن ــود اس ــت خ ــت مدیری ــای تح ــذاری بنگاه‌ه ــی وزارت ورزش از واگ ــاد و حت جه
معنــای از دســت دادن کرســی‌های مدیریتــی و اختیــارات گســترده‌ای اســت کــه ســال‌ها در اختیــار ایــن نهادهــا بــوده اســت.
ــور  ــاف تص ــت برخ ــرد و گف ــاره ک ــذاری اش ــدازه« در قیمت‌گ ــش از ان ــاط بی ــی »احتی ــر یعن ــکل دیگ ــه مش ــت ب ــود قام محم
عمومــی کــه فشــار بــرای ارزان‌فروشــی وجــود دارد، در بســیاری از مــوارد قیمت‌هــای کارشناســی دائمــا افزایــش می‌یابــد. او 
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گفــت: کارشناســان رســمی دادگســتری قیمــت پایــه را تعییــن می‌کننــد و معمــولاً قیمت‌گــذاری نهایــی از همــان رقــم اولیــه 
هــم بالاتــر مــی‌رود. ایــن رونــد باعــث شــده بخــش خصوصــی از شــرکت‌داری منصــرف شــود، زیــرا تغییــرات تورمــی شــدید بیــن 
ــر اقتصــادی می‌کنــد. او  ــه، ارزش واقعــی دارایــی را تغییــر می‌دهــد و خریــد شــرکت را غی زمــان قیمت‌گــذاری و زمــان معامل
یــادآور شــد کــه دولــت بــه قراردادهــای منعقدشــده پایبنــد نیســت و فســخ و ابطــال قراردادهــا باعــث شــده اعتمــاد بخــش 

خصوصــی به‌شــدت کاهــش یابــد.
ــرد  ــاره ک ــون« اش ــه »رد دی ــوط ب ــرات مرب ــه تغیی ــپس ب ــازی س ــی س ــازمان خصوص ــی س ــهام و دارای ــذاری س ــاون واگ مع
و گفــت: پیش‌تــر ســهم شــرکت‌ها مســتقیماً بــه طلبــکاران داده می‌شــد، امــا اکنــون بــا محدودیت‌هــای قانونــی جدیــد، 
ــهم  ــت س ــده اس ــب ش ــد موج ــن رون ــد و همی ــت می‌کن ــازی هدای ــای خصوصی‌س ــه مزایده‌ه ــی را ب ــکاران عموم ــت طلب دول
ــیار  ــازی بس ــده خصوصی‌س ــای آین ــه چالش‌ه ــرد ک ــه ک ــد. او اضاف ــش یاب ــا افزای ــی در واگذاری‌ه ــی غیردولت ــای عموم نهاده
گســترده اســت؛ از جملــه واگــذاری حوزه‌هایــی مثــل ســامت، آمــوزش، فعالیت‌هــای ورزشــی و خدمــات عمومــی کــه هنــوز 

ــد. ــا را نمی‌ده ــه آنه ــی ب ــش خصوص ــازه ورود بخ ــی اج ــیت‌های اجتماع حساس
ــرد و گفــت: شــرکت‌های  ــاره ک ــرق و گاز اش ــه وضعیــت صنعــت ب ــژه ب ــات عامــل ســازمان خصوصــی ســازی به‌وی عضــو هی
تولیــد بــرق بــا وجــود ســودآوری بالقــوه، بــه دلیــل قیمت‌گــذاری دولتــی و انباشــت مطالبــات از دولــت، جذابیــت اقتصــادی 
ــدم  ــل ع ــه دلی ــور ب ــمند کش ــای ارزش ــدادی از نیروگاه‌ه ــه او، تع ــه گفت ــد. ب ــت داده‌ان ــی از دس ــش خصوص ــرای بخ ــود را ب خ
ــراز قــرار دارنــد و همیــن موضــوع حضــور بخــش  ــا تعییــن نرخ‌هــای تکلیفــی، همچنــان در وضعیــت نات پرداخــت مطالبــات ی
خصوصــی را دشــوار کــرده اســت. او همچنیــن گفــت شــرکت‌های توزیــع بــرق و گاز نیــز بــه دلیــل نقــش آنهــا در ارائــه خدمــات 

عمومــی و حساســیت اجتماعــی، فعــاً قابلیــت واگــذاری ندارنــد.
محمــود قامــت در ادامــه بــه ظرفیت‌هــای بالقــوه خصوصی‌ســازی اشــاره کــرد؛ از جملــه حــدود ۱۰۰ شــرکت دولتــی آمــاده 
واگــذاری، بیــش از ۳۰۰ شــرکت نیازمنــد تعییــن تکلیــف و صدهــا دارایــی شــامل زمیــن، انبــار، ســیلو، جایــگاه ســوخت و 
واحدهــای ورزشــی. او گفــت صندوق‌هــای بازنشســتگی نیــز ظرفیــت بزرگــی بــرای واگــذاری دارنــد؛ از جملــه تأمیــن اجتماعــی، 
صنــدوق بازنشســتگی کشــوری، صنــدوق فــولاد و صنــدوق ذخیــره فرهنگیــان کــه بخــش مهمــی از اقتصــاد کشــور را در اختیــار 
دارنــد. در کنــار ایــن مــوارد، بانک‌هــای دولتــی، بنیادهــا و نهادهــای عمومــی غیردولتــی نیــز دارایی‌هــای وســیعی دارنــد کــه اگــر 

واگــذار نشــوند، خودشــان رقیــب بــزرگ بخــش خصوصــی باقــی خواهنــد مانــد.
وی ســپس بــه چنــد نمونــه موفــق اشــاره کــرد و گفــت: شــرکت‌هایی ماننــد کشــت و صنعــت مغــان یــا شــرکت هواپیمایــی 
ایــران ایرتــور نشــان داده‌انــد کــه در صــورت واگــذاری بــه فعــالان توانمنــد، اداره آنهــا نــه تنهــا دچــار مشــکل نمی‌شــود بلکــه 
می‌توانــد بــه ســودآوری و توســعه نیــز برســد. او تأکیــد کــرد کــه در پنــج ســال گذشــته، خصوصی‌ســازی بــا بی‌اعتمــادی جــدی 
ــر  ــا واقع‌بینانه‌ت ــون نگاه‌ه ــا اکن ــود، ام ــه ب ــت مواج ــی و حاکمی ــش خصوص ــان بخ ــر می ــی قه ــی نوع ــی و حت ــش خصوص بخ
شــده و نهادهــای نظارتــی نیــز بخــش خصوصــی را به‌عنــوان شــریک جــدی توســعه اقتصــادی بــه رســمیت می‌شناســند و در 

بســیاری از مــوارد مشــوق واگــذاری هســتند.
قامــت در پایــان گفــت : کاهــش ریســک‌های غیــر اقتصــادی، بهبــود فضــای کســب‌وکار و واقع‌گرایــی در تصمیم‌گیــری هیــأت 
واگــذاری می‌توانــد مســیر خصوصی‌ســازی را متحــول کنــد. او تأکیــد کــرد کــه اگــر هیــأت واگــذاری نیــاز واقعــی بــازار را درک کنــد 
و پیشــنهادهای بخــش خصوصــی را منطقــی بدانــد، فرآینــد واگذاری‌هــا می‌توانــد بــه نتایــج بســیار بهتــری برســد. او افــزود 
کــه ظرفیت‌هــای فراوانــی در حــوزه صنعــت، بازرگانــی، پتروشــیمی، بــرق، معــادن، ســاختمان و حمل‌ونقــل بــرای بخــش 
خصوصــی وجــود دارد و اگــر ایــن دارایی‌هــا به‌درســتی و بــا اصلاحــات لازم واگــذار شــوند، می‌تواننــد نقــش تعیین‌کننــده‌ای 

در رشــد اقتصــاد کشــور داشــته باشــند. 
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ــه  ــرمایه و تجرب ــازار س ــل ب ــی، در پن ــان آت ــرمایه آرم ــازار س ــات ب ــروه خدم ــره گ ــس هیات‌مدی ــی، رئی ــامی بیدگل ــعید اس س
جنــگ ۱۲ روزه در واکاوی تبعــات این‌جنــگ تحمیلــی گفــت: شــبیه‌ترین تجربــه بازارهــای ســرمایه بــه جنــگ تحمیلــی بــه ایــران، 

تجربــه جنــگ اوکرایــن و روســیه بوده‌اســت.
ــا  ــی کرون ــد اپیدم ــی مانن ــای مال ــر بازاره ــر ب ــل مؤث ــر از عوام ــی دیگ ــه برخ ــرمایه، ب ــر بازارس ــا ب ــر جنگ‌ه ــر تاثی ــاوه ب وی ع

پرداخــت.
ســعید اســامی بیدگلــی گفــت: در دوره‌هــای بحرانــی ماننــد جنگ‌هــا و همه‌گیری‌هــا، سیاســت‌های نوینــی از ادغــام 

بورس‌هــا تــا تغییــر در ریزســاختارها در بازارهــای ســرمایه اجــرا می‌شــود.

بازار سرمایه و تجربه جنگ 12 روزه 

چهارشنبه 21 آبان ماه  - ساعت 11-9:30
سالن خلیج فارس

برگزارکننده: کمیته محتوایی کیش اینوکس 

سخنرانان: 
سعید اسلامی بیدگلی، رئیس هیات‌مدیره گروه خدمات بازار سرمایه آرمان آتی

حمید کردبچه، عضو شورای عالی بورس
رامین ربیعی، مدیرعامل گروه مالی فیروزه

جعفر قادری، رئیس کمیسیون ویژه حمایت از تولید و نظارت بر اجرای سیاست‌های 
کلی اصل ۴۴ قانون اساسی

حمید قنبری، معاون دیپلماسی اقتصادی وزارت امور خارجه
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وی تــاش بــرای صیانــت از دارایــی ســرمایه‌گذاران بــا بســتن بــازار، حفــظ نقدشــوندگی ســرمایه‌گذاران بــا بازکــردن 
ــداوم  ــا ت ــازار ب ــادل در ب ــاد تع ــازی ایج ــی، زمینه‌س ــای حمایت ــط صندوق‌ه ــازار توس ــت از ب ــت و حمای ــد ثاب ــای درآم صندوق‌ه
حمایت‌هــا، ایجــاد تثبیــت در تعــادل بــازار و ایجــاد رونــق در بــازار را پنــج مرحلــه مســیر حرکــت بــازار در دوره جنــگ و پســاجنگ 

از نــگاه سیاســت‌گذار بازارســرمایه تعریــف کــرد.
تجربه جنگ ۱۲ روزه در بازار سرمایه

در ادامــه ایــن پنــل حمیــد کردبچــه، عضــو شــورای عالــی بــورس گفــت: تجربــه‌ای کــه در بــازار ســرمایه کشــور مــا در جنــگ ۱۲ 
روزه رخ داد، کامــاً از جنگ‌هــای دیگــر ماننــد اوکرایــن و روســیه متفــاوت و شــبیه اتفــاق تجربه‌شــده در انگلســتان در جنــگ 

جهانــی بــود.
او تصمیــم تعطیلــی بــورس پــس از وقــوع جنــگ ۱۲ روزه را کامــا درســت دانســت و افــزود: در دنیــا هــم چنیــن تجربــه‌ای 

وجــود دارد.
ــا  ــد اساس ــی معتقدن ــت: برخ ــت، گف ــارات اس ــد انتظ ــرای تولی ــتر ب ــن بس ــورس مهم‌تری ــه ب ــان اینک ــا بی ــه ب ــد کردبچ حمی
لازم نبــود در جنــگ در بــازار دخالــت کنیــم و می‌بایســت اجــازه داده می‌شــد مکانیــزم بــازار خــودش اقــدام کنــد، شــاید بــازار 
ــاد و انتظاراتــی کــه در جامعــه  ــا ایــن شــرایط جنــگ و اتفــاق عظیمــی کــه در جنــگ افت ــه تعــادل می‌رســید. امــا ب ســریع‌تر ب

ــود. ــق ب ــورس موف ــورای‌عالی ب ــورس و ش ــازمان ب ــت‌های س ــد سیاس ــر می‌رس ــه نظ ــود، ب ــه ب ــکل گرفت ش
وی افــزود: در دوران جنــگ 12 روزه، ســازمان بــورس و اوراق بهــادار جلســات متعــددی را شــب هنــگام بــا نهادهــا، ناشــران، 
بانــک مرکــزی و... جلســه برگــزار می‌کــرد و فهرســت بلندبالایــی از سیاســت‌ها در ایــن جلســات پیشــنهاد و مطــرح شــده بــود 
امــا موضــوع مهــم ایــن بــود کــه ســازمان بــورس وحشــت و هیجــان در بــازار را بــا تعطیلــی و بازگشــایی مرحلــه‌ای بــازار کنتــرل 

کــرد.
بــه گفتــه کردبچــه در مرحلــه بعــد ســعی شــد نقدشــوندگی در بــازار بــا ایجــاد محدودیت‌هایــی چــون فــروش حقوقی‌هــا 

حفــظ شــود.
او بــا بیــان اینکــه بانــک مرکــزی در حمایــت قابــل توجهــی از بازار ســرمایه داشــت و به تعــادل بــازار کمک کــرد، گفت:مجموعا 

تجربــه مدیریتــی بــازار پــس از جنــگ اگر مســتند شــود، بــرای آینــده می‌تواند درس‌هایی داشــته باشــد.
رامیــن ربیعــی مدیرعامــل گــروه مالــی فیــروزه، در پنــل بــازار ســرمایه و تجربــه جنــگ ۱۲ روزه، ایــن جنــگ را شــوک و اتفــاق 

آخرالزمانــی خوانــد و گفــت: ایــن درحالــی اســت کــه مذاکــرات خوشــبینانه‌ای در فضــای سیاســی وجــود داشــت. 
ــار  ــی و دارو را دچ ــی اساس ــازار کالاهای ــود ب ــن ب ــت ممک ــد ثاب ــای درآم ــدن صندوق‌ه ــته مان ــه بس ــم ب ــد کرد:تصمی او تاکی

مشــکل کنــد.
ــرفته  ــه و پیش ــعه یافت ــه، توس ــعه یافت ــال توس ــورهای در ح ــه کش ــبت ب ــران نس ــرمایه ای ــازار س ــه ب ــان اینک ــا بی ــی ب ربیع
اســت، گفــت: بــازار ســرمایه ایــران یکــی از متنوع‌تریــن ابزارهــا را دارد. برخــی ایــن نــکات را نمی‌داننــد چراکــه مــا یــک جزیــره 

ــم.  ــاده بودی دورافت
ربیعــی میــزان نقدینگــی صندوق‌هــای طــا در ایــران را ۳ میلیــارد دلار و صندوق‌هــای درآمــد ثابــت را ۱۰ میلیــارد دلار ذکــر 
کــرد و گفــت: در روز اول بعــد از بازگشــایی، ۲۲ همــت از تــرس و وحشــت ناشــی از بســته شــدن از صندوق‌هــای درآمــد ثابــت 
خــارج شــد. روز دوم هــم خــروج پــول داشــتیم امــا در روز ســوم پــس از بازگشــایی و هفتــه دوم جنــگ صــدور داشــتیم و ایــن 

نشــانه بازگشــت اعتمــاد اســت. بــه ایــن ترتیــب مــی تــوان گفــت، صنــدوق طــا تنهــا ابــزار هدجینــگ در بــازار ایــران اســت.
جعفــر قــادری، رئیــس کمیســیون ویــژه حمایــت از تولیــد و نظــارت بــر اجــرای سیاســت‌های کلــی اصــل ۴۴ قانــون اساســی، 
نیــز در ادامــه بــا اشــاره بــه تصویــب قانــون جدیــد تأمیــن زیرســاخت‌ها گفــت:  طــرح اولیــه ایــن قانــون توســط وزارت اقتصــاد 

در دولــت دوازدهــم تدویــن شــد و در دو تــا ســه ســال بررســی کارشناســی در کمیســیون، بــه قانــون تبدیــل شــد.
ــی  ــزود: یک ــت، اف ــده اس ــی ش ــک‌ها طراح ــن ریس ــر گرفت ــا در نظ ــدی ب ــای جدی ــون ظرفیت‌ه ــن قان ــه در ای ــان اینک ــا بی او ب



w
w

w
.

k
i

s
h

i
n

v
e

x
.

c
o

m
105

از محورهــای مهــم، امــکان ســپرده‌گذاری ارزی اســت کــه می‌توانــد زمینــه جــذب ســرمایه‌گذاری خارجــی را فراهــم کنــد. 
اگــر مــردم از طریــق خریــد ســپرده‌گذاری ارزی منابــع خــود را وارد سیســتم بانکــی کننــد، بخــش قابــل توجهــی از مشــکلات 

ــد. ــد ش ــع خواه ــدی رف ــای تولی واحده
ــر داد و گفــت: پیــش از ایــن تضامیــن  ــرای بازرگانــان خارجــی خب ــی ب قــادری هم‌چنیــن از پیش‌بینــی کارت‌هــای ارزی و ریال

بانکــی تنهــا محــدود بــه واحدهــای تجــاری داخلــی بــود، امــا در قانــون جدیــد ایــن محدودیــت برطــرف شــده اســت.
او بیــان کــرد: بــرای جــذب ســرمایه‌گذاران خارجــی ســاختار تــازه‌ای ایجــاد کرده‌ایــم و موضوعاتــی هم‌چــون پیش‌فــروش 

و تهاتــر بــه عنــوان روش‌هــای قانونــی تأمیــن مالــی در قانــون جدیــد لحــاظ شــده اســت.
بــه گفتــه قــادری، در ایــن قانــون قــدرت مانــور رگولاتــور بــازار ســرمایه نیــز افزایــش یافتــه و موضوعاتــی ماننــد رشــد ناکافــی 

تولیــد بــرق کــه بــرای شــرکت‌های بورســی اهمیــت دارد، در قالــب برنامه‌هــای توســعه تأمیــن مالــی پیگیــری خواهــد شــد.
او هــدف نهایــی قانــون تأمیــن زیرســاخت‌ها را رفــع موانــع ســرمایه‌گذاری، حمایــت از تولیــد داخلــی و ایجــاد ثبــات و 
شــفافیت در فضــای اقتصــادی کشــور برشــمرد و گفــت: بــدون اصلاحــات اقتصــادی داخلــی، هیــچ جعبه‌ابــزار دیپلماتیــک یــا 

ــود ــد ب ــخ‌گو نخواه ــی پاس نظام
حمیــد قنبــری، معــاون دیپلماســی اقتصــادی وزارت امــور خارجــه، نیــز در ادامــه بــا اشــاره بــه ضــرورت هم‌افزایــی در 
سیاســت‌گذاری کلان کشــور گفــت:  بــرای مقابلــه بــا چالش‌هــا، بایــد پشــتوانه‌ای واقعــی داشــته باشــیم. حتــی بــا تکیــه صــرف 
ــک —  ــه دیپلماتی ــی و چ ــه نظام ــم — چ ــه ببینی ــزار را جداگان ــر اب ــر ه ــرد. اگ ــل ک ــائل را ح ــوان مس ــی نمی‌ت ــروی نظام ــر نی ب
هیچ‌کــدام بــه تنهایــی قــادر بــه رفــع نگرانی‌هــا نیســتند؛ امــا اگــر تــوان همــه ایــن ابزارهــا را در کنــار هــم قــرار دهیــم، می‌توانیــم 

ــانیم. ــی برس ــطح قابل‌مدیریت ــه س ــل ب ــش داده و حداق ــا را کاه نگرانی‌ه
او افــزود: مــا یک‌بــار فرصــت اســتفاده از ایــن فضــا را داشــتیم، امــا در حــوزه اقتصــادی از آن بهــره کافــی نبردیــم. در حالــی 
کــه فضــای دیپلماتیــک بــاز شــده بــود، اصلاحــات اقتصــادی لازم را در داخــل انجــام ندادیــم. نتیجــه ایــن شــد کــه وقتــی پنجــره 

فرصــت بســته شــد، تــوان تــاب‌آوری لازم را نداشــتیم.
قنبــری در عیــن حــال توضیــح داد: در ســال‌های ۹۵ تــا ۹۷ فشــارها به‌صــورت فشــرده جمــع شــده بــود. مــا در آن مقطــع 
نفــت فروختیــم و منابــع را برداشــت کردیــم، امــا اصلاحــات ســاختاری انجــام نشــد. دقیقــا در همــان زمــان کــه فضــای سیاســی 

تغییــر کــرد و دولــت ترامــپ تحریم‌هــا را بازگردانــد، اوج فشــار اقتصــادی هم‌زمــان بــا تغییــرات سیاســی رقــم خــورد.
بــه گفتــه او، تجربــه گذشــته نشــان داد کــه اتــکا بــه یــک ابــزار خــاص کافــی نیســت. تنهــا بــا ترکیــب هوشــمندانه ظرفیت‌های 
اقتصــادی، دیپلماتیــک، نظامــی و مدیریتــی می‌تــوان تــاب‌آوری کشــور را افزایــش داد و از فرصت‌هــای آینــده بــه شــکلی 

پایــدار بهره‌منــد شــد.
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در ابتــدای نشســت، کارشــناس ســرمایه گــذاری منطقــه بیــن المللــی نــوآوری ایــران، فرصــت هــای ســرمایه گــذاری زیرســاختی و 
طــرح هــای فناورانــه را معرفــی کــرده و افــزود: ۴۴ طــرح فناورانه بــه حاضران، ســرمایه‌گذاران و مخاطبیــن ارائه خواهد شــد. ارزش 
مجمــوع ایــن ۴۴ طــرح، معــادل ۱۳ هــزار میلیــارد ریــال اســت. در ادامــه ســالار فریدپــور، کارگــزار فــن بــازار ایــران ادامــه داد: هــدف 
از برگــزاری ایــن رویــداد، تســهیل فرآینــد جــذب ســرمایه در طرح‌هــای فناورانــه کشــور و ایجــاد پیونــد مؤثــر میــان عرضه‌کننــدگان 
فنــاوری و ســرمایه‌گذاران بخــش خصوصــی اســت. شــبکه فن‌بــازار ملــی ایــران، بــر اســاس نقشــه جامــع علمــی کشــور و ابلاغیــه 
شــورای عالــی انقــاب فرهنگــی و معاونــت علمــی، فنــاوری و اقتصــاد دانش‌بنیــان ریاســت جمهــوری، وظیفــه ایجــاد، توســعه و 
ســاماندهی فن‌بازارهــای منطقــه‌ای و تخصصــی کشــور را عهــده‌دار اســت. همچنیــن ایــن شــبکه بــر اســاس آیین‌نامــه ایجــاد و 
راهبــری فن‌بازارهــا و کارگــزاران تجــارت فنــاوری کــه بــه تاییــد معــاون اول محتــرم رئیس‌جمهــور )رئیــس هیــأت امنــا پــارک فنــاوری 
پردیــس( رســیده اســت، مســئول ســاماندهی کارگــزاران تجــارت فنــاوری و ایجــاد بانــک اطلاعــات فنــاوری کشــور اســت. وی ادامــه 
داد: بیــش از 200 طــرح بــه دبیرخانــه اعــام شــده اســت تــا در ایــن رویــداد معرفــی شــود که در حــوزه های مختلفی فعال هســتند. 
ایــن طــرح هــا در ســایت فــن بــازار قابــل رویــت اســت. وی ادامــه داد: لازم بــه ذکــر اســت کــه شــبکه فن‌بــازار ملــی ایــران بــر اســاس 
ــات  ــالار معام ــدازی ت ــئول راه‌ان ــران، مس ــی ای ــه بین‌الملل ــاد منطق ــوص ایج ــران در خص ــرم وزی ــات محت ــه هی ــاده )25( مصوب م
فنــاوری کشــور، ســاماندهی کارگــزاران تجــارت فنــاوری در ســطح ملــی و بین‌المللــی و همچنیــن توســعه صــادرات محصــولات 
دانش‌بنیــان کشــور اســت. همچنیــن خروجــی ایــن ارائه‌هــا، انعقــاد دو قــرارداد ســرمایه‌گذاری بــه ارزش ۱۳۸۰ میلیــارد ریــال بــود 

کــه طــی نشســت‌های تخصصــی و مذاکــرات مســتقیم میــان طرفیــن نهایــی شــد.

معرفی طرح های منتخب فناورانه با هدف جذب 
سرمایه 

چهارشنبه 21 آبان  12:45-11:15
سالن ابن سینا 

برگزارکننده: منطقه بین المللی نوآوری ایران)پارک فناوری 
پردیس(

سخنران:
تا و کارگزار شبکه ملی فن بازار ایران  سالار فریدپور، مدیرعامل صندوق سرمایه گذاری خطر پذیر هواپیمایی آ
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ســیاوش وکیلــی، عضــو هیأت‌مدیــره کانــون نهادهــای ســرمایه‌گذاری ایــران در ابتــدای ایــن نشســت گفــت: چالــش 
نقدشــوندگی فقــط در ایــران مطــرح نیســت و در بســیاری از بازارهــای جهانــی نیــز تجربــه شــده اســت. نقدشــوندگی ســه بعــد 
اصلــی دارد؛ نقدشــوندگی بــازار، نقدشــوندگی در تأمیــن مالــی و نقدشــوندگی سیســتمی. هــرگاه یکــی از ایــن بخش‌هــا دچــار 
اختــال شــود، بقیــه نیــز متأثــر می‌شــوند. تجربــه بحران‌هایــی ماننــد بحــران مالــی ۲۰۰۸ میــادی یــا بحــران کویــت نشــان 

ــد به‌ســادگی خریــد و فــروش کننــد. ــازار کــم می‌شــود و معامله‌گــران نمی‌توانن داده اســت کــه در دوران فشــار، عمــق ب
ــت  ــالای مالکی ــز ب ــت. تمرک ــده اس ــوندگی ش ــش نقدش ــث کاه ــاختاری باع ــل س ــه‌ای از عوام ــران مجموع ــزود: در ای وی اف
در دســت نهادهــای حقوقــی، ســهام شــناور پاییــن شــرکت‌ها، نقــش محــدود بازارگردان‌هــا، توقف‌هــای طولانی‌مــدت 

چالش‌های نقدشوندگی؛ راهکارهای نوین در شرایط 
پرنوسان بازار

چهارشنبه 21 آبان  - ساعت 11:00-9:30
سالن رازی

برگزارکننده: 
کانون نهادهای سرمایه گذاری ایران  - گروه مالی فیروزه 

سخنرانان:
امیرتقی خان تجریشی، رئیس هیئت‌مدیره و معاون سرمایه‌گذاری گروه مالی فیروزه

محمدعلی جلالی، مدیرعامل تأمین سرمایه دماوند
حامد فلاح جوشقانی، مدیرعامل تأمین اجتماعی کیمیا

سیاوش وکیلی، عضو هیات مدیره کانون نهادهای سرمایه‌گذاری ایران 
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نمادهــا، نبــود ابزارهــای پوشــش ریســک و تغییــرات پی‌درپــی مقــررات از جملــه ایــن عوامــل اســت. بــه گفتــه وی، رفتارهــای 
هیجانــی ســهامداران حقیقــی، نبــود ثبــات سیاســت‌گذاری و نرخ‌هــای بــالای بهــره نیــز بــر جریــان نقدینگــی فشــار مــی‌آورد. در 
بازارهــای جهانــی، بازارگردان‌هــا رکــن اصلــی نقدشــوندگی هســتند امــا در ایــران هنــوز نقــش جــدی و مؤثــر ایفــا نمی‌کننــد و 

ــازار شــده اســت. ــر شــدن ب همیــن باعــث کم‌عمق‌ت
ــی و  ــی سیاس ــالا، نااطمینان ــره ب ــرخ به ــد. ن ــخت‌تر کرده‌ان ــت را س ــز وضعی ــی نی ــل بیرون ــه داد: عوام ــی ادام ــیاوش وکیل س
اقتصــادی و دخالت‌هــای دوره‌ای دولــت در بــازار از جملــه عواملــی هســتند کــه ســبب شــده ســرمایه‌گذاران احســاس امنیــت 
نکننــد. نقدشــوندگی یــک مســئله جهانــی اســت و بســیاری از نهادهــای بین‌المللــی ماننــد ســیفما و فدراســیون بورس‌هــای 
اروپــا در چنــد ســال اخیــر نشســت‌های مفصلــی دربــاره همیــن موضــوع برگــزار کرده‌انــد. ادامــه بحــث را بــه دیگــر ســخنرانان 

واگــذار می‌کنــم تــا ابعــاد مختلــف موضــوع را بــا جزئیــات بیشــتر بررســی کننــد.
ــط  ــرمایه فق ــازار س ــت: ب ــروزه گف ــی فی ــروه مال ــرمایه‌گذاری گ ــاون س ــره و مع ــس هیئت‌مدی ــی، رئی ــان تجریش ــی خ امیرتق
بــازار ســهام نیســت و ابزارهــای متنوعــی ماننــد صندوق‌هــای درآمــد ثابــت، صندوق‌هــای طــا، اوراق و کالا در آن وجــود 
دارد. وی توضیــح داد: در جریــان جنــگ ۱۲ روزه نگرانی‌هایــی دربــاره نقدشــوندگی صندوق‌هــا ایجــاد شــد امــا تجربــه نشــان 
 ETF داد کــه صندوق‌هــای صــدور و ابطالــی حتــی در روز نخســت بحــران نیــز بــا هیــچ اختلالــی روبــه‌رو نشــدند. صندوق‌هــای
درآمــد ثابــت در هفتــه اول بــا محدودیت‌هایــی مواجــه شــدند امــا پــس از رایزنی‌هــا بازگشــایی شــدند و ایــن موضــوع بــرای 

آرام‌ســازی بــازار بســیار اهمیــت داشــت.
 1+T وی گفــت: در صنــدوق فیــروزه بیــش از ســه همــت خــروج نقدینگــی داشــتیم امــا تمــام درخواســت‌ها در مهلــت
ــاره آغــاز  تســویه شــد. وقتــی ســهامداران دیدنــد نقدشــوندگی برقــرار اســت، جریــان خــروج متوقــف شــد و ورودی‌هــا دوب
شــد. در صندوق‌هــای طــا نیــز بــا اینکــه نگرانی‌هایــی دربــاره افزایــش تقاضــا وجــود داشــت، امــا سیســتم بــازار پــول بــاز بــود 
و نقدشــوندگی مختــل نشــد. ایــن تجربه‌هــا نشــان داد ابزارهــای غیرســهامی در ایــران ســاختار نقدشــوندگی مســتحکم‌تری 

دارنــد.
تجریشــی ســپس بــه رفتــار بــازار ســهام ایــران اشــاره کــرد و گفــت: ســاختار عملکــردی بــازار ایــران بــا بازارهــای توســعه‌یافته 
جهــان تفــاوت اساســی دارد. بازارهــای بــزرگ جهــان ماننــد نیویــورک یــا لنــدن معمــولاً مســیر رشــد آرام و تدریجــی دارنــد؛ در 
زمــان بحران‌هــا افــت ســریع اتفــاق می‌افتــد و پــس از آن بــازار بــه تعــادل رســیده و دوبــاره بــه رشــد طبیعــی خــود برمی‌گــردد. 
در ایــران ایــن الگــو تقریبــا معکــوس اســت. دوره‌هــای رکــود بســیار طولانــی و فرسایشــی هســتند و دوره‌هــای رونــق شــدید، 
کوتــاه و ناگهانــی رخ می‌دهنــد. ایــن رفتــار عمدتــا ناشــی از ریزســاختارهای محدودکننــده بــازار ماننــد دامنــه نوســان ثابــت، 

حجــم مبنــا و صف‌هــای خریــد و فــروش اســت.
وی تأکیــد کــرد: در چنیــن بــازاری اگــر ســرمایه‌گذار دوره‌هــای رونــق کوتــاه را از دســت بدهــد، بخــش عمــده‌ای از بازدهــی 
بلندمــدت بــازار ســهام را از دســت داده اســت. نمودارهــای تاریخــی نشــان می‌دهــد کــه ســهام در بلندمــدت نســبت بــه طــا، 
ســپرده بانکــی و حتــی امــاک بــازده بیشــتری داشــته امــا مشــروط بــر اینکــه ســرمایه‌گذار بتوانــد دوره‌هــای رونــق کوتــاه و 

ســریع را شــکار کنــد. ادامــه ایــن بحــث را دکتــر فــاح و دکتــر جلالــی بــا جزئیــات بیشــتری تشــریح خواهنــد کــرد.
حامــد فــاح جوشــقانی، مدیرعامــل تأمیــن ســرمایه کیمیا گفــت: موضوعی که قصــد دارد بــر آن تمرکز کند ریزســاختارهای 
بــازار اســت. ریزســاختار شــامل قوانیــن، نحــوه ارســال ســفارش، نحــوه انجــام معاملــه، هزینه‌هــای پنهــان و رفتــار بازیگــران 
اســت. هزینــه معامــات فقــط کارمــزد نیســت؛ اســپرد خریــد و فــروش، عمــق بــازار، ســرعت اجــرای ســفارش و واکنــش بــازار 

بــه اطلاعــات، همگــی بخــش مهمــی از هزینــه پنهــان معامــات هســتند و بــر نقدشــوندگی اثــر می‌گذارنــد.
وی افــزود: ســاختارهای بــازار در دنیــا معمــولاً بــه دو مــدل تقســیم می‌شــوند؛ دفتــر ســفارش حــدی و بازارســازمحور. در 
هــر دو مــدل، کیفیــت نقدشــوندگی بــه تعامــل میــان جریــان ســفارش‌ها، اطلاعــات منتشرشــده و تــوان بازارســاز بســتگی 
دارد. هرچــه اســپرد کمتــر و عمــق بــازار بیشــتر باشــد، نقدشــوندگی بالاتــر اســت و کشــف قیمــت واقعی‌تــر انجــام می‌شــود.
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ــن  ــی از مهم‌تری ــت یک ــان ثاب ــه نوس ــت: دامن ــت و گف ــان پرداخ ــه نوس ــوع دامن ــه موض ــپس ب ــقانی س ــاح جوش ــد ف حام
ــازار ایــران اســت. دامنــه ثابــت باعــث ایجــاد صف‌هــای خریــد و فــروش، جلوگیــری از انعــکاس ســریع اطلاعــات  مشــکلات ب
ــا و  ــان پوی ــه نوس ــورها دامن ــیاری از کش ــود. در بس ــت می‌ش ــتکاری قیم ــرای دس ــب ب ــای مناس ــاد فض ــهم و ایج ــت س در قیم
متغیــر اســت و متناســب بــا شــرایط بــازار تغییــر می‌کنــد. بــرای مثــال در ژاپــن دامنــه بــر اســاس قیمــت ســهم عــددی تعییــن 

می‌شــود و در بــازار آمریــکا از قطع‌کننده‌هــای خــودکار در برابــر ریــزش ســریع اســتفاده می‌شــود.
وی گفــت: اگــر دامنــه نوســان در ایــران پویــا شــود، صف‌هــای خریــد و فــروش کاهــش می‌یابــد، کشــف قیمــت بهبــود پیــدا 
می‌کنــد و رفتارهــای هیجانــی کاهــش می‌یابــد. وی افــزود: حتــی معتقــدم اگــر در ســال ۹۹ دامنــه نوســان پویــا اجــرا می‌شــد، 
بســیاری از اتفاقــات منفــی آن دوره رخ نمــی‌داد. بــه گفتــه وی، نگرانــی دربــاره افزایــش نوســان در سیســتم پویــا وجــود دارد 

امــا بــا طراحــی مناســب می‌تــوان آن را کنتــرل کــرد.
فــاح تأکیــد کــرد: در حــال حاضــر برخــی رفتارهــای ســلیقه‌ای نیــز در بــازار وجــود دارد؛ مثــل زمانــی کــه ســهم بــا مثبــت ۱۸ 
درصــد بــاز می‌شــود امــا ناظــر معاملــه را باطــل می‌کنــد. اگــر دامنــه نوســان پویــا باشــد، ایــن رفتارهــا کاهــش می‌یابــد و رونــد 
کشــف قیمــت شــفاف‌تر می‌شــود. وی ادامــه داد: حــذف کامــل دامنــه نوســان بهتریــن راهــکار اســت امــا حتــی اگــر حــذف 

نشــود، پویاســازی آن یــک گام بــزرگ بــرای بهبــود کیفیــت بــازار اســت.
در ادامــه، ســیاوش وکیلــی گفــت: نکتــه مهمــی کــه بایــد مطــرح شــود ایــن اســت کــه برخــاف تصــور عمومــی، هیــچ بــورس 
بزرگــی در دنیــا دامنــه نوســان را کامــاً حــذف نکــرده اســت. وی افــزود: موضــوع اصلــی تعریــف دامنــه مناســب و نحــوه فعــال 
شــدن آن اســت و ســاختارهایی ماننــد Circuit Breaker در جهــان دقیقــا همیــن نقــش را دارنــد. در جریــان جنــگ ۱۲ روزه نیــز 
دو دیــدگاه کامــاً متفــاوت مطــرح بــود؛ یــک دیــدگاه خواســتار اصــاح ســریع و شــدید قیمت‌هــا بــود و دیــدگاه دوم معتقــد 

بــود ایــن اصــاح شــدید باعــث کاهــش بی‌محابــای ثــروت ســهامداران می‌شــود. 
محمدعلــی جلالــی، مدیرعامــل تأمیــن ســرمایه دماونــد گفــت: نکاتــی کــه دیگــر پنلیســت‌ها مطــرح کردنــد بخــش عمــده‌ای 
ــدر  ــا چق ــران دقیق ــازار ای ــوندگی ب ــه نقدش ــت ک ــن اس ــؤال ای ــن س ــا اولی ــد ام ــش می‌ده ــازار را پوش ــالان ب ــای فع از دغدغه‌ه
ــر ارزش ســهام  پاییــن اســت. یکــی از شــاخص‌های مهــم نســبت گــردش معامــات اســت، یعنــی ارزش معامــات تقســیم ب
ــی  ــود و نقدینگ ــدود می‌ش ــز مح ــات نی ــردش معام ــت، گ ــن اس ــیار پایی ــا بس ــیاری از نماده ــناور بس ــهام ش ــون س ــناور. چ ش
فقــط در تعــداد کمــی از نمادهــای بــزرگ متمرکــز می‌شــود؛ به‌طــوری کــه برخــی روزهــا بیــش از نیمــی از ارزش معامــات تنهــا 

ــود. ــام می‌ش ــاز انج ــاد شاخص‌س ــد نم در چن
وی افــزود: تشــکیل صف‌هــای متوالــی از دیگــر مشــکلات بــازار اســت کــه می‌توانــد نوعــی رانــت بــرای افــراد دارای دسترســی 
ســریع ایجــاد کنــد. وی گفــت: بازارگردان‌هــا در بســیاری از نمادهــا نقــش مؤثــر ندارنــد، زیــرا منابــع کافــی بــرای انجــام وظایــف 
خــود در اختیــار ندارنــد. مبنــا نیــز یکــی از ســاختارهای مشــکل‌زا اســت کــه اجــازه نمی‌دهــد قیمــت پایانــی به‌درســتی تغییــر 
کنــد، حتــی اگــر حجــم زیــادی از ســهام در صــف فــروش باشــد. ایــن ســاختارها رفتارهــای هیجانــی را تشــدید می‌کنــد و موجــب 

فــرار ســهامداران از بــازار می‌شــود.
محمدعلــی جلالــی افــزود: درصــد پاییــن ســهام شــناور، به‌خصــوص در عرضه‌هــای اولیــه، زمینــه تشــکیل صــف را فراهــم 
می‌کنــد. حتــی ســهام عدالــت نیــز بخــش زیــادی از ســهام را از گــردش فعــال خــارج کــرده و نقدشــوندگی را کاهش داده اســت. 
بــرای بهبــود نقدشــوندگی بایــد اقداماتــی ماننــد کاهــش هزینــه تراکنــش در شــرایط بحرانــی، کوتــاه کــردن دوره تســویه بــه 
T+1 یــا T+0، توســعه ابزارهــای مشــتقه ماننــد اختیــار معاملــه و فــروش اســتقراضی و جــدی گرفتــن معامــات بلوکــی انجــام 

شــود. دامنــه نوســان پویــا نیــز نیازمنــد زیرســاخت فنــی قــوی اســت و بــدون آن اجــرای ایــن ســاختار ممکــن نیســت.
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در ابتــدای نشســت، محمدرضــا صادقی‌مقــدم، عضــو هیئت‌علمــی دانشــگاه، بــا ارائــه آمار‌هــای دقیــق و تحلیلــی، ســاختار 
تأمیــن مالــی از مســیر بــازار ســرمایه را در فاصلــه ســال‌های ۱۳۹۰ تــا ۱۴۰۴ تشــریح کــرد.

وی گفــت: از ســال ۱۳۹۵ تاکنــون، مجمــوع انتشــار اوراق بدهــی دولتــی بــه رقــم ۱۹۲۸ هــزار میلیــارد تومــان رســیده اســت 
کــه معــادل ۵۶.۷ میلیــارد دلار در نرخ‌هــای اســمی اســت؛ امــا ارزش واقعــی ایــن اوراق در طــول زمــان رونــدی نزولــی داشــته 

و قــدرت تأمیــن مالــی آنهــا به‌واســطه تــورم کاهــش یافتــه اســت.

مهمترین الزامات افزایش سهم تامین مالی از بازار 
سرمایه در اقتصاد ایران 

چهارشنبه 21 آبان  - 11:00-9:30
سالن خوارزمی

برگزارکننده : تامین سرمایه امید 

سخنرانان: 
محمدرضا صادقی مقدم، عضو هیئت‌مدیره دانشگاه تهران

سیدمحمد هاشمی‌نژاد، عضو هیئت علمی دانشگاه
امیرحسین ارضا، عضو هیئت مدیره دانشگاه علامه طباطبایی 

میثم فدایی، مدیرعامل گروه خدمات بازار سرمایه آبان
اردشیر مردانپور پینوندی، مدیرعامل کارگزاری بانک سپه

محمد هادی بحرالعلوم، مدیرعامل سبدگردان تابان
به یاد سید محسن موسویسید محسن موسوی، مدیرعامل شرکت تامین سرمایه امید

نامش ماندگار، خاطره‌اش جاودان
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صادقی‌مقــدم افــزود: در حــوزه تأمیــن مالــی مبتنــی بــر مالکیــت، از ســال ۱۳۹۳ تاکنــون حــدود ۱۲۵ هــزار میلیــارد تومــان 
معــادل ۳۴ میلیــارد دلار از محــل مطالبــات و آورده نقــدی ســهام‌داران وارد شــرکت‌ها شــده اســت، در حالی‌کــه بخــش قابــل 

توجهــی از افزایــش ســرمایه‌ها به‌صــورت غیرنقــدی و از محــل ســود انباشــته یــا تجدیــد ارزیابــی انجــام شــده اســت.
وی در ادامــه بــا اشــاره بــه موضــوع تجدیــد ارزیابــی دارایی‌هــا گفــت: در ایــن مــدت حــدود ۱۴۳ هــزار میلیــارد تومــان 
تجدیــد ارزیابــی انجــام شــده اســت کــه معــادل ۴۲ میلیــارد دلار می‌شــود، امــا بایــد توجــه داشــت کــه تجدیــد ارزیابــی تنهــا 
اصــاح حســابداری اســت و تأمیــن مالــی واقعــی محســوب نمی‌شــود؛ زیــرا منبــع نقــدی جدیــدی وارد شــرکت‌ها نمی‌کنــد.
ــال  ــی از س ــرکت‌های بورس ــرمایه ش ــش س ــع کل افزای ــبات، جم ــاس محاس ــر اس ــح داد: ب ــی توضی ــو هیئت‌علم ــن عض ای
۱۳۹۰ تــا امــروز حــدود ۳۵۷ هــزار میلیــارد تومــان بــوده کــه در ظاهــر رقــم بالایــی اســت، امــا واقعیــت ایــن اســت کــه بخــش 

ــهام‌داران. ــدی س ــه آورده نق ــت، ن ــی دارایی‌هاس ــد ارزیاب ــن تجدی ــی از همی ــادی از آن ناش زی
ــی  ــهام‌داران فعل ــدم از س ــلب حق‌تق ــرکت‌ها، س ــی ش ــن مال ــاختار تأمی ــول در س ــیر‌های مغف ــی از مس ــرد: یک ــد ک وی تأکی
اســت. اگــر رویه‌هــا و فرآیند‌هــای قانونــی آن تســهیل شــود، ایــن ابــزار می‌توانــد بــه منبعــی مســتقیم بــرای تزریــق نقدینگــی 

جدیــد بــه بنگاه‌هــای تولیــدی تبدیــل شــود و نقــش فعالــی در رشــد بــازار ســرمایه ایفــا کنــد.
صادقی‌مقــدم افــزود: اوراق قابــل تبدیــل بــه ســهام از جملــه ابزار‌هــای کارآمــدی هســتند کــه می‌تواننــد به‌صــورت ریالــی 
ــه  ــش هزین ــر کاه ــاوه ب ــن اوراق ع ــوند. ای ــر ش ــد ارزی منتش ــرکت‌های دارای درآم ــرای ش ــا ارزی ب ــی ی ــرکت‌های داخل ــرای ش ب

تأمیــن مالــی بــرای بنــگاه، امــکان ایجــاد اکســپوژر ارزی بــرای ســرمایه‌گذار را فراهــم می‌کننــد.
وی خاطرنشــان کــرد: تنظیــم دقیــق ســازوکار انتشــار و تبدیــل ایــن اوراق از منظــر حقوقــی و مالــی ضــروری اســت تــا منافــع 

کلــی بــازار و ســهام‌داران حفــظ شــود.
در ادامــه نشســت، امیرحســین ارضــا، عضــو هیئــت مدیــره دانشــگاه علامــه طباطبایــی، بــا تأکیــد بــر ضــرورت بازنگــری در 
مدل‌هــای تأمیــن مالــی کشــور گفــت: سیاســت‌های کلان اقتصــادی بــر تأمیــن مالــی بلندمــدت بــرای بنگاه‌هــای بــزرگ از 

ــی در نحــوه عملیاتی‌ســازی ایــن سیاســت اســت. ــد، امــا چالــش اصل ــازار ســرمایه تأکیــد دارن طریــق ب
ــه قابــل  ــی نشــان می‌دهــد فاصل ــازار ســرمایه از تأمیــن مال ــه ســهم ب ارضــا اظهــار داشــت: ارقــام و گزارش‌هــای مربــوط ب
توجهــی بــا معیار‌هــای جهانــی وجــود دارد. بخشــی از ســاختار مالــی کشــور دچــار عــدم تعــادل بلندمــدت اســت و تــداوم ایــن 

وضعیــت اجــرای مؤثــر سیاســت‌های تأمیــن مالــی را دشــوار می‌کنــد.

وی بــا اشــاره بــه محدودیت‌هــای تأمیــن مالــی افــزود: برخــی مباحــث کلان ماننــد تحریم‌هــا و تــورم در جــای خــود اهمیــت 
ــا  ــرای روش‌ه ــخ ب ــال پاس ــا، به‌دنب ــش از هدف‌ه ــروز بی ــادی ام ــالان اقتص ــت. فع ــه اجراس ــی در عرص ــئله اصل ــا مس ــد، ام دارن

هســتند و جامعــه کارشناســی بایــد پاســخ اجرایــی بــرای ایــن پرســش‌ها بیابــد.
ارضــا گفــت: در نظــام مالــی ایــران، تأمیــن مالــی هنــوز مبتنــی بــر وثیقــه و دارایی‌هــای ثابــت اســت، در حالی‌کــه در 
ــتباه در  ــه اش ــی ب ــوی بانک ــن الگ ــد. ای ــل می‌کن ــا عم ــذاری بنگاه‌ه ــه ارزش‌گ ــر پای ــرمایه ب ــازار س ــعه‌یافته، ب ــای توس اقتصاد‌ه
بــازار ســرمایه نیــز رواج یافتــه و مانــع شــکل‌گیری ســاختار تأمیــن مالــی مبتنــی بــر ارزش واقعــی شــرکت‌ها شــده اســت.
وی افــزود: تــا زمانــی کــه پارادایــم موجــود تغییــر نکنــد و رتبه‌بنــدی واقعــی شــرکت‌ها مبنــا قــرار نگیــرد، نقــش اصلــی بــازار 

ســرمایه در تأمیــن مالــی محقــق نخواهــد شــد.
ارضــا تأکیــد کــرد: تفکیــک میــان فضــای عمومــی و فضــای حرفــه‌ای در نظارت‌هــا بایــد رعایــت شــود و نظــارت حرفــه‌ای بایــد 

بــر پایــه تخصــص و اعتمــاد تنظیــم گــردد، نــه بــر اســاس الگو‌هــای یکســان و محدودکننــده.
ــزرگ  ــای ب ــن در بنگاه‌ه ــره تأمی ــی زنجی ــن مال ــور، تأمی ــی در کش ــن مال ــم تأمی ــای مه ــی از ظرفیت‌ه ــت: یک ــان گف وی در پای
اســت. ایــن مــدل می‌توانــد جایگزیــن مناســبی بــرای تأمیــن مالــی ســنتی باشــد، مشــروط بــر آن‌کــه صــدور ابزار‌هــای جدیــد 

ــازار بــه ســمت حرفه‌ای‌ســازی پیــش رود. تســهیل شــود و فضــای ب
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ــازار  ــر ب ــولات اخی ــی از تح ــه تحلیل ــا ارائ ــان ب ــرمایه آب ــازار س ــات ب ــروه خدم ــل گ ــی، مدیرعام ــم فدای ــت، میث ــه نشس در ادام
ســرمایه گفــت: در ســال گذشــته مجمــوع افزایــش ســرمایه‌های شــرکت‌ها حــدود هــزار و صــد هــزار میلیــارد تومــان بــوده کــه 

تنهــا نزدیــک بــه صــد همــت از محــل آورده نقــدی و مطالبــات ســهام‌داران تأمیــن شــده اســت.
وی افــزود: در ســال‌های ۱۳۹۳ تــا ۱۳۹۵ حــدود ۷۰ درصــد افزایــش ســرمایه‌ها از محــل آورده نقــدی انجــام می‌شــد، امــا 
ــا مطالبــات  ــا از محــل ســود انباشــته ی ــر از ۱۰ درصــد کاهــش یافــت و شــرکت‌ها عمدت پــس از دوره برجــام ایــن رقــم بــه کمت

افزایــش ســرمایه داده‌انــد.
ــه  ــد و در هفت‌ماه ــام ش ــی انج ــار اوراق بده ــق انتش ــی از طری ــن مال ــت تأمی ــدود ۷۰۰ هم ــته ح ــال گذش ــت: در س وی گف

امســال حــدود ۴۵۰ همــت دیگــر بــه آن افــزوده شــده اســت.

فدایــی توضیــح داد: ســهم اوراق دولتــی از کل بــازار بدهــی حــدود ۸۰ درصــد باقی مانــده و عمدتاً برای پوشــش هزینه‌های 
ــیار  ــهرداری‌ها بس ــرکتی و ش ــهم اوراق ش ــه س ــادی؛ در نتیج ــای اقتص ــعه پروژه‌ه ــه توس ــود، ن ــتفاده می‌ش ــت اس ــاری دول ج

انــدک اســت.
ــلب  ــا س ــرمایه ب ــش س ــاری و افزای ــدی اعتب ــار اوراق دارای رتبه‌بن ــزود: انتش ــر اف ــق اخی ــای موف ــه تجربه‌ه ــاره ب ــا اش وی ب

حق‌تقــدم در شــرکت‌هایی نظیــر گوهرزمیــن، تجربه‌هایــی مثبــت در اصــاح ســاختار بــازار بودنــد.
فدایــی گفــت: ترکیــب بــازار بدهــی ایــران ماننــد کیکــی اســت کــه بخــش اعظــم آن در اختیــار دولــت اســت. اگــر ایــن ســاختار 

اصــاح نشــود، نــرخ بهــره بــالا و تــورم از طریــق بدهی‌هــای دولتــی بــه بخــش خصوصــی منتقــل خواهــد شــد.
ســپس، ســید محمــد هاشــمی‌نژاد، عضــو هیئت‌علمــی دانشــگاه، بــه رشــد بــازار تأمیــن مالــی جمعــی اشــاره کــرد و گفــت: 
ــکوی  ــون ۴۶ س ــت و تاکن ــی اس ــت بررس ــی در دس ــن مال ــکو‌های تأمی ــت س ــوز فعالی ــت مج ــرای دریاف ــا ب ــد تقاض ــش از ص بی

فعــال موفــق بــه جــذب ۲۴۰ هــزار میلیــارد ریــال منابــع شــده‌اند.
وی افــزود: در حــوزه صندوق‌هــای پژوهــش و فنــاوری نیــز میــزان تأمیــن مالــی ناچیــز و حــدود ۱۶۴ میلیــارد تومــان بــوده 

اســت، امــا نقــش صنــدوق توســعه فنــاوری در ارائــه تضامیــن و نشــر اوراق روزبــه‌روز پررنگ‌تــر می‌شــود.
ــت؛  ــی اس ــرمایه‌گذاران حقیق ــروج س ــرای خ ــه ب ــازار ثانوی ــود ب ــازار نب ــن ب ــی ای ــای اصل ــی از چالش‌ه ــت: یک ــمی‌نژاد گف هاش

زیــرا ســرمایه‌گذار ناچــار اســت تــا سررســید در پــروژه بمانــد.
وی افــزود: ســه محــور اصلــی بــرای توســعه ایــن بــازار شــامل ایجــاد نظــام ارزیابــی دقیــق طرح‌هــا، طراحــی بیمــه و تضمیــن 

ســرمایه‌گذاران و راه‌انــدازی بــازار ثانویــه فعــال اســت تــا نقدشــوندگی و جذابیــت ســرمایه‌گذاری افزایــش یابــد.
ایــن عضــو هیئت‌علمــی تأکیــد کــرد: نرخ‌هــای کارمــزد بــالا و نبــود تضامیــن معتبــر از دیگــر چالش‌هــای ســکو‌های تأمیــن 
مالــی اســت. راهــکار پیشــنهادی ایجــاد بــازار ثانویــه تخصصــی، کاهــش کارمــزد و اســتفاده از ابزار‌هــای متنــوع بیمــه‌ای بــرای 

ارتقــای اعتمــاد عمومــی اســت.
محمــد هــادی بحرالعلــوم، مدیرعامــل ســبدگردان تابــان در ادامــه نشســت بــا ارائــه ســخنرانی و بررســی چالش‌هــای 
فرهنگــی و نهــادی تأمیــن مالــی در ایــران گفــت: در حالی‌کــه جهــان مســیر رشــد اقتصــادی را از طریــق بازار‌هــای ســرمایه‌ای 
تعریــف کــرده، در ایــران هنــوز ذهنیــت بانکــی در سیاســت‌گذاری حاکــم اســت و جریــان اصلــی تأمیــن مالــی از نظــام بانکــی 

عبــور می‌کنــد.

ــن  ــور تأمی ــه مح ــه اینک ــد، ن ــت کنن ــا فعالی ــردش بنگاه‌ه ــرمایه در گ ــن س ــد تأمی ــا در ح ــد تنه ــا بای ــرد: بانک‌ه ــد ک وی تأکی
مالــی توســعه باشــند. بحرالعلــوم تصریــح کــرد: در ســال‌های اخیــر بــا وجــود تحریم‌هــا، مســیر قانون‌گــذاری در حــوزه مالــی 
کشــور پیشــرفت داشــته و نقطه‌عطــف آن، تصویــب قانــون تأمیــن مالــی زیرســاخت‌های تولیــد در اردیبهشــت ۱۴۰۳ اســت.

وی ادامــه داد: مشــکل اصلــی نظــام مالــی ایــران در اراده اجرایــی و هماهنگــی نهــادی اســت. اختــاف میــان بانــک مرکــزی 
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ــری را  ــجام تصمیم‌گی ــد انس ــی می‌توان ــن مال ــی تأمی ــورای مل ــود. ش ــن می‌ش ــرای قوانی ــدی اج ــب کن ــاد موج و وزارت اقتص
تقویــت کنــد بــه شــرط آن‌کــه همــکاری نهــادی جایگزیــن رقابــت شــود.

بحرالعلــوم گفــت: ســه محــور اصلــی اصــاح چرخــه تأمیــن مالــی شــامل تغییــر پارادایــم توســعه از بانک‌محــور بــه 
اســت. رگولاتــوری  رویکــرد  اصــاح  و  نهاد‌هــا  میــان  سیاســتی  هماهنگــی  بازار‌محــور، 

وی افــزود: رویکــرد مجــوزی بایــد بــه ســمت مجــاز بــودن مگــر در صــورت تخلــف تغییــر کنــد تــا فضــا بــرای نــوآوری مالــی 
گشــوده شــود.

وی خاطرنشــان کــرد: قانــون جدیــد تأمیــن مالــی زیرســاخت‌ها می‌توانــد تــا ۷۰ درصــد موانــع تأمیــن مالــی را رفــع کنــد، 
بــه شــرط آن‌کــه ابزار‌هــای مــدرن و صندوق‌هــای پوشــش ریســک فعــال شــوند. تحقــق ایــن اهــداف نیازمنــد بــاور فرهنگــی 

مشــترک و همگرایــی نهــادی در نظــام تصمیم‌گیــری اســت.



P O S T  S H O W  R E P O R T

#
D

I
S

C
O

V
E

R
F

U
T

U
R

E

114

در ابتــدای ایــن نشســت تخصصــی، پرویــز وکیلــی صادقــی، رئیــس هیــات مدیــره شــرکت فنــاوری اطلاعــات ناواکــو بــا اشــاره 
ــی  ــزار مال ــک اب ــا ی ــد صرف ــره تولی ــی زنجی ــن مال ــت: تامی ــار داش ــکن، اظه ــک مس ــرای بان ــروژه ب ــن پ ــتراتژیک ای ــت اس ــه اهمی ب
ــه  ــت دارد ک ــدر اهمی ــوع آنق ــن موض ــت. ای ــکن اس ــک مس ــب‌وکار بان ــدل کس ــم در م ــر پارادای ــک تغیی ــه ی ــت، بلک ــد نیس جدی
ــره ســاخت  ــر ضــرورت حضــور فعــال و هوشــمند بانــک در تمامــی حلقه‌هــای زنجی مدیرعامــل بانــک مســکن، بــه دفعــات ب

ــد. ــد کرده‌ان ــی، تاکی ــدار نهای ــازنده و خری ــا س ــه ت ــواد اولی ــده م ــکن، از تامین‌کنن مس
وی افــزود: ذات صنعــت ســاختمان بــا پیچیدگــی و تعــدد زنجیره‌هــای تامیــن گــره خــورده اســت و مطالعــات مــا نشــان 
ــره  ــی زنجی ــن مال ــترده، تامی ــاختار گس ــن س ــتند. ای ــال هس ــت فع ــن صنع ــی در ای ــی و فرع ــره اصل ــر ۴۴ زنجی ــغ ب ــد بال می‌ده
ــش  ــن بخ ــی در ای ــه نقدینگ ــت بهین ــار و مدیری ــد اعتب ــق هدفمن ــرای تزری ــکار ب ــن راه ــب‌ترین و کارآمدتری ــه مناس ــد را ب تولی

تبدیــل می‌کنــد.
ــر داد و تاکیــد کــرد : حضــور اعضــای هیــات  ــی SCF در بانــک مســکن خب وکیلــی صادقــی همچنیــن از تشــکیل کمیتــه عال

پیوند تامین مالی زنجیره تامین SCF و بازارگاه مسکن

چهارشنبه 21 آبان  - ساعت 11:00-9:30
سالن ملاصدرا

برگزارکننده: گروه مالی بانک مسکن

سخنرانان: 
پرویز وکیلی صادقی، رئیس هیات مدیره شرکت فناوری اطلاعات ناواکو 

مهدی صحابی، مدیرکل عملیات پولی و اعتباری بانک مرکزی
اسماعیل محمدجانی، مدیر اداره تامین مالی زنجیره تولید بانک مرکزی
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مدیــره بانــک و مدیــران شــرکت‌های تابعــه همچــون ناواکــو در ایــن کمیتــه، نشــان‌دهنده عــزم راســخ مدیریــت ارشــد بانــک 
بــرای تحقــق ایــن زیســت‌بوم اســت.

در ادامــه، مهــدی صحابــی، مدیــرکل عملیــات پولــی و اعتبــاری بانــک مرکــزی، ضمــن تقدیــر از اقدامــات بانــک مســکن در 
ایــن حــوزه، حمایــت قاطــع نهــاد ناظــر پولــی را اعــام کــرد و گفــت: بانــک مرکــزی انتظــار دارد بانــک مســکن بــه عنــوان بانــک 
تخصصــی حــوزه ســاختمان، در زمانــی کوتــاه بــه ایــن زیســت‌بوم یکپارچــه دســت پیــدا کنــد. مــا در ایــن راســتا، حمایت‌هــای 
لازم در حوزه‌هــای مقرراتــی و زیرســاختی را از بانــک مســکن انجــام خواهیــم داد تــا ایــن هــدف اســتراتژیک محقــق شــود و 

شــاهد اثــرات مثبــت آن در رونــق تولیــد مســکن باشــیم.
ســپس اســماعیل محمدجانــی، مدیــر اداره تامیــن مالــی زنجیــره تولیــد بانــک مرکــزی، بــه تشــریح ابزارهــای کاربــردی ایــن 

ــت. ــت‌بوم پرداخ زیس
وی بــا معرفــی ابزارهایــی نظیــر اوراق گام، بــرات الکترونیــک و فاکتورینــگ معکــوس، ســاختار هرکــدام و نحــوه کاربســت 
آن‌هــا در زنجیــره تولیــد را تبییــن کــرد و افــزود: ظرفیت‌هــای تامیــن مالــی زنجیــره تولیــد تنهــا بــه ســاختارهای بنــگاه بــه 
 )B2C( ــده ــه مصرف‌کنن ــگاه ب ــوزه بن ــه ح ــرای ورود ب ــاختارهایی ب ــعه س ــال توس ــا در ح ــود. م ــدود نمی‌ش ــگاه )B2B( مح بن
 )BNPL( »ــن ــت ک ــدا پرداخ ــر، بع ــای »الان بخ ــه اوراق گام و راهکاره ــل ب ــاری متص ــد کارت اعتب ــی مانن ــتیم. ابزارهای ــز هس نی
می‌تواننــد حلقــه نهایــی زنجیــره، یعنــی مصرف‌کننــده را نیــز بــه ایــن اکوسیســتم مالــی متصــل کــرده و قــدرت خریــد خانوارهــا 

را افزایــش دهنــد.
در بخــش پایانــی نشســت، پرویــز وکیلــی صادقــی، رئیــس هیــات مدیــره شــرکت فنــاوری اطلاعــات ناواکــو ضمــن قدردانــی 
از حضــور فعــالان بــازار و مشــارکت کارشناســان بانــک مرکــزی، جمع‌بنــدی نهایــی را ارائــه کــرد و گفــت: ایــن مســئله در بانــک 
مســکن بــا جدیــت تمــام آغــاز شــده و مــا در قالــب یــک پــروژه مشــترک و هم‌افــزا، بــه دنبــال ایجــاد پیونــدی ناگسســتنی میــان 
بــازار پول)بــه محوریــت بانــک مســکن(، بــازار ســرمایه)با راهبــری گــروه مالــی مســکن( و فنــاوری اطلاعات)بــا اجــرای شــرکت 
ناواکــو( هســتیم. هــدف مــا پیاده‌ســازی کامــل ایــن زیســت‌بوم بــا پوشــش هــر دو ســاختار B2B و B2C در دســتور کار اجرایــی 

اســت تــا بتوانیــم شــفافیت، کارایــی و رونــق را بــه شــریان‌های مالــی صنعــت ســاختمان کشــور بازگردانیــم.
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حمیدرضــا شــیرزاد، اســتاد علــوم سیاســی دانشــگاه در ابتــدای نشســت اظهــار داشــت: اقتصــاد ایــران در مقطــع حساســی 
ــاد  ــده اقتص ــاوری، آین ــرژی و فن ــده ان ــیرهای آین ــم مس ــک و ه ــولات ژئوپولیتی ــم تح ــه ه ــرار دارد؛ دوره‌ای ک ــود ق ــخ خ از تاری

ــد.  ــن می‌کنن ــور را تعیی ــی کش سیاس
ــعه  ــه‌ای، توس ــام منطق ــیر ادغ ــت مس ــت؛ نخس ــران اس ــش‌روی ای ــی پی ــیر اساس ــان دو مس ــاب می ــح داد: انتخ وی توضی
پایــدار و تعامــل فعــال بــا نظــم نویــن جهانــی و دوم تــداوم چرخــه تحریــم، انــزوا و هزینه‌هــای فزاینــده اقتصــادی. او افــزود: 
آینــده اقتصــاد ایــران به‌طــور مســتقیم تحــت تأثیــر جایــگاه ژئوپلیتیــک کشــور، تغییــرات نظــام بین‌الملــل و نحــوه مواجهــه 

ایــران بــا روندهــای جهانــی امنیــت، انــرژی و فنــاوری اســت. 
وی تأکیــد کــرد: موقعیــت جغرافیایــی ایــران و قــرار گرفتــن آن در شــاهراه‌های شــمال-جنوب و شــرق-غرب، یــک پتانســیل 

اســتراتژیک بی‌بدیــل ایجــاد کــرده و کشــور را از قــرار گرفتــن در حاشــیه منــع می‌کنــد. 
در ادامــه، علیرضــا ســلطانی اظهــار داشــت:تحولات جهانــی بــه شــکلی چندبعــدی در حــال تغییــر هســتند و دیگــر نمی‌تــوان 

چشم‌انداز اقتصاد ایران در پرتو تحولات ژئوپولتیکی 
منطقه ای و بین المللی

چهارشنبه 21 آبان - 11:00-9:30
سالن ابوریحان 

برگزارکننده: کمیته محتوایی کیش اینوکس

سخنرانان: 
علیرضا سلطانی، استاد علوم سیاسی دانشگاه 

سیدعلی طباطبایی پناه، استاد علوم سیاسی دانشگاه
حمیدرضا شیرزاد، استاد علوم سیاسی دانشگاه
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رقابت‌هــا را صرفــا در چارچوب‌هــای کلاســیک امنیتــی یــا اقتصــادی تحلیــل کــرد. 
وی توضیــح داد: ســاختار جدیــد رقابــت، ترکیبــی از امنیــت، فنــاوری، اقتصــاد و سیاســت اســت و در ایــن میــان شــرکت‌ها 
و بنگاه‌هــای اقتصــادی بازیگــران اصلــی صحنــه جهانــی شــده‌اند. رقابــت دیگــر مــدل جنــگ ســرد نیســت؛ بلکــه بــه عرصــه 
ــر  ــت ب ــی و رقاب ــوش مصنوع ــعه ه ــز، توس ــای حاکمیت‌گری ــه، فناوری‌ه ــت فناوران ــامل رقاب ــه ش ــده ک ــل ش ــتری منتق خاکس
ســر منابــع زیــر اقیانوس‌هــا، غــذا و انــرژی اســت.  یکــی از عناصــر مهــم ایــن تحــولات »دیپلماســی تراکنشــی« اســت؛ رویکــردی 
کــه بــا ظهــور ترامــپ بــه اوج رســید و اساســا بــر معامله‌گــری، قــدرت ســخت و امتیازگیــری اســتوار اســت. ایــن نــوع سیاســت 
خارجــی باعــث تضعیــف نهادهــای بین‌المللــی و شــکل‌گیری نظمــی چندقطبــی، ســیال و غیرقابــل پیش‌بینــی شــده اســت؛ 
نظمــی کــه قدرت‌هــای منطقــه‌ای نقــش بیشــتری در آن پیــدا می‌کننــد و ناپایــداری سیاســی و اقتصــادی افزایــش می‌یابــد.
علیرضــا ســلطانی در ادامــه گفــت: دومیــن رونــد ژئوپولیتیکــی مهــم، گســترش سیاســت‌های ملی‌گرایانــه و کنتــرل دولت‌هــا 
بــر فنــاوری، زیرســاخت‌های دیجیتــال و داده اســت. وی افــزود: اتحادیــه اروپــا، چیــن و آمریــکا سیاســت‌های محدودکننــده 
و امنیت‌محــور را بــر فنــاوری و هــوش مصنوعــی اعمــال می‌کننــد و ایــن رونــد دسترســی شــرکت‌ها بــه فناوری‌هــای نــو 
را افزایــش می‌دهــد و زنجیره‌هــای تأمیــن جهانــی را شــکننده‌تر می‌کنــد. ترکیــب  را دشــوارتر کــرده، هزینه‌هــای تولیــد 
سیاســت صنعتــی و امنیــت ملــی به‌ویــژه در آمریــکا باعــث شــده رقابــت میــان قدرت‌هــای بــزرگ بــه حوزه‌هایــی کشــیده شــود 
کــه مســتقیماً عملکــرد شــرکت‌ها و صنایــع را تحــت تأثیــر قــرار می‌دهــد. وی گفــت: بحران‌هــای زیســت‌محیطی نیــز بــه یــک 
عنصــر ژئوپولیتیکــی مســتقل تبدیــل شــده‌اند؛ زیــرا دولت‌هــا اکنــون تغییــرات اقلیمــی را بــا اهــداف سیاســی گــره می‌زننــد و 

ایــن موضــوع سیاســت‌گذاری‌های اقتصــادی را پیچیده‌تــر می‌کنــد.
ــورها در  ــیاری از کش ــی در بس ــاد عموم ــی و اعتم ــرمایه اجتماع ــا، س ــن رونده ــار ای ــه داد: در کن ــگاه ادام ــتاد دانش ــن اس ای
حــال افــول اســت و ایــن مســئله رابطــه دولــت و جامعــه را تضعیــف کــرده و ثبــات سیاســت‌های داخلــی را کاهــش می‌دهــد. 
فرســایش اعتمــاد، برنامه‌ریــزی بلندمــدت اقتصــادی را دشــوار می‌کنــد و بــرای بنگاه‌هــای اقتصــادی محیطــی پرریســک 
ایجــاد می‌کنــد. رشــد جریان‌هــای افراطــی چــپ و راســت در اروپــا، آمریــکا و برخــی کشــورهای دیگــر، فضــای امنیتــی و 
ــش  ــر بخ ــدید ب ــای ش ــت محدودیت‌ه ــن اس ــا ممک ــن جریان‌ه ــت‌های ای ــت. سیاس ــرده اس ــر ک ــان را ناپایدارت ــادی جه اقتص

ــد. ــل کن ــی تبدی ــد جهان ــک رون ــه ی ــرکتی‌زدایی را ب ــد و ش ــاد کن ــی ایج خصوص
وی ادامــه داد: گســترش ســاح‌های خــودکار ماننــد پهپادهــا، پیچیدگی‌هــای ژئوپولیتیکــی جدیــدی ایجــاد کــرده و 
ــژه زیــر آســتانه  بازیگــران غیردولتــی را وارد عرصــه رقابــت کــرده اســت. جنگ‌هــای ســایبری، حمــات اطلاعاتــی، عملیــات وی

جنــگ و رقابت‌هــای خاکســتری میــان قدرت‌هــا فشــارهای اقتصــادی و سیاســی را چنــد برابــر کــرده اســت. 
ســلطانی افــزود: مجموعــه ایــن تحــولات باعــث شــکل‌گیری یــک چرخــه ژئوپولیتیکــی پیچیــده شــده کــه پیش‌بینــی آن 
ــه  ــورهایی ک ــرایطی کش ــن ش ــد. در چنی ــرار می‌ده ــراوان ق ــک‌های ف ــرض ریس ــرکت‌ها را در مع ــا و ش ــت و دولت‌ه ــوار اس دش

ــد بــود. ــر خواهن ــری از محیــط جهانــی داشــته باشــند، موفق‌ت تحلیــل دقیق‌ت
از ریســک‌های  ایــران پرداخــت و گفــت: کشــور مــا امــروز در معــرض ترکیبــی  علیرضــا ســلطانی ســپس بــه وضعیــت 
ژئوپولیتیکــی کلاســیک و جدیــد قــرار گرفتــه اســت و بســیاری از ایــن روندهــا خــارج از کنتــرل سیاســت‌گذار داخلــی هســتند. 
ریشــه بســیاری از ایــن بحران‌هــا بــه دوره اوبامــا و تحریم‌هــای هوشــمند برمی‌گــردد، هرچنــد بــا روی کار آمــدن ترامــپ، ایــن 
رونــد شــدت گرفــت و بــا بازگشــت او بــه قــدرت دوبــاره تشــدید شــد. حادثــه هفتــم اکتبــر نقطــه عطفــی بــود کــه ایــران را در 
مرکــز تحــولات ژئوپلیتیکــی جدیــد قــرار داد. در دو ســال گذشــته مشــاهده کرده‌ایــم کــه چگونــه عناصــر مختلــف ژئوپولیتیــک 
از عملیــات ســایبری تــا فشــارهای منطقــه‌ای بــر ایــران متمرکــز شــده اســت و ایــن رونــد کار سیاســت‌گذار ایرانــی را دشــوارتر 

کــرده اســت.
وی افــزود: پیچیدگــی ایــن شــرایط باعــث شــده ایــران در یکــی از ســخت‌ترین موقعیت‌هــای راهبــردی قــرار گیــرد. جلســه 
اخیــر مشــترک دولــت و مجلــس دربــاره برنامــه هفتــم نشــان داد کــه کشــور فاقــد یــک برنامــه اســتراتژیک منســجم اســت 
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و مجموعــه‌ای از فشــارهای داخلــی و خارجــی، سیاســت‌گذاری را از حالــت هدف‌منــد خــارج کــرده اســت. ســلطانی گفــت: 
ــخت  ــار غیرس ــای فش ــر ابزاره ــا اگ ــت، ام ــن اس ــگ ۱۲روزه« پایی ــابه »جن ــل مش ــگ کام ــک جن ــوع ی ــال وق ــدت احتم در کوتاه‌م
ماننــد حمــات ســایبری یــا تحریک‌هــای داخلــی کارآمــد نباشــد، در بــازه میان‌مــدت می‌تــوان انتظــار تشــدید تنــش را داشــت. 
ترامــپ احتمــالاً تــاش خواهــد کــرد برخــی پرونده‌هــا را قبــل از پایــان دوره‌اش تعییــن تکلیــف کنــد و ایــن موضــوع بــرای ایــران 

ریســک‌زا اســت.
ــان  ــد، پای ــه کن ــه آن توج ــد ب ــران بای ــه ای ــن ک ــائل بنیادی ــی از مس ــت: یک ــت گف ــه نشس ــاه در ادام ــی پن ــیدعلی طباطبای س
تدریجــی عصــر انرژی‌هــای فســیلی اســت. وی توضیــح داد: جهــان به‌ســرعت بــه ســمت کاهــش مصــرف ســوخت‌های 
فســیلی حرکــت می‌کنــد، نــه بــه ایــن دلیــل کــه منابــع کــم شــده، بلکــه به‌دلیــل فشــارهای اقلیمــی و تعهــدات بین‌المللــی. 
ــد.  ــر کنن ــا صف ــا ۲۰۵۰ تقریب ــف و ت ــه‌ای را نص ــای گلخان ــار گازه ــا ۲۰۳۰ انتش ــد ت ــورها بای ــه کش ــرده ک ــام ک ــل اع ــازمان مل س
آژانــس بین‌المللــی انــرژی نیــز پیش‌بینــی کــرده کــه پــس از ســال ۲۰۳۰ تقاضــا بــرای نفــت و گاز وارد مســیر نزولــی می‌شــود. 
طباطبایــی پنــاه افــزود: در اجــاس COP28، بســیاری از کشــورها خواســتار گــذار از انرژی‌هــای فســیلی بــه تجدیدپذیــر 

شــدند و حجــم ســرمایه‌گذاری جهانــی در ایــن حــوزه تــا ۲۰۳۰ بــه ۱۱ تریلیــون دلار خواهــد رســید.
وی گفــت: رونــد دوم آغــاز عصــر هــوش مصنوعــی اســت؛ عصــری کــه به‌ســرعت در حــال تبدیــل شــدن بــه محــور اصلــی 
اقتصــاد جهانــی اســت. ســرمایه‌گذاری غول‌هــای فنــاوری در ایــن حــوزه بــه چنــد تریلیــون دلار رســیده و پروژه‌هــای چندصــد 
میلیــارد دلاری بــرای ســاخت ابررایانه‌هــا و زیرســاخت‌های محاســباتی تعریــف شــده اســت. ارزش شــرکت‌هایی ماننــد 
انویدیــا و مایکروســافت نشــان‌دهنده جابه‌جایــی قــدرت اقتصــادی از صنایــع ســنتی بــه فناوری‌هــای نــو اســت و ایــن 

ــران هشــداردهنده باشــد. ــرای ای ــد ب مســئله بای
ــی از  ــداوم هژمون ــر ت ــت آن ب ــت و سیاس ــی اس ــاد جهان ــی اقتص ــدرت اصل ــان ق ــکا همچن ــه داد: آمری ــاه ادام ــی پن طباطبای
ــکا  ــت آمری ــن اولوی ــی. مهم‌تری ــم سیاس ــاوری و نظ ــت، فن ــت؛ امنی ــده اس ــا ش ــی« بن ــی بین‌الملل ــه »کالای عموم ــق ارائ طری
مهــار چیــن اســت؛ کشــوری کــه از ۶ درصــد تولیــد صنعتــی جهــان در ســال ۲۰۰۰ بــه حــدود ۴۵ درصــد در ســال ۲۰۳۰ خواهــد 
رســید. چیــن اکنــون شــریک تجــاری اصلــی ۱۲۰ کشــور جهــان اســت و صــادرات آن بــه ۳.۵ تریلیــون دلار رســیده اســت. رشــد 
اقتصــادی چیــن، هنــد و عربســتان نســبت بــه آمریــکا بالاتــر اســت و ایــن امــر رقابــت جهانــی را تغییــر خواهــد داد. وی افــزود: 
بودجــه نظامــی آمریــکا یــک تریلیــون دلار اســت و چیــن بــا ســرعت در حــال نزدیــک شــدن اســت؛ به‌طــوری کــه تعــداد ناوهــای 

جنگــی دو کشــور برابــر شــده اســت.
وی در تحلیــل منطقــه گفــت: ســه رونــد اساســی در خاورمیانــه جریــان دارد؛ امنیتــی، ادغــام اقتصــادی و گــذار انــرژی. رونــد 
امنیتــی شــامل افزایــش بودجــه نظامــی کشــورها و شــکل‌گیری ائتلاف‌هــای جدیــد اســت. عربســتان ۷ درصــد، اســرائیل ۵ 
درصــد و ایــران حــدود ۲ درصــد GDP خــود را صــرف تســلیحات می‌کننــد، در حالــی کــه ناتــو تنهــا ۲ درصــد را توصیــه می‌کنــد. 
آمریــکا و به‌ویــژه دولــت ترامــپ بــه دنبــال گســترش پیمــان ابراهیــم هســتند و بســیاری از کشــورها نامــزد پیوســتن بــه آن‌انــد.
ایــن اســتاد دانشــگاه ســپس اظهــار داشــت: ادغــام در اقتصــاد جهانــی در منطقــه ســرعت گرفتــه اســت؛ ۱۰۰ میلیــارد دلار 
ســرمایه‌گذاری خارجــی تــا ۲۰۲۹ وارد شــورای همــکاری خلیــج فــارس می‌شــود. رشــد اقتصــادی کشــورهای منطقــه جهــش 
داشــته، در حالــی کــه ایــران رشــد منفــی ثبــت کــرده اســت. ظهــور ۲۷ اســتارت‌آپ چندمیلیــارددلاری در منطقــه نشــان‌دهنده 

انتقــال اقتصــاد منطقــه بــه ســمت اقتصــاد داده‌محــور و نــوآور اســت.
او ادامــه داد کــه کشــورهای منطقــه در حــال تغییــر مــدل درآمــدی خــود از »نفــت بــه ثــروت« بــه »داده بــه ثــروت« 
ــال  ــاخت‌های دیجیت ــی و زیرس ــوش مصنوع ــوزه ه ــرای ح ــارد دلار ب ــارات ۱۰۰ میلی ــارد دلار و ام ــتان ۷۷ میلی ــتند. عربس هس
ســرمایه‌گذاری برنامه‌ریــزی کرده‌انــد و ایــن رونــد نشــان می‌دهــد اقتصــاد آینــده منطقــه بــر پایــه داده، الگوریتــم و فنــاوری 

خواهــد بــود.
طباطبایــی پنــاه افــزود: اســرائیل یکــی از متغیرســازان اصلــی منطقــه اســت و تــاش می‌کنــد پــس از کاهــش تهدیدهــای 
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ــی آن را در  ــوش مصنوع ــرائیل در ه ــرمایه‌گذاری اس ــت: س ــد. وی گف ــدا کن ــی پی ــاد جهان ــدی در اقتص ــگاه جدی ــی، جای امنیت
میــان شــش کشــور برتــر جهــان قــرار داده و ایــن کشــور قصــد دارد نقشــی مشــابه تایــوان در صنعــت نیمه‌رســاناها بــر عهــده 

بگیــرد.
وی ســپس بــه بررســی مســائل ایــران پرداخــت و گفــت: کشــور در یکــی از ســخت‌ترین موقعیت‌هــای راهبــردی قــرار گرفتــه 
اســت؛ بــدون متحــد رســمی و بــدون شــبکه هم‌پیمانــی پایــدار. ایــران بایــد پیــش از هــر چیــز »پیش‌نیازهــای ادراکــی« خــود را 
اصــاح کنــد؛ ازجملــه درک دقیــق زمــان و مــکان تحــولات، تفکیــک واکنــش تاکتیکــی از پاســخ راهبــردی، تعریــف بازدارندگــی 
چندبعــدی و حرکــت از حکمرانــی دوگانــه یــا چریکــی بــه حکمرانــی منســجم و جامعه‌محور.ایــران بــرای طراحــی پاســخ 
اســتراتژیک خــود بایــد 10ســطح تحلیلــی را مدنظــر قــرار دهــد؛ از جملــه تعییــن حدود گفتمــان انقلاب اســامی، انتخــاب میان 
دولت‌ملــت یــا دولت‌امــت، تصمیم‌گیــری میــان منفعت‌محــوری یــا آرمان‌محــوری، شــناخت مقــدورات و محدودیت‌هــای 
اســتراتژیک، شــناخت فضــای بــازی و تحلیــل اقدامــات محتمــل ایــران، آمریــکا و اســرائیل. ایــران بایــد مشــخص کنــد چگونــه 
می‌توانــد از یــک قــدرت متعــارف منطقــه‌ای بــه یــک بازیگــر نامتعــارف تبدیــل شــود کــه قواعــد جدیــد بــازی را طراحــی می‌کنــد.

ــئله  ــه مس ــیده ک ــدی رس ــن جمع‌بن ــه ای ــون ب ــل اکن ــام بین‌المل ــت و نظ ــخت اس ــات س ــر از تصمیم ــامی ناگزی ــوری اس جمه
ایــران یــا از طریــق مذاکــره حــل می‌شــود یــا از طریــق تقابــل. وی گفــت: اگــر مســیر دیپلماســی فعــال نشــود، احتمــال درگیــری 

نظامــی وجــود خواهــد داشــت؛ ابتــدا توســط اســرائیل، ســپس آمریــکا و نهایتــا ناتــو.
طباطبایــی پنــاه در پایــان گفــت: رقابــت آمریــکا و چیــن نــه دشــمنی مطلــق اســت و نه همــکاری کامــل؛ یــک رقابت-همکاری 
پیچیــده اســت کــه ســاختار اقتصــاد جهانــی را بازتعریــف می‌کنــد. وی افــزود: ایــن پویایی‌هــای عمیــق ســرمایه‌داری جهانــی 
اجــازه نمی‌دهــد تنش‌هــا بــه نقطــه بحــران ســاختاری برســند، امــا ایــران بایــد بدانــد کــه تنهــا نقطــه اشــتراک قطعــی آمریــکا 
و چیــن در خاورمیانــه، تمایــل مشــترک بــه »منطقــه‌ای امــن و باثبــات« اســت و ایــن بــرای ایــران معنــا و پیامدهــای ویــژه‌ای 
دارد. او تأکیــد کــرد کــه ایــران بایــد درکــی ژرف، دقیــق و آینده‌نگــر از تحــولات جهانــی داشــته باشــد تــا بتوانــد مســیر راهبــردی 

خــود را در ایــن دوره گــذار تاریخــی تعییــن کنــد.
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محمــد جــواد ظریــف، وزیــر اســبق امــور خارجــه در »پنــل جهــان درحــال تغییر و موقعیــت ایران«، کــه در ســالن خلیج‌فارس 
جزیــره کیــش برگــزار شــد، گفــت: تحولاتــی کــه در حــوزه اقتصــاد و تکنولــوژی طــی دهه‌هــای گذشــته رخ داده، دنیــا را از حالــت 

تک‌قطبــی خــارج کــرده اســت. امــروز در جهانــی زندگــی می‌کنیــم کــه می‌تــوان آن را »دنیــای پســاقطبی« نامیــد.
او افــزود: در حــوزه امنیتــی و نظامــی، بــا ورود هــوش مصنوعــی، دولت‌هــا ابزارهــا و ســاح‌های خــود را از دســت داده‌انــد. 
ــرده  ــون ک ــی را دگرگ ــم جهان ــه نظ ــم ک ــخن می‌گوی ــی س ــاره تحولات ــه درب ــم، بلک ــت نمی‌کن ــکا صحب ــول آمری ــاره اف ــن درب م

اســت.
ظریــف بــا اشــاره بــه کاهــش کنتــرل دولت‌هــا بــر منابــع قــدرت گفــت: در دنیــای امــروز، دولت‌هــا دیگــر کنتــرل کامــل پــول 
ــزار قــدرت اســت و اهمیــت  ــار ندارنــد. تکنولــوژی در حــال جایگزینــی پــول بــه عنــوان اب و خشــونت ســازمان‌یافته را در اختی

مســیرهای ارتباطــی از داشــتن منابــع طبیعــی پیشــی گرفتــه اســت.

جهان در حال تغییر و موقعیت ایران 

چهارشنبه 21 آبان  - ساعت 12:45-11:15
سالن خلیج فارس

برگزارکننده: کمیته محتوایی کیش اینوکس 

سخنرانان:
محمدجواد ظریف، وزیر اسبق امور خارجه

حجت اله صیدی، رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار 
دیاکو حسینی، کارشناس ارشد روابط بین‌الملل

محمود واعظی، وزیر اسبق ارتباطات
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ــن  ــره. در چنی ــم مخاط ــد و ه ــت می‌آفرین ــم فرص ــه ه ــی ک ــم؛ دنیای ــی می‌کنی ــبکه‌ای زندگ ــی ش ــا در دنیای ــرد: م ــد ک او تأکی
پایــه قطب‌بندی‌هــای ســنتی شــکل  بــر  روابــط میــان کشــورها دیگــر  و  یافتــه  نظمــی، وفاداری‌هــای سیاســی کاهــش 

نمی‌گیــرد.
ظریــف افــزود: یکــی از خطاهــای تحلیلــی مــا ایــن اســت کــه بــا ذهنیــت دنیــای گذشــته بــه جهــان کنونــی نــگاه می‌کنیــم و 
از ایــن منظــر دچــار ناامیــدی می‌شــویم. انتظــار حمایــت بی‌قیــد و شــرط از کشــورهایی چــون چیــن و روســیه ناشــی از همیــن 

نــگاه قدیمــی اســت.
او دربــاره نقــش فنــاوری در نظــم جدیــد جهانــی گفــت: در لایــه اقتصــادی هنــوز کنش‌گــران متعــددی حضــور دارنــد، امــا 
در حــوزه تکنولــوژی دولت‌هــا کنتــرل خــود را از دســت داده‌انــد. حتــی آمریــکا نیــز هنــوز نتوانســته کنتــرل بنگاه‌هــای بــزرگ 

هــوش مصنوعــی و فنــاوری را در دســت گیــرد.
ظریــف بــا اشــاره بــه تغییــر الگــوی بــازی قــدرت در نظــام بین‌الملــل اظهــار داشــت: در گذشــته ابــزار کنش‌گــری ابتــدا نظامــی 
لــوده باشــد، در شــبکه  و ســپس اقتصــادی بــود، امــا امــروز شــبکه‌ها تعیین‌کننده‌انــد. اگــر کشــوری بــه “ویــروس تحریــم” آ

جهانــی قــدرت نمی‌توانــد کنش‌گــری کنــد.
او در پایــان تأکیــد کــرد: بــه عنــوان مثــال بــرای حضــور مؤثــر در نظــم جدیــد، بایــد سیاســت‌های قــوی ضدتحریــم طراحــی 

کنیــم تــا بتوانیــم در شــبکه جهانــی تعامــل و تأثیرگــذاری مؤثــر داشــته باشــیم.
در ادامــه حجــت الــه صیــدی، رئیــس ســازمان بــورس و اوراق بهــادار، بــا اشــاره بــه تحــولات پرشــتاب دنیــای مالــی و فنــاوری 
گفــت: شــرایط امــروز به‌قــدری تغییــر کــرده کــه مفاهیــم ســنتی بازارهــای مالــی و حتــی تصــور مــا از پــول، دیگــر همــان تعاریــف 
گذشــته را نــدارد. مــا زمانــی پــول را اســکناس و ســکه می‌دیدیــم، امــا امــروز ایــن مفهــوم بــرای نســل جدیــد به‌کلــی دگرگــون 

شــده اســت.
ــن  ــادی دارد. در ذه ــم اقتص ــه مفاهی ــی ب ــگاه متفاوت ــال ۱۳۷۰، ن ــس از س ــن پ ــژه متولدی ــد، به‌وی ــل جدی ــزود: نس وی اف
بســیاری از آنــان، رمز‌ارزهــا نــه فقــط ابــزار مبادلــه، بلکــه ذاتــا دارای ارزش‌انــد. در حالــی کــه از نــگاه مــا، هنــوز رمــزارز تنهــا یکــی 

ــت. ــول را داراس ــه‌گانه پ ــای س از کارکرده
 حجــت الــه صیــدی بــا اشــاره بــه تغییــر پارادایــم در بازارهــای مالــی گفــت: حــدود ۲۵ تــا ۳۰ میلیــون نفــر از فعــالان فعلــی 
بــازار ســرمایه و رمزارزهــا متعلــق بــه همیــن نســل جدیــد هســتند. در ده ســال آینــده، ایــن گــروه یــا مســتقیماً در بازارهــای 
مالــی فعــال خواهنــد بــود یــا به‌صــورت غیرمســتقیم بــر رفتــار بــازار اثــر می‌گذارنــد. بنابرایــن، تنظیم‌گــری مالــی بایــد خــود را 

بــا ایــن نســل و زبــان جدیــد آن‌هــا هماهنــگ کنــد.
رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار سه محور اساسی را در مواجهه با تحولات آتی بازارهای مالی برشمرد:

۱. بی‌زمانــی و بی‌مکانــی در بازارهــا: جهــان به‌ســمتی مــی‌رود کــه بازارهــا ۲۴ ســاعته و بــدون مــرز فعالیــت می‌کننــد. بایــد 
ــوز  ــازار” هن ــا مفاهیــم ســنتی ماننــد “محــل” و “ســاعت کاری ب ببینیــم نقــش تنظیم‌گــر و ناظــر در ایــن شــرایط چیســت و آی

معنــا دارنــد یــا نــه.
۲. تغییــر مفهــوم ارزش و ســود: در بازارهــای مالــی جدیــد، مفهــوم ارزش و دارایــی ثابــت در ذهــن نســل جــوان متفــاوت 
تعریــف می‌شــود. اینکــه بیت‌کویــن ۱۰۰ دلار مــی‌ارزد یــا یــک میلیــون دلار، بســتگی بــه چارچــوب ذهنــی نســل جدیــد دارد، 

نــه صرفــا مبانــی کلاســیک اقتصــاد.
ــه  ــد ب ــازی بای ــای مج ــد. در فض ــی را نمی‌خوان ــه‌ای مال ــای ۲۰ صفح ــی گزارش‌ه ــروز کس ــات: ام ــان اطلاع ــول در جری ۳. تح
شــیوه‌ای تــازه گــزارش داد تــا معنــا و اثــر خــود را حفــظ کنــد. شــاید لازم باشــد حتــی در مفهــوم نهــاد ناظــر یــا بانــک مرکــزی هــم 

بازنگــری شــود تــا بــا دایره‌هــای بی‌مرکــز و ســاختارهای بلاک‌چینــی هماهنــگ شــود.
دیاکــو حســینی، کارشــناس ارشــد روابــط بین‌الملــل، بــه عنــوان یکــی دیگــر از ســخنرانان ایــن پنــل اظهــار داشــت: وضعیــت 
کنونــی جهــان مرحلــه‌ای از »گــذار« اســت و ایــن گــذار هنــوز بــه پایــان نرســیده اســت. او بــا اشــاره بــه پایــان نظــام تک‌قطبــی 
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تأکیــد کــرد: متأســفانه مــا هنــوز بــا ذهنیــت قــرن بیســتم تصمیم‌گیــری و سیاســت‌گذاری می‌کنیــم، در حالی‌کــه جهــان 
جدیــد بــه قواعــد تــازه‌ای نیــاز دارد.

حســینی بــا بیــان اینکــه در ایــران تصــور می‌شــود قدرت‌گیــری آســیا به‌ویــژه چیــن می‌توانــد بــه نفــع ایــران باشــد، هشــدار 
داد: بایــد مراقــب ترافیــک منافــع کشــورها در اطــراف خودمــان باشــیم.

او تحــول ماهیــت قــدرت در جهــان را از نظامــی بــه فرهنگــی و ســپس اقتصــادی دانســت و افــزود: پــس از فروپاشــی 
شــوروی، قــدرت از عرصــه نظامــی بــه مقاومــت فرهنگــی و از ســال ۲۰۰۸ بــه حــوزه اقتصــاد منتقــل شــده اســت. امــروز داور 

ــدارد. ــادی ن ــرد اقتص ــوز رویک ــران هن ــی ای ــت خارج ــا سیاس ــت، ام ــاد اس ــی اقتص ــای جهان ــی رقابت‌ه نهای
محمــود واعظــی، وزیــر اســبق ارتباطــات در ادامــه ایــن پنــل بــا طــرح ایــن ســوال کــه بــا توجــه بــه شــرایط آیــا جنــگ می‌شــود 
ــر در  ــال حاض ــتند، در ح ــات هس ــعه و ثب ــر توس ــی ب ــه مبتن ــه ک ــورهای منطق ــت‌گذاری کش ــه سیاس ــه ب ــا توج ــت: ب ــر گف ــا خی ی

تــاش هســتند کــه جلــوی جنــگ بعــدی را بگیرنــد.
وی افــزود: کشــورهای اروپایــی هــم بــه دنبــال افزايــش تنش‌هــا در منطقــه نیســتند‌ چــرا کــه بی‌ثباتــی منافــع آن‌هــا را بــه 

خطــر می‌انــدازد. براســاس افــکار عمومــی کشــورهای دیگــر هــم بــا جنــگ دیگــری موافــق نیســتند.
ــت. ــی نیس ــال بی‌ثبات ــوری دنب ــود و کش ــی می‌ش ــث بی‌ثبات ــرد باع ــورت بگی ــران ص ــه‌ای در ای ــر حمل ــه داد: اگ ــی ادام واعظ
بــا توجــه بــه این‌کــه در وضعیــت نــه جنــگ نــه صلــح هســتیم، اگــر بخواهیــم وضعیــت را تغییــر دهیــم و در صورتــی کــه جنــگ 
ــه  ــط را منطق ــویم و رواب ــی ش ــع بهانه‌تراش ــال مان ــی فع ــا دیپلماس ــد ب ــم، بای ــح بروی ــمت صل ــه س ــد ب ــم بای ــم نمی‌خواهی ه

گســترش دهیــم.
او پیشــنهاد کــرد کــه در راســتای کاهــش احتمــال جنــگ بایــد رضایــت مــردم و قــدرت نظامــی را افزایــش دهیم و دیپلماســی 

فعال داشــته باشــیم.
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در ایــن نشســت، علــی عســکری، مدیرعامــل گــروه مالــی بانــک مســکن، برگــزاری نمایشــگاه کیــش اینوکــس و پنل‌هــای 
ــت. ــرمایه‌گذاری دانس ــد س ــیرهای جدی ــایی مس ــا و شناس ــی ایده‌ه ــرای هم‌افزای ــمند ب ــی ارزش ــی آن را فرصت تخصص

ــکن  ــرای مس ــا ب ــی از تقاض ــا، بخش ــور م ــت و در کش ــای خانوارهاس ــی‌ترین نیازه ــی از اساس ــکن یک ــار داشت:مس وی اظه
فراتــر از نیــاز مصرفــی و بــا رویکــرد ســرمایه‌گذاری صــورت می‌گیــرد. در حــال حاضــر بیــش از دو و نیــم میلیــون مترمربــع پــروژه 
ســاختمانی توســط مجموعــه بانــک مســکن و شــرکت‌های تابعــه در دســت اجراســت کــه بیــش از ۹۵ درصــد آن بــا هــدف 

تأمیــن نیــاز واقعــی خانوارهــا ســاخته می‌شــود.
ــت.  ــردم اس ــدن م ــه دار ش ــا و خان ــاز خانواره ــع نی ــر رف ــز ب ــکن، تمرک ــک مس ــه بان ــی مجموع ــرد اصل ــزود: رویک ــکری اف عس

فرصت‌های سرمایه‌گذاری در بخش مسکن با پشتوانه 
نهادهای مالی و بورسی

چهارشنبه 21 آبان -  12:45-11:15
سالن ابن سینا

برگزارکننده: گروه مالی بانک مسکن 

سخنرانان: 
علی عسکری، مدیرعامل گروه مالی بانک مسکن

محسن علیزاده، مدیرعامل شرکت سرمایه‌گذاری مسکن
نرگس زربان ،مدیرکل دفتر اقتصاد مسکن وزارت راه و شهرسازی

فردین یزدانی، کارشناس و تحلیلگر مسکن
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برگــزاری چنیــن رویدادهایــی می‌توانــد زمینــه تعامــل، تبــادل تجربــه و دســتیابی بــه راهکارهــای نویــن در حــوزه تأمیــن مالــی 
ــد. ــم کن ــاختمانی را فراه ــای س ــعه پروژه‌ه و توس

در ادامــه، محســن علیــزاده، مدیرعامــل شــرکت ســرمایه‌گذاری مســکن بانــک مســکن، بــه چالش‌هــای موجــود در تأمیــن 
مالــی ساخت‌وســاز اشــاره کــرد و گفــت: در ســال‌های گذشــته، تمرکــز بیــش از حــد بــر بــازار پــول باعــث شــده بخــش عمــده 
ــازار  ــهم ب ــه س ــی ک ــود، در حال ــن ش ــی تأمی ــی و بانک ــام پول ــق نظ ــاختمانی از طری ــی و س ــای عمران ــاز پروژه‌ه ــورد نی ــع م مناب
ســرمایه از تأمیــن مالــی کل کشــور کمتــر از ۳۰ درصــد اســت. ایــن در حالــی اســت کــه در بســیاری از کشــورها ایــن ســهم بــه ۵۰ 

ــا ۶۰ درصــد می‌رســد. ت
وی افــزود: بــرای تســریع در ســاخت پروژه‌هــا ضــروری اســت کــه از ظرفیــت بــازار ســرمایه بــرای تأمیــن مالــی اســتفاده 

ــود. ــتری ش بیش
علیــزاده بــا اشــاره بــه راهکارهــای پیشــنهادی شــرکت ســرمایه‌گذاری مســکن گفت:با همــکاری اســاتید و کارشناســان حوزه 
مالــی، چنــد مســیر عملیاتــی از جملــه توکنیــزه کــردن دارایی‌هــای مســکن و فــروش متــری مســکن در بــورس کالا پیشــنهاد 
شــده اســت. رفــع موانــع قانونــی در ایــن زمینــه می‌توانــد تحولــی بــزرگ در شــیوه تأمیــن مالــی و فرهنــگ ســرمایه‌گذاری در 

بخــش مســکن ایجــاد کنــد.
او تأکیــد کــرد: شــرکت ســرمایه گــذاری مســکن در مجموعــه بانــک مســکن بــا دارا بــودن نهادهــای تخصصــی و ابزارهــای 

متنــوع، آمادگــی دارد تــا پیشــگام اجــرای روش‌هــای نویــن تأمیــن مالــی مســکن در کشــور باشــد.
در بخــش دیگــری از ایــن پنــل، نرگــس زربــان، مدیــرکل دفتــر اقتصــاد مســکن وزارت راه و شهرســازی، بــه تبییــن روندهــای 

کلان بــازار مســکن و چالش‌هــای سیاســت‌گذاری در ایــن حــوزه پرداخــت.
وی گفــت: بــرای تصمیم‌گیــری صحیــح در خصــوص ســرمایه‌گذاری در بــازار مســکن، نهادهــای مالــی بایــد شــناخت دقیقــی 

از شــرایط اقتصــاد کلان، پیچیدگی‌هــای قانونــی و تحــولات بــازار داشــته باشــند.
نرگــس زربــان بــا اشــاره بــه داده‌هــای آمــاری افــزود: نــرخ رشــد ســرمایه‌گذاری در بخــش مســکن در تهــران نوســانات 
بیشــتری نســبت بــه ســایر مناطــق کشــور داشــته اســت. ســهم بخــش مســکن و ســاختمان از کل تســهیلات پرداختــی بانک‌هــا 

پاییــن اســت و نیازمنــد بازنگــری اســت.
وی افــزود: کاهــش معامــات و افــت صــدور پروانه‌هــای ســاختمانی در ســال‌های اخیــر نشــانه رکــود در بــازار ساخت‌وســاز 

است.
او همچنیــن بــه اجــرای طــرح قانــون جهــش تولیــد مســکن اشــاره کــرد و گفــت: عــدم تأمیــن مالــی مناســب از ســوی اغلــب 
بانک‌هــا، عــدم تمکــن مالــی برخــی متقاضیــان هزینه‌هــای بــالای آماده‌ســازی و تامیــن زیرســاختها، از مهم‌تریــن چالش‌هــای 

ایــن طــرح بــوده اســت.
نرگــس زربــان افــزود: قوانینــی نظیــر ســاماندهی بــازار زمیــن، مســکن و اجــاره تأثیــر زیــادی بــر آینــده ایــن بخــش دارنــد. 
ــامانه  ــات در س ــمی معام ــت رس ــمند و ثب ــای هوش ــامانه قرارداده ــه س ــد از جمل ــی جدی ــامانه‌های الکترونیک ــن س همچنی

ــد. ــاد کنن ــازار ایج ــتری در ب ــفافیت بیش ــد ش ــس می‌توانن ــب و خودنوی کات
در ادامــه، فردیــن یزدانــی، کارشــناس اقتصــاد مســکن، وضعیــت اقتصــاد کلان کشــور را عامــل اصلــی رکــود بــازار دانســت 
و گفــت: در ســال‌های اخیــر، کوچــک شــدن تدریجــی اقتصــاد، کاهــش قــدرت خریــد خانوارهــا و محــدود شــدن جریــان 

ــازار مســکن شــده اســت. نقدینگــی بــه ســمت نیازهــای اولیــه، موجــب کاهــش تقاضــای مؤثــر در ب
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در ابتــدای نشســت، مهــدی فقیهــی مشــاور وزیــر ارتباطــات و عضــو هیئــت عامــل صنــدوق نــوآوری و شــکوفایی در ایــن 
نشســت گفــت: در عصــر حاضــر، داده، همــان نقشــی را دارد کــه روزی پــول نقــد در نظــام بانکــی ایفــا می‌کــرد. اگــر تــا دیــروز 

بانــک حافــظ دارایــی بــود، امــروز، داده، بــه دارایــی اصلــی و الگــوی رفتــار اقتصــادی بــدل شــده اســت.  
ــار را  ــای انحص ــتراک‌گذاری ج ــفافیت و اش ــه در آن ش ــرار دارد ک ــتانه دوره‌ای ق ــی در آس ــاد جهان ــرد: اقتص ــرح ک ــی مط فقیه

می‌گیــرد و ایــن تغییــر نقطــه آغــاز منظومــه‌ای اســت کــه فاینانــس بــاز تنهــا یکــی از اجــزای آن اســت. 
وی تأکیــد کــرد: فاینانــس بــاز مفهومــی فراتــر از بانکــداری بــاز اســت و تمامــی اجــزای اکوسیســتم مالــی را شــامل بیمــه، 
ســرمایه‌گذاری، دارایی‌هــای دیجیتــال و ابزارهــای اعتبــاری در شــبکه‌ای هم‌پیوســته بــه هــم متصــل می‌کنــد؛ شــبکه‌ای کــه 

داده در آن حکــم خــون در گــردش اقتصــاد را دارد.  

وی افــزود: همان‌گونــه کــه ســامت بــدن بــه ســامت جریــان خــون وابســته اســت، ســامت نظــام اقتصــادی داده‌محــور 

از open banking تا open finance اشتراک امن 
داده های مالی

چهارشنبه 21 آبان  - 12:45-11:15
سالن رازی

برگزارکننده: کمیته محتوایی کیش اینوکس

سخنرانان: 
مهدی فقیهی، مشاور وزیر ارتباطات و عضو هیئت عامل صندوق نوآوری و شکوفایی

فرید احمدی، رئیس هیئت‌مدیره شرکت سرمایه‌گذاری و توسعه منطقه آزاد ماکو 
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نیــز در گــرو اعتمــاد و اطمینــان بــه داده‌هایــی اســت کــه بــه اشــتراک گذاشــته می‌شــوند. رویکــرد بدبینانــه نســبت بــه تبــادل 
داده بایــد جــای خــود را بــه درک فرصت‌هــای آن بدهــد، زیــرا بــاز شــدن داده‌هــا تهدیــد نیســت بلکــه عامــل توانمندســازی 

نظــام مالــی اســت.  
فقیهــی گفــت: ورود فناوری‌هــای تحول‌آفریــن موجــب شــده خدمــات مالــی از قالــب ســنتی عبــور کننــد و بــا زندگــی روزمــره 

مــردم آمیخته شــوند. 
وی ادامــه داد: انتظــار امــروز جامعــه از فنــاوری آن اســت کــه خدمــات مالــی بــدون محدودیــت مــکان و زمــان در دســترس 

باشــد و بانــک هــای آتــی بایــد در منــزل، خــودرو یــا حتــی در فضــای مجــازی خدمــات ارائــه دهــد.  
او تصریــح کــرد تجربــه دیجیتــال در فاینانــس بــاز یعنــی مشــتری تعیین‌کننــده نحــوه دریافــت خدمــت اســت نــه مؤسســه 
ــاب  ــود انتخ ــرد خ ــه ف ــا ک ــن معن ــه ای ــت؛ ب ــتوار اس ــات اس ــازی خدم ــر شخصی‌س ــاز ب ــس ب ــفه فاینان ــزود: فلس ــی. وی اف مال

ــا بیمــه ســرویس بگیــرد.   می‌کنــد چگونــه از بانــک، بــورس ی
فقیهــی ادامــه داد: نظــام بانکــی بایــد نــگاه خــود را از مالکیت بســته داده‌ها به ســمت ارزش‌آفرینی از طریق اشــتراک‌گذاری 

ســوق دهــد، زیــرا داده‌هــا در انحصار بی‌ارزش می‌شــوند. 
وی توضیــح داد: در بانکــداری بــاز محــور ارائــه خدمــات بانــک اســت، امــا در فاینانــس بــاز همــه نهادهــای مالــی از جملــه 
بانــک، بیمــه و بــازار ســرمایه در اکوسیســتمی مشــترک خدمــات متصــل و سفارشــی ارائــه می‌کننــد و در نهایــت تجربــه مالــی 

فــردی جایگزیــن خدمــت نهــادی می‌شــود.  
وی بــا اشــاره بــه نقــش صنــدوق نــوآوری و شــکوفایی گفــت: ایــن صنــدوق صرفــا تأمیــن مالــی شــرکت‌های دانش‌بنیــان 
ــوآوری در منظومــه  ــگاه وی، صنــدوق ن ــوآوری محســوب می‌شــود. از ن نیســت بلکــه نهــاد تنظیم‌گــر و تربیتــی زیســت‌بوم ن

فاینانــس بــاز پلــی میــان فناوری‌هــای داده‌محــور و خدمــات مالــی هوشــمند خواهــد بــود.  
ــترک داده  ــترهای مش ــاد بس ــتگاه‌ها و ایج ــان دس ــی می ــد هماهنگ ــور نیازمن ــاز در کش ــس ب ــرای فاینان ــزود: اج ــی اف فقیه

ــد.  ــن کنن ــت داده را تضمی ــرل و حاکمی ــت، کنت ــه امنی ــت ک اس

وی گفــت: الگــوی جهانــی فاینانــس بــاز بــر ســه رکــن اعتمــاد متقابــل، شــفافیت تبــادل داده و تضمیــن حقوق داده‌پــردازان 
ــتوار است.   اس

در ادامــه نشســت، فریــد احمــدی، رئیــس هیئت‌مدیــره شــرکت ســرمایه‌گذاری و توســعه منطقــه آزاد ماکــو، بیــان کــرد: 
بانکــداری امــروز تنهــا فنــاوری نیســت بلکــه فلســفه اجتماعــی و اقتصــادی اســت کــه بــر دموکراســی داده و شــفافیت اطلاعات 

مالــی اســتوار شــده اســت. 
ــاد و  ــر اعتم ــاس آن ب ــه اس ــت ک ــه اس ــی و جامع ــای مال ــان نهاده ــه می ــم رابط ــیوه‌ای از تنظی ــاز ش ــداری ب ــزود: بانک وی اف

ــت.   ــده اس ــا ش ــی بن ــارکت عموم مش
احمــدی گفــت: ورود نهادهــای مالــی بــه عرصــه بانکــداری بــاز حاصــل اجبارهــای معمــاری جدیــد و تغییــر ذائقــه مشــتریان 

است. 
وی افــزود: بــا ظهــور پلتفرم‌هــای غیربانکــی ماننــد موتورهــای جســت‌وجو و شــبکه‌های اجتماعــی، ســاختار ارتباطــی 

میــان مشــتری و بانــک دگرگــون شــد و ایــن بازیگــران جدیــد توانســتند خدمــات شخصی‌سازی‌شــده ارائــه دهنــد.  
ــه ورود  ــر ب ــه ناگزی ــت و در نتیج ــه اس ــکل گرفت ــطه‌ها ش ــبکه‌ای از واس ــد ش ــی دریافتن ــا زمان ــرد: بانک‌ه ــان ک وی خاطرنش
بــه معمــاری ســرویس‌گرا شــدند؛ ســاختاری کــه نقــش همــه بازیگــران مالــی را بــدون حــذف نهادهــای اصلــی بــه رســمیت 

می‌شناســد. 
احمــدی عنــوان کــرد: معمــاری ســرویس‌گرا زیرســاخت اصلــی بانکــداری بــاز و فاینانــس بــاز اســت و ســبب بهبــود امنیــت 

داده‌هــا در نظــام مالــی شــده اســت.  
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وی توضیــح داد: در ایــن معمــاری داده‌هــا بــه اجــزای کوچک‌تــر تقســیم و بــه شــکل خــردداده مدیریــت می‌شــوند؛ همیــن 
ویژگــی احتمــال نشــت گســترده اطلاعــات را بــه حداقــل می‌رســاند. 

وی افــزود: امنیــت در نظــام داده‌محــور نه از مســیر محدودســازی بلکــه از راه معماری منطقی و رمزنگاری طبقه‌بندی‌شــده 
تأمیــن می‌شــود.فاینانس بــاز رابطــه‌ای ســالم میــان شــفافیت و حریــم خصوصــی برقــرار می‌کنــد؛ داده‌هــا قابــل دسترســی 
ــار  ــن انحص ــی جایگزی ــاد عموم ــه اعتم ــت ک ــاز آن اس ــس ب ــدف فاینان ــی. ه ــک هویت ــا تفکی ــاز و ب ــطح مج ــا در س ــتند ام هس

اطلاعــات شــود و تصــور بانــک بــه عنــوان مالــک داده بــه نهــاد همــکار داده تبدیــل گــردد.  

وی یــادآور شــد کــه بانک‌هــا، بیمه‌هــا، صندوق‌هــای ســرمایه‌گذاری و پلتفرم‌هــای اجتماعــی هــر یــک بخشــی از داده مالــی 
را در اختیــار دارنــد و هماهنگــی میــان آنــان نیازمنــد پذیــرش مفهــوم دموکراســی داده اســت؛ یعنــی داده بــه عنــوان منبــع 

شــفاف ارزش اقتصــادی قابــل بهره‌گیــری بــرای تمــام نهادهــای مالــی.  
احمــدی تأکیــد کــرد: امنیــت و شــفافیت دو روی یــک ســکه‌اند و وقتــی فاینانــس بــاز بــا رمزگــذاری دقیــق و تفکیــک 

مســئولیت اجــرا شــود، حریــم خصوصــی حفــظ و اطلاعــات مالــی در اختیــار اکوسیســتم اقتصــادی قــرار می‌گیــرد. 
وی گفــت: فلســفه فاینانــس بــاز را بایــد همچــون فلســفه دموکراســی داده درک کــرد؛ مدلــی کــه انتقــال قــدرت اقتصــادی 

از تمرکــز اطلاعــات بــه اشــتراک هوشــمندانه میــان همــه بازیگــران مالــی را ممکــن می‌ســازد.  
مهــدی فقیهــی در بخــش دیگــری از ایــن نشســت افــزود: تحقــق فاینانــس بــاز بــدون توجــه بــه زیرســاخت فناورانه، ســازوکار 

حقوقــی و ســرمایه انســانی ممکن نیســت. 
وی تصریح کرد: کشور باید میان حفظ حریم خصوصی داده‌های شهروندان و تشویق نوآوری تعادل برقرار کند.  

ــه  ــی ب ــل بی‌توجه ــد و در مقاب ــود می‌کنن ــار رک ــال را دچ ــاد دیجیت ــوند اقتص ــوآوری ش ــع ن ــه مان ــی ک ــت: مقررات ــی گف فقیه
حفاظــت داده اعتمــاد عمومــی را از میــان می‌بــرد. استانداردســازی تبــادل داده و احــراز هویــت معتبــر از ارکان ایجــاد اعتمــاد 

عمومــی اســت.  
ــا،  ــان بانک‌ه ــل می ــت و تعام ــی اس ــرات احتمال ــر از خط ــاز فرات ــس ب ــای فاینان ــد مزای ــاور کن ــد ب ــه بای ــرد: جامع ــد ک وی تأکی
فین‌تک‌هــا و نهادهــای قانون‌گــذار بایــد مســیر اجــرای مطمئــن ایــن مــدل را فراهــم ســازد. صنــدوق نــوآوری می‌توانــد محــور 
ــس  ــروژه فاینان ــد.  پ ــاوری باش ــرکت‌های فن ــا و ش ــکاری بانک‌ه ــده هم ــن و حمایت‌کنن ــیوم‌های داده ام ــکل‌گیری کنسرس ش
ــظ  ــن حف ــد ضم ــی بای ــت‌های مل ــت و سیاس ــمندانه اس ــارکت هوش ــه مش ــار داده ب ــذار از انحص ــرای گ ــی ب ــه‌ای مل ــاز برنام ب

داده‌هــای شــهروندان، نــوآوری را تشــویق کننــد.  
فریــد احمــدی نیــز گفــت: آنچــه مانــع بهره‌گیــری کامــل از داده در تصمیم‌ســازی مالــی کشــور شــده نگــرش نهــادی و 
ذهنیــت مدیریتــی اســت، نــه کمبــود فنــاوری. در معمــاری فاینانــس بــاز مأموریــت مدیــران همــکاری و اشــتراک امــن داده و 

ــت.   ــی اس ــق ارزش جمع خل

ــر  ــای تقدی ــی به‌ج ــام مال ــد و نظ ــر کن ــکاری تغیی ــه هم ــی ب ــد از فردگرای ــور بای ــی کش ــگ مدیریت ــرد: فرهن ــار ک ــدی اظه احم
ــا  ــی ب ــه مدیریت ــتلزم جامع ــاز مس ــس ب ــه فاینان ــاز ب ــداری ب ــق از بانک ــذار موف ــرار دهد.گ ــا ق ــور را مبن ــی جمع‌مح ــردی، ارزیاب ف

ــت.   ــور اس ــرش داده‌مح ــتراکی و نگ ــت اش ذهنی
ــخص  ــون مش ــود قان ــت: نب ــت داده گف ــه حفاظ ــور در زمین ــی کش ــأ قانون ــاره خ ــت درب ــری از نشس ــش دیگ ــی در بخ فقیه
بــرای صیانــت از داده‌هــای شــهروندان یکــی از بزرگ‌تریــن چالش‌هــای اعتمــاد عمومــی اســت. در ایــران هنــوز قانــون جامــع 
حفاظــت داده وجــود نــدارد و بندهــای پراکنــده کافــی نیســتند.  تجربــه اروپــا نشــان داده اســت قانــون جامــع حفاظــت داده 

می‌توانــد تــوازن میــان مالکیــت داده و توســعه فنــاوری را برقــرار کنــد. 
در ادامــه نشســت، فقیهــی پیشــنهاد کــرد نهادهــای مالــی کشــور منشــور اخــاق داده‌هــای مالــی را تدویــن کننــد تــا اصــول 
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حفــظ، اشــتراک و حــذف داده‌هــا در قالــب تعهــد رســمی تعریــف شــود.  
فقیهــی گفــت: منشــور اخلاقــی بایــد ضمانــت اجرایــی داشــته باشــد و تخلــف از آن مشــمول جریمه شــود، زیــرا بی‌اعتمادی 
عمومــی نتیجــه نبــود ایــن سازوکارهاســت. تشــکیل نهــاد مشــارکتی میــان بانک‌هــا، بــازار ســرمایه، بیمــه و فین‌تک‌هــا بــرای 

صیانــت از داده اقدامــی حیاتی اســت.  
در پایــان، فریــد احمــدی در جمع‌بنــدی مســیر گــذار ایــران از بانکــداری بــاز بــه فاینانــس بــاز تصریــح کــرد: ایــن تحــول نــه 
صرفــا تغییــر یــک فنــاوری، بلکــه گــذار یــک فلســفه اقتصــادی اســت. فاینانــس بــاز بایــد اثــر خــود را در ســطح کلان اقتصــاد 
نشــان دهــد و موفقیــت آن بــه همــکاری میــان نهادهــای مالــی و تنظیم‌گــران وابســته اســت.  آینــده فاینانــس بــاز بــه عمــق 
اعتمــاد عمومــی و کیفیــت تنظیم‌گــری آن بســتگی دارد و اگــر نهادهــای قانون‌گــذار بتواننــد تعــادل میــان نــوآوری و حریــم 

خصوصــی را برقــرار کننــد، ایــران در مســیر شــکل‌گیری نظــام مالــی هوشــمند و داده‌محــور جهانــی قــرار خواهــد گرفــت.  
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در آغــاز ایــن نشســت، اهمیــت صندوق‌هــای طــا در اقتصــاد ایــران و نقــش ویــژه آنهــا در مدیریــت تقاضــای فیزیکــی طــا 
توضیــح داده شــد. 

حســن چنارانــی، عضــو هیئــت علمــی دانشــگاه خوارزمــی، بــه عنــوان نخســتین ارائه‌دهنــده رونــد رشــد صندوق‌هــای طــا 
ــای  ــوز صندوق‌ه ــدور مج ــر، ص ــال‌های اخی ــات س ــن اتفاق ــی از مهم‌تری ــت: یک ــرد. وی گف ــریح ک ــون را تش ــال ۱۳۹۶ تاکن از س
صــدور ابطالــی و آغــاز معامــات تقریبــا ۲۴ ســاعته بــوده اســت، تحولــی کــه می‌توانــد ســاختار بــازار صندوق‌هــای طــا را بــه 

مرحلــه جدیــدی برســاند. 
وی افــزود: صندوق‌هــای طــا در ایــران نقشــی اساســی در کاهــش نیــاز بــه طــای فیزیکــی دارنــد، زیــرا بــه دلیــل ویژگی‌هایــی 
ماننــد نقدشــوندگی بــالا، امــکان بازارگردانــی و کارمــزد پاییــن، می‌تواننــد جایگزینــی امــن بــرای معامــات پرریســک و 

تحلیل بازار و صندوق‌های طلا؛ روندها و پیش بینی ها 

چهارشنبه 21 آبان  - ساعت 12:45-11:15
سالن خوارزمی

برگزارکننده: تامین سرمایه نوین 

سخنرانان: 
حسن چنارانی، عضو هیئت علمی دانشگاه خوارزمی و عضو هیئت‌مدیره شرکت 

رایان‌هم‌افزا
پانته آ حکیمی، مدیرصندوق طلای گلدیس نوین

سید جلال هاشمی‌نسب، مدیر سرمایه‌گذاری تأمین سرمایه کیمیا
سینا کلانترپور، مدیر صندوق طلای قیراط تامین سرمایه دماوند 
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غیررســمی طــا باشــند.
وی ادامــه داد: بخــش قابــل توجهــی از ورود مــردم بــه بــازار طــا در ســال‌های اخیــر از طریــق کانال‌هایــی صــورت گرفــت کــه 
نظــارت کافــی بــر آنهــا وجــود نداشــت، امــا صندوق‌هــا بــا شــفافیت بیشــتر و قابلیــت نظــارت منظــم توســط نهــاد ناظــر، ایــن 

مســیر را اصــاح کرده‌انــد. 
ــزار  ــش از ۵۰۰ ه ــره و بی ــن نق ــمش، ۲۰ ت ــن ش ــدود ۲۵ ت ــون ح ــورس کالا، اکن ــای ب ــاس آماره ــر اس ــه ب ــح داد ک وی توضی
قطعــه ســکه در قالــب گواهــی ســپرده معاملــه می‌شــود و حــدود ۷۰۰ هــزار نفــر نیــز بــه صــورت مســتقیم یــا غیرمســتقیم در 

بــازار صندوق‌هــای طــا فعال‌انــد.
ــن  ــش از ۱۸۰۰ ت ــکا بی ــان در آمری ــدوق جه ــن صن ــت و بزرگ‌تری ــال اس ــا فع ــدوق ط ــی ۱۴۷ صن ــطح جهان ــزود: در س وی اف
دارایــی دارد، در حالــی کــه کل دارایــی صندوق‌هــای طــا در ایــران حــدود ۲۱ تــن اســت. بــا ایــن حــال صندوق‌هــای داخلــی طــی 

ســال‌های اخیــر رشــد قابــل توجهــی داشــته‌اند و اکنــون ۲۹ صنــدوق در بــازار فعــال اســت. 
ــزار  ــوع اب ــود تن ــرا نب ــد، زی ــا باش ــت آنه ــود کیفی ــی روی بهب ــز اصل ــد تمرک ــا، بای ــی صندوق‌ه ــد کم ــود رش ــا وج ــت: ب وی گف
مشــتقه، نبــود ابزارهــای پوشــش ریســک و شــباهت ســاختاری میــان صندوق‌هــا از چالش‌هــای فعلــی ایــن بــازار اســت.
ســپس، پانتــه‌آ حکیمــی، مدیــر صنــدوق طــای گلدیــز، بــه بررســی عوامــل بین‌المللــی مؤثــر بــر قیمــت جهانــی طــا پرداخــت. 
وی گفــت: شــاخص ریســک سیاســی جهــان کــه توســط فــدرال رزرو طراحــی شــده اســت، یکــی از مهم‌تریــن عوامــل همبســته 
بــا قیمــت طلاســت. ایــن شــاخص شــامل تهدیدهــای ژئوپولیتیکــی، اقدامــات ژئوپولیتیکــی و شــاخص تجمیعــی اســت و هــر 
زمــان کــه از مقــدار ۱۰۰ واحــد عبــور کــرده، قیمــت طــا نیــز رشــد قابــل توجهــی داشــته اســت. وی افــزود: از ســال ۲۰۰۶ بــه 
بعــد بــه دلیــل جنگ‌هــا، بحران‌هــا و تنش‌هــای امنیتــی، ایــن شــاخص در نقــاط بالایــی قــرار داشــته و همیــن موضــوع قیمــت 

انــس را بــه شــدت تحــت تأثیــر قــرار داده اســت.
وی ادامــه داد: شــاخص احســاس ســرمایه‌گذاران یــا Investor Sentiment نیــز نشــان می‌دهــد کــه در دوره‌هــای 
بحــران، احســاس ســرمایه‌گذاری بــه کــف می‌رســد و بــه دنبــال آن طــا رشــد می‌کنــد. بــه گفتــه وی، ایــن شــاخص در ســال 
اخیــر بــه محــدوده نزدیــک بــه ســه واحــد رســیده اســت، ســطحی کــه در دوره‌هــای مشــابه بــا افزایــش تقاضــای جهانــی طــا 
همــراه بــوده اســت. وی افــزود: نســبت مــس بــه طــا نیــز یــک نســبت تحلیلگرپســند اســت، زیــرا مــس نمــاد رشــد اقتصــادی 
و طــا نمــاد دارایــی امــن در بحــران اســت. کاهــش ایــن نســبت بــه کــف تاریخــی نشــان می‌دهــد نگرانی‌هــا از رکــود افزایــش 

یافتــه اســت، هرچنــد در ســه مــاه اخیــر بــا برخــی توافقــات تجــاری ایــن نســبت کمــی بهبــود پیــدا کــرده اســت.
وی ســپس نــرخ رشــد اقتصــادی چهــار اقتصــاد اصلــی دنیــا یعنــی آمریــکا، اروپــا، چیــن و هنــد را بررســی کــرد و گفــت: رونــد 
رشــد در ایــن کشــورها کاهــش داشــته اســت، هرچنــد عملکــرد اقتصــادی آمریــکا بهتــر از پیش‌بینی‌هــا بــوده و رشــد آن از ۱.۴ 
درصــد بــرآوردی بــه حــدود ۳.۵ درصــد رســیده اســت. در مقابــل، رشــد اقتصــاد چیــن ضعیف‌تــر شــده و شــاخص‌های کلان 
ــه  ــد مؤسس ــط چن ــه توس ــادی ک ــود اقتص ــال رک ــاخص احتم ــت: ش ــد. وی گف ــت کنن ــمگیری ثب ــود چش ــته‌اند بهب آن نتوانس
معتبــر جهانــی محاســبه می‌شــود اکنــون روی عــدد ۵۷ قــرار دارد و ایــن احتمــال را تقویــت می‌کنــد کــه جهــان ممکــن اســت 

در ســال‌های آینــده بــا رکــود مواجــه شــود.
وی ادامــه داد: بــازی تعرفــه‌ای آمریــکا و چیــن هنــوز یکــی از مهم‌تریــن عوامــل عــدم قطعیــت در اقتصــاد جهــان اســت. 
افزایــش تعرفه‌هــا در دوره ترامــپ فشــار زیــادی بــر تــراز تجــاری آمریــکا وارد کــرد، هرچنــد برخــی داده‌هــای اخیــر نشــان 
می‌دهــد کســری تــراز تجــاری اندکــی بهبــود یافتــه اســت. وی گفــت: بــا وجــود برخــی نشــانه‌های بهبــود، شــاخص PMI تولیــد 
همچنــان زیــر ۵۰ اســت و نــرخ بیــکاری نیــز تغییــر محسوســی نکــرده اســت. کاهــش ســرعت کوچک‌ســازی ترازنامــه فــدرال 
رزرو، کاهــش نــرخ بهــره و سیاســت‌های انبســاطی آمریــکا بــه بهبــود نســبی اقتصــاد کمــک کــرده اســت، امــا تصویــر روشــن و 

ــد. ــه نمی‌کن ــی ارائ قطع
وی افــزود: کاهــش نــرخ بــازده اوراق ضدتورمــی ده‌ســاله آمریــکا نشــان از تعدیــل انتظــارات تورمــی دارد و منحنــی بــازده 
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نیــز از وضعیــت معکــوس فاصلــه گرفتــه اســت. تقویــت ارزش دلار پــس از بحــران بسته‌شــدن دولــت آمریــکا ســبب شــد طــا 
ــامبر  ــالاً از دس ــره احتم ــرخ به ــز ن ــدرال رزرو نی ــای ف ــت: در مدل‌ه ــود. وی گف ــت ش ــود تثبی ــالای خ ــت ب ــدت در قیم در کوتاه‌م

امســال کاهــش خواهــد یافــت، ســناریویی کــه بــه نفــع بــازار طلاســت.
در ادامــه، وی وضعیــت اقتصــادی چیــن را بررســی کــرد و گفــت: چیــن هنــوز بــا رکــود بخــش ساخت‌وســاز، ضعــف مصــرف 
PMI ایــن کشــور کاهــش یافتــه و بــا وجــود حمایت‌هــای دولــت،  داخلــی و کاهــش صــادرات مواجــه اســت. شــاخص 
مصرف‌کننــده چینــی هنــوز بــه فعالیــت عــادی بازنگشــته اســت. وی افــزود: بــا توجــه بــه ضعــف چیــن و بهبــود متغیرهــای 

ــت. ــه اس ــکل گرفت ــی ش ــای جهان ــس ط ــرای ان ــه‌ای ب ــی و دوگان ــر ترکیب ــکا، تصوی آمری
ــای  ــت. بانک‌ه ــش اس ــال افزای ــرق در ح ــهم ش ــد س ــان می‌ده ــان نش ــای جه ــر ط ــای ذخای ــر جغرافی ــه داد: تغیی وی ادام
مرکــزی چیــن، هنــد، ژاپــن و ترکیــه در پنــج ســال اخیــر خریــد قابــل توجهــی داشــته‌اند. در حالی کــه آمریــکا همچنــان بزرگ‌ترین 
دارنــده رســمی طلاســت. وی گفــت: بانک‌هــای مرکــزی از ســال ۲۰۱۰ میــادی بــه بعــد خریــدار عمــده طــا شــده‌اند، رونــدی 

کــه بعــد از جنــگ اوکرایــن شــتاب بیشــتری گرفــت.
وی افــزود: عرضــه طــا بــه دلیــل افزایــش بهــای تمــام شــده تولیــد و رشــد قیمــت، بیشــتر از قبــل شــده امــا ایــن افزایــش 
عرضــه بــه انــدازه‌ای نیســت کــه رونــد رشــد قیمــت را متوقــف کنــد ETFهــای طــا، بانک‌هــای مرکــزی و ســرمایه‌گذاران نهــادی 
بیشــترین تقاضــای ســال اخیــر را داشــته‌اند. وی گفــت: مجمــوع ایــن عوامــل نشــان می‌دهــد ســناریوی غالــب مؤسســات 
معتبــر جهانــی رشــد قیمــت طــا در ســال‌های آینــده خواهــد بــود و برخــی حتــی هدف‌هــای بســیار بالایــی بــرای قیمــت انــس 

ــد. ــن کرده‌ان تعیی
در ادامــه نشســت، ســید جــال هاشمی‌نســب، مدیــر ســرمایه‌گذاری تأمیــن ســرمایه کیمیــا، بــه بررســی رفتــار قیمــت 
طــا از زاویــه روان‌شناســی بــازار و داده‌هــای تاریخــی پرداخــت. وی گفــت: شــاخص تــرس و طمــع طــا کــه بیــن صفــر تــا صــد 
ســنجیده می‌شــود، اکنــون در محــدوده ۸۴ اســت، ســطحی کــه نشــان از تقاضــای هیجانــی و اشــباع خریــد دارد. وی افــزود: 
داده‌هــای بلندمــدت نشــان می‌دهــد از اواخــر ســال ۲۰۲۴ تاکنــون، در اغلــب روزهــا ایــن شــاخص زیــر ۹۰ قــرار نگرفتــه اســت، 

بــه ایــن معنــا کــه بــازار جهانــی طــا تقریبــا بــه صــورت مــداوم تحــت فشــار هیجانــی خریــد بــوده اســت.
وی ادامــه داد: نمــودار قیمــت طــا تعدیل‌شــده بــا تــورم آمریــکا نشــان می‌دهــد قلــه تاریخــی ســال ۱۹۷۹ میــادی 
مجــدداً لمــس شــده و قیمــت واقعــی طــا اکنــون تنهــا پنــج درصــد پایین‌تــر از اوج تاریخــی خــود قــرار دارد. وی گفــت: ایــن 
ســطح از قیمــت واقعــی بــرای بســیاری از تحلیلگــران اهمیــت ســاختاری دارد، زیــرا نشــان می‌دهــد قیمــت طــا نــه تنهــا اســمی 

بلکــه حقیقــی نیــز بــه ســطح‌های اســتثنایی رســیده اســت.
ــا  ــد ط ــان می‌ده ــای نش ــال‌های ۲۰۲۳، ۲۰۲۴ و ۲۰۲۵ می ــاخص S&P500 در س ــا و ش ــی ط ــه بازده ــزود: مقایس وی اف
در یــک ســال اخیــر عملکــرد بســیار بهتــری نســبت بــه ســهام آمریــکا داشــته اســت. بــه گفتــه وی، بازدهــی ۶۱ درصــدی طــا در 
مقابــل رشــد ۵ درصــدی S&P500 نشــان می‌دهــد ســرمایه‌گذاران در شــرایط عــدم قطعیــت جهانــی، ترجیــح بیشــتری بــه 

ــد. ــن دارن ــای ام دارایی‌ه
وی ادامــه داد: نســبت طــا بــه نقــره نیــز نشــان داده کــه طــا در ســال‌های اخیــر عملکــرد بهتــری نســبت بــه نقــره داشــته 
ــاطی  ــت‌های انبس ــول و سیاس ــردش پ ــرعت گ ــش س ــکا، افزای ــی آمری ــد نقدینگ ــه رش ــوط ب ــای مرب ــت: داده‌ه ــت. وی گف اس
فــدرال رزرو نیــز نشــان می‌دهــد بخشــی از رشــد طــا نتیجــه تزریــق گســترده نقدینگــی در اقتصــاد آمریــکا اســت. وی افــزود: 
بانک‌هــای مرکــزی جهــان از ســال ۲۰۱۰ میــادی تــا امــروز بــه خریــدار دائمــی طــا تبدیــل شــده‌اند و رشــد ذخایــر آنهــا پــس از 
جنــگ اوکرایــن بیشــتر شــده اســت. وی گفــت: کاهــش ســهم اوراق دولــت آمریــکا در ترازنامــه بانک‌هــای مرکــزی و جایگزینــی 

تدریجــی طــا، بیانگــر نگرانــی ایــن نهادهــا نســبت بــه آینــده نظــام مالــی جهانــی اســت.
وی ادامــه داد: تقاضــای ســنگین هنــد بــرای طــا نیــز عامــل مهمــی اســت. بــه گفتــه وی، زنــان هنــدی بــه تنهایــی بیــش از 
۲۴ هــزار تــن طــا نگهــداری می‌کننــد کــه معــادل ۱۱ درصــد طــای جهــان اســت. وی افــزود: شــاخص‌های مرتبــط بــا هزینــه 
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بهــره دولــت آمریــکا، نقــش دلار، شــاخص‌های عــدم قطعیــت اقتصــادی و رفتــار منحنــی بــازده نیــز همگــی نشــان می‌دهنــد 
کــه طــا در دو ســال اخیــر بــه عنــوان یــک پناهــگاه امــن محبوب‌تــر شــده اســت.

ــران را  ــا در ای ــای ط ــه صندوق‌ه ــد، تجرب ــرمایه دماون ــن س ــراط تامی ــای قی ــدوق ط ــر صن ــور، مدی ــینا کلانترپ ــه، س در ادام
ــت. وی  ــوده اس ــا ب ــای ط ــازار صندوق‌ه ــف ب ــه عط ــورس کالا نقط ــه ب ــمش ب ــپرده ش ــی س ــت: ورود گواه ــرد و گف ــی ک بررس
گفــت: پیــش از ســال ۱۴۰۲ دارایــی صندوق‌هــا تقریبــا محــدود بــه ســکه بــود، امــا پــس از عرضــه شــمش، تنــوع بیشــتر شــد 
و تعــداد صندوق‌هــا بــه ۲۹ صنــدوق افزایــش یافــت. وی افــزود: ارزش کل بــازار صندوق‌هــا امــروز بیــش از ۳۰۰ هــزار میلیــارد 
ــار  ــر رفت ــنگین و تغیی ــی س ــه ورود نقدینگ ــه نتیج ــت، بلک ــا نیس ــت ط ــش قیم ــی از افزای ــا ناش ــد تنه ــن رش ــت و ای ــان اس توم

ســرمایه‌گذاران اســت.
ــیار  ــای بس ــار قیمت‌ه ــای ۱۸ عی ــا ط ــکه ی ــی س ــت. وقت ــترس‌پذیری اس ــا دس ــت صندوق‌ه ــن مزی ــه داد: مهم‌تری وی ادام
بالایــی دارد، صندوق‌هــا امــکان ســرمایه‌گذاری بــا مبالــغ کوچــک را فراهــم می‌کننــد. وی افــزود: نقدشــوندگی بــالا، شــفافیت 
اطلاعــات، امنیــت دارایــی و معافیــت مالیاتــی از دیگــر مزایــای صندوق‌هــای طلاســت کــه باعــث شــده ســرمایه‌گذاران خــرد و 

کلان بــه ایــن بــازار اعتمــاد کننــد.
وی ادامــه داد: امــروز صندوق‌هــای طــا تقریبــا ۷۵ تــا ۱۰۰ درصــد دارایــی خــود را در شــمش نگهــداری می‌کننــد. وزن 
ــتقه  ــازار مش ــت: ب ــد. وی گف ــاد می‌کنن ــی ایج ــل توجه ــاف قاب ــا انعط ــن ابزاره ــا همی ــت، ام ــم اس ــتقات ک ــره و مش ــکه، نق س
شــمش هنــوز بــه طــور کامــل فعــال نشــده، امــا ظرفیــت بزرگــی بــرای مدیریــت صنــدوق دارد و می‌توانــد نقدینگــی لازم بــرای 

روزهــای اوج ابطــال را فراهــم کنــد.
وی افــزود:  NAV صندوق‌هــای طــا هــر دو دقیقــه یــک بــار به‌روزرســانی می‌شــود و از معــدود بازارهایــی اســت کــه 
ــای  ــازار در ماه‌ه ــار ب ــه داد: رفت ــت. وی ادام ــده اس ــه‌رو نش ــدید روب ــراف ش ــا انح ــا ی ــا خط ــچ‌گاه ب ــا هی ــبات NAV تقریب محاس
اخیــر نشــان می‌دهــد میــان حبــاب صنــدوق طــا و حبــاب گواهــی شــمش رابطــه معکــوس وجــود دارد، ایــن یعنــی بــازار بــه 

ــد. ــاح می‌کن ــی را اص ــار غیرمنطق ــیده و رفت ــوغ رس بل
وی ســپس دربــاره معیارهــای انتخــاب صنــدوق طــا توضیــح داد و گفــت: نخســت بایــد ســاختار دارایــی صنــدوق را بررســی 
کــرد و دیــد چــه میــزان از پورتفــوی آن بــه شــمش، ســکه، نقــره یــا مشــتقات اختصــاص دارد. دومیــن معیــار، رونــد صــدور و 
ــد و  ــم می‌کن ــر تنظی ــای پایین‌ت ــا قیمت‌ه ــود را ب ــوی خ ــد، پورتف ــدور بزن ــا، ص ــی ط ــد نزول ــه در رون ــی ک ــت؛ صندوق ــال اس ابط
ــام  ــنگین انج ــای س ــان صدوره ــه در اوج هیج ــی ک ــزود: صندوق‌های ــد. وی اف ــت می‌کن ــتری ثب ــی بیش ــدی بازده ــد بع در رش

می‌دهنــد ممکــن اســت نتواننــد بــه موقــع دارایــی پایــه را خریــداری کننــد و بازدهــی آنهــا در دوره رشــد کاهــش یابــد.
ــه،  ــای یک‌ماه ــاب آن در دوره‌ه ــن حب ــه میانگی ــی ک ــت. صندوق ــی اس ــت بازارگردان ــر کیفی ــم دیگ ــار مه ــه داد: معی وی ادام
ــا ریســک کمتــری  ســه‌ماهه و شــش‌ماهه ثابــت بمانــد، نشــان می‌دهــد بازارگردانــی آن ســاختارمند اســت و ســرمایه‌گذار ب
مواجــه می‌شــود. وی افــزود: در روزهــای اوج معامــات کــه معمــولاً بــا ورود پــول ســنگین همــراه اســت، صنــدوق بایــد 

ــو و NAV را داشــته باشــد. ــه قیمــت تابل توانایــی کنتــرل فاصل
وی گفــت: رفتــار تریدرهــای کوتاه‌مــدت نیــز یکــی از عوامــل مهــم بــازار صندوق‌هاســت. بــه گفتــه وی، الگوریتم‌هــای 
معاملاتــی اکنــون بخــش مهمــی از نقدشــوندگی صندوق‌هــا را تأمیــن می‌کننــد و نوســان‌گیری چرخشــی میــان صندوق‌هــا 
ــز فرصتــی اســت کــه  ــو و NAV نی ــان قیمــت تابل ــراژ کوتاه‌مــدت می ــازار اســت. وی افــزود: آربیت ــج ب یکــی از اســتراتژی‌های رای

ــت. ــه اس ــل توج ــدت قاب ــرمایه‌گذاران بلندم ــرای س ــژه ب به‌وی
وی ادامــه داد: انتخــاب صنــدوق طــا صرفــا یــک تصمیــم کلان نیســت، بلکــه تفاوت‌هــای کوچــک در نــوع خریــد دارایــی، 
مدیریــت صــدور، بازارگردانــی و سیاســت‌های نقدشــوندگی می‌توانــد بازدهــی کامــاً متفاوتــی ایجــاد کنــد. وی افــزود: 
ــار قابــل تحلیــل تبدیــل شــود و در  ــا رفت ــغ ب ــازار بال ــه یــک ب ــازار صندوق‌هــای طــا ب همیــن تفاوت‌هــای جزئــی باعــث شــده ب

ســبد ســرمایه‌گذاران ایرانــی وزن مهم‌تــری پیــدا کنــد.
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رحمــان آراســته، مدیــر بــازار مشــتقه و صندوق‌هــای کالایــی بــورس کالای ایــران در ایــن پنــل، بــا تاکیــد بــر لــزوم بومی‌ســازی 
ابزارهــای نویــن مالــی ، بــرای ورود بــه بازارهــای جدیــد گفــت: اگــر بخواهیــم وارد ایــن بــازار شــویم، بایــد متناســب بــا شــرایط 
کشــور عمــل کنیــم. بــرای نمونــه، گواهــی ســپرده از ابزارهایــی اســت کــه به‌صــورت بومــی در ایــران طراحــی شــده و در 
حوزه‌هایــی ماننــد شــمش طــا و نقــره تجربــه موفقــی داشــته اســت. پــس چــرا از ایــن ظرفیــت در زمینــه رمزارزهــا اســتفاده 

نکنیــم، البتــه بایــد توجــه داشــت کــه بــازی در ایــن زمیــن دشــوارتر اســت.
وی بــا اشــاره بــه ضــرورت همــکاری میــان نهادهــای مالــی و پلتفرم‌هــای نــوآور ادامــه داد: اگــر بــورس کالا بخواهــد به‌تنهایی 
ایــن مســیر را پیــش ببــرد، اتفــاق خاصــی نخواهــد افتــاد. لازم اســت ارتبــاط رســمی میــان بــازار ســرمایه و پلتفرم‌هــا یــا 
صرافی‌هــای رمــزارز چــه در قالــب بــازار کریپتــو و چــه در قالــب توکن‌ســازی برقــرار شــود. در خصــوص بیت‌کویــن نیــز بررســی‌ها 
ــا  ــی ب ــم و همکاری‌های ــی کنی ــن را طراح ــر بیت‌کوی ــی ب ــپرده مبتن ــی س ــم گواه ــد می‌توانی ــان می‌ده ــا نش ــنهادهای م و پیش

مجموعه‌هــای رمــزارزی نظیــر نوبیتکــس شــکل دهیــم.
ــف از  ــای مختل ــد از ظرفیت‌ه ــورس بای ــزود: ب ــد اف ــی جدی ــای مال ــعه ابزاره ــم‌انداز توس ــه چش ــاره ب ــا اش ــته ب ــان آراس رحم
جملــه توکن‌ســازی اســتفاده کنــد و بــه ســمت بازارهــای ۷ روزه و ۲۴ ســاعته حرکــت کنــد. پیشــنهاد مــا ایــن اســت کــه روی 
گواهــی ســپرده‌های کالاهــای جــذاب - چــرا کــه همــه کالاهــا چنیــن ظرفیتــی ندارنــد - فراینــد توکن‌ســازی انجــام شــود؛ بــرای 

مثــال، کالاهایــی ماننــد نقــره یــا مــس می‌تواننــد گزینه‌هــای مناســبی باشــند.

فرصت ها و چالش های اوراق 
بهادار سازی رمز دارایی ها

چهارشنبه 21 آبان  - 12:45-11:15
سالن ابوریحان

برگزارکننده: بورس کالای ایران و گروه خدمات بازار 
سرمایه آبان 

سخنرانان: 
رحمان آراسته مدیر بازار مشتقه بورس کالای ایران 

امیرحسین راد، مدیرعامل نوبیتکس
مهدی صالحی، مدیرتوسعه گروه مالی آبان



P O S T  S H O W  R E P O R T

#
D

I
S

C
O

V
E

R
F

U
T

U
R

E

134

او در توضیــح نقــش بــورس کالا در ایــن فراینــد گفــت: وظیفــه بــورس ایــن نیســت کــه مســتقیما وارد عملیــات توکن‌ســازی 
شــود، بلکــه بایــد بســتر اصلــی را فراهــم کنــد. اجــرای ایــن فراینــد بایــد در خــارج از بــازار رســمی و بــا همــکاری نهادهــای مرتبــط 
انجــام شــود. در عیــن حــال، دغدغه‌هــای مربــوط بــه رگولاتــوری، امنیــت و کنتــرل بــازار نیــز بایــد به‌صــورت دقیــق پاســخ داده 

شود.
مدیــر بــازار مشــتقه و صندوق‌هــای کالایــی بــورس کالا در ادامــه تاکیــد کــرد: توکن‌ســازی روی گواهی‌هــای ســپرده جــذاب 
می‌توانــد مقیــاس بــازار ســرمایه را افزایــش دهــد و شــانیت جدیــدی بــرای آن ایجــاد کنــد. زیرســاخت‌های لازم در بیــرون از 
بــازار رســمی فراهــم اســت، کاربــران زیــادی در ایــن فضــا حضــور دارنــد، و ورود و خــروج در ایــن بازارهــا حتــی از بــازار ســرمایه 

نیــز آســان‌تر اســت. بنابرایــن بایــد از ایــن ظرفیــت به‌درســتی بهره‌بــرداری شــود.
آراســته در پایــان تاکیــد داشــت کــه بــازار ســرمایه محکــوم بــه ورود بــه بازارهــای جدیــد از جملــه حــوزه توکن‌ســازی اســت 
و اگــر ایــن مســیر به‌درســتی طراحــی شــود، می‌توانــد فرصت‌هــای تــازه‌ای بــرای رشــد و توســعه ســاختار مالــی کشــور ایجــاد 

کنــد.
ــار  ــا اظه ــی رمزارزه ــازار جهان ــمگیر ب ــد چش ــه رش ــاره ب ــا اش ــس، ب ــل نوبیتک ــین راد، مدیرعام ــل، امیرحس ــن پن ــه ای در ادام
داشــت: ارزش کل بــازار رمزارزهــا در جهــان حــالا بــه حــدود ۴ تریلیــون دلار رســیده اســت؛ رقمــی معــادل حــدود ۱۵ درصــد از 

ارزش بــازار طــا کــه نزدیــک بــه ۲۸ تریلیــون دلار اســت.
او در ادامــه بــا بیــان ایــن کــه رمزارزهــا قــرار بــود، جایگزینــی بــرای پــول ســنتی شــوند، ادامــه داد: رمزارزهــا در ابتــدا بــا هــدف 
ــود،  ــل کمب ــه دلی ــن ب ــرد. بیت‌کوی ــر ک ــن تغیی ــه بیت‌کوی ــا ب ــرور نگاه‌ه ــه م ــا ب ــدند، ام ــاد ش ــنتی ایج ــای س ــی پول‌ه جایگزین
محدودیــت عرضــه و کنــدی در پــردازش تراکنش‌هــا،  امــروز بیشــتر به‌عنــوان دارایــی‌ ارزشــمند و جایگزینــی دیجیتــال بــرای 

طــا شــناخته می‌شــود.
امیرحســین راد در ادامــه بــا اشــاره بــه گســترش اســتفاده از رمزارزهــا در ســطح جهانــی توضیــح داد: تخمیــن زده می‌شــود 
حــدود ۸۰۰ میلیــون نفــر در جهــان بــه نوعــی از رمزدارایی‌هــا اســتفاده می‌کننــد و نــرخ رشــد ســالانه کاربــران ایــن حــوزه بیــن 

۱۰ تــا ۱۵ درصــد اســت.
او بــا اشــاره بــه ایــن کــه در ایــران نیــز از حــدود 7 تــا 8 ســال پیــش نخســتین پلتفرم‌هــای رمــزارزی در شــرایط نبــود 
چارچوب‌هــای رگولاتــوری شــکل گرفتنــد، اظهــار کــرد: بــرآورد می‌شــود حــدود ۱۵ میلیــون نفــر از مــردم کشــور از کریپتــو 
ــازار  ــه  ســرمایه‌گذاران در ب اســتفاده می‌کننــد. در میــان نســل Z، ســهم کاربرانــی کــه از توکــن اســتفاده می‌کننــد، نســبت ب

ــت. ــی اس ــن مال ــای نوی ــل از ابزاره ــن نس ــتقبال ای ــان‌دهنده اس ــاق نش ــن اتف ــت.  ای ــوده اس ــتر ب ــنتی بیش ــرمایه س س
مدیرعامــل نوبیتکــس بــا اشــاره بــه تلاش‌هــای جهانــی بــرای پیونــد میــان بازارهــای ســنتی و رمــزارزی گفــت: اولیــن تــاش 
ــن  ــرای بیت‌کوی ــا ب ــد تقاض ــی رش ــل اصل ــی از عوام ــه یک ــد و ب ــاز ش ــال ۲۰۲۴ آغ ــن از س ــدازی ETF بیت‌کوی ــرای راه‌ان ــدی ب ج
ــوه  ــوع نح ــکا، موض ــر در آمری ــاد تنظیم‌گ ــوی نه ــا از س ــن صندوق‌ه ــد ای ــیر تایی ــی در مس ــش اصل ــد. چال ــل ش ــان تبدی در جه
قیمت‌گــذاری دارایــی پایــه بــود. بــا ایــن حــال، در بازارهایــی ماننــد هنگ‌کنــگ و بریتانیــا نمونه‌هایــی از اوراق بهــادار مبتنــی بــر 

ــود دارد. ــزارزی وج ــای رم دارایی‌ه
او بــا تاکیــد بــر ضــرورت ایجــاد زیرســاخت‌های مشــابه در کشــور افــزود: بــرای توســعه چنیــن ابزارهایــی در ایــران، بایــد بــه 
مرجعــی معتبــر بــرای قیمت‌گــذاری دارایی‌هــای رمــزارزی دســت پیــدا کنیــم. بــه نظــر می‌رســد بــورس کالا می‌توانــد در قالــب 

گواهــی ســپرده، هــم مرجــع قیمت‌گــذاری و هــم محــل نگهــداری دارایی‌هــای مرتبــط باشــد.
امیرحســین راد بــا اشــاره بــه ایــن کــه در ایــن مســیر دوچالــش اساســی وجــود دارد، ادامــه داد: نخســت، مســئله نگهــداری 
دارایی‌هــای دیجیتــال کــه بــا ریســک‌های ســایبری همــراه اســت و دوم، مســئله ضــرورت ایجــاد امــکان اتصــال لحظــه‌ای ایــن 

بــازار بــه ســایر بازارهــا و انجــام بازارگردانــی موثــر اســت.
او در ادامــه ســخنانش توکنایــز کــردن دارایی‌هــا را یکــی از جذاب‌تریــن فرصت‌هــا بــرای اتصــال بــازار ســنتی و رمــزارزی 
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دانســت و گفــت: بــا توجــه بــه کمبــود ســرمایه در کشــور و رقابــت بــرای جــذب آن، توکنایــز کــردن می‌توانــد مســیر جدیــدی 
بــرای تامیــن مالــی باشــد. یکــی از مزایــای اصلــی ایــن فراینــد، تســویه آنــی و حــذف نیــاز بــه نهادهایــی ماننــد ســپرده‌گذاری 
مرکــزی اســت؛ چراکــه همــه تراکنش‌هــا به‌صــورت شــفاف در بلاکچیــن ثبــت می‌شــوند و امــکان معاملــه ۲۴ ســاعته در تمــام 

ــزار ســپرده‌گذاری را دارنــد. ــا اب روزهــای هفتــه فراهــم اســت. همچنیــن ایــن دارایی‌هــا قابلیــت اســتفاده به‌عنــوان وثیقــه ی
ــه  ــی ب ــز، دسترس ــای توکنای ــر مزای ــزود: از دیگ ــزار اف ــن اب ــی ای ــای بین‌الملل ــه ظرفیت‌ه ــاره ب ــا اش ــس ب ــل نوبیتک مدیرعام
بازارهــای جهانــی و جــذب ســرمایه‌گذاران فرامــرزی اســت. بــرای نمونــه، در صــورت توکنایــز ســهام یــا اوراق بدهــی، می‌تــوان 
جامعــه ســرمایه‌گذاران گســترده‌تری را در خــارج از کشــور هــدف قــرار داد. امــا اگــر زیرســاخت‌های لازم بــرای ایــن فراینــد 

ــازاری عمــق کافــی نخواهــد داشــت و نقدشــوندگی محــدودی در پــی دارد. فراهــم نشــود، چنیــن ب
امیرحســین راد در پایــان و در توضیــح ماهیــت غیرمتمرکــز رمزارزهــا گفــت: یکــی از مهم‌تریــن اهــداف شــکل‌گیری بلاکچیــن 
و رمزارزهــا، کاهــش کنتــرل نهادهــای مرکــزی بــر دارایــی افــراد اســت؛ اصلی‌تریــن مزیــت بیت‌کویــن نیــز همیــن ویژگــی اســت. 
بــا ایــن حــال، توکن‌هایــی نظیــر اســتیبل‌کوین‌ها کــه معــادل دارایی‌هایــی ماننــد دلار یــا طــا منتشــر می‌شــوند، توســط 
نهادهــای متمرکــز کنتــرل خواهنــد شــد و در نتیجــه امــکان فریــز شــدن آن‌هــا در شــرایط خــاص وجــود دارد. در ســال‌های 
اخیــر نیــز نمونه‌هایــی از ایــن اتفــاق، به‌ویــژه در ارتبــاط بــا تحریم‌هــا، رخ داده اســت. البتــه ایــن ریســک در دارایی‌هایــی ماننــد 

بیت‌کویــن وجــود نــدارد.
مهــدی صالحــی، مدیــر توســعه گــروه مالــی آبــان، نیــز در ایــن پنــل بــه بررســی وضعیــت تعامــل میــان بــازار مالــی ســنتی و 
بــازار کریپتــو پرداخــت و گفــت: مــا بــا دو بــازار مالــی و بــازار کریپتــو مواجه‌ایــم. پرســش اصلــی ایــن اســت کــه چگونــه می‌تــوان 
بیــن ایــن دو ارتبــاط موثــری برقــرار کــرد. دو راه پیــش رو داریــم؛ یــا از ابزارهــای نویــن بــرای توکنایــز کــردن دارایی‌هــای مالــی 
اســتفاده کنیــم، یــا بــه ســمت اوراق بهادارســازی دارایی‌هــای کریپتویــی حرکــت کنیــم؛ مشــابه آنچــه در قالــب ETF بیت‌کویــن 

در ســطح جهانــی وجــود دارد.
او در توضیــح مفهــوم توکنایــز کــردن اظهــار داشــت: توکنایــز بــه معنــای تبدیــل دارایی‌هــای واقعــی یــا مالــی بــه توکن‌هــای 
دیجیتــال قابــل معاملــه اســت. به‌عنــوان نمونــه، می‌تــوان ســهام یــک شــرکت را توکنایــز کــرد. در ایــران نیــز برخــی صرافی‌هــا 

ایــن مســیر را آغــاز کرده‌انــد؛ بــرای مثــال امــکان معاملــه توکــن ســهام شــرکت‌هایی ماننــد انویدیــا فراهــم شــده اســت.
صالحــی در ادامــه بیــان ایــن کــه موضــوع امــاک و مســتغلات در بحــث توکنایــز بســیار فراگیــر شــده اســت، اضافــه کــرد: در 
ســطح جهانــی، امــاک و مســتغلات از حوزه‌هــای پیشــرو در توکنایــز دارایی‌هــا محســوب می‌شــوند. همچنیــن بلاکچیــن 
نقــش مهمــی در ارتقــای امنیــت داده‌هــا داشــته و زیرســاخت مناســبی بــرای توســعه بازارهــای نوینــی همچــون NFT و هنــر 
دیجیتــال فراهــم کــرده اســت. ارزش بــازار توکنایــز از حــدود ۴۰۰ میلیــارد دلار در ســال ۲۰۲۳، اکنــون بــه حــدود ۱۱ تریلیــون 

دلار رســیده اســت.
مدیــر توســعه گــروه مالــی آبــان بــا تاکیــد بــر ایــن موضــوع کــه بحــث زیرســاخت ســدی بــرای توســعه توکنایــز در بازار ســرمایه 
ــت.  ــف زیرساخت‌هاس ــران، ضع ــرمایه ای ــازار س ــز در ب ــترش توکنای ــیر گس ــی در مس ــش اصل ــزود: چال ــت، اف ــده اس ــور ش کش
 ETF ــازار ســرمایه کنیــم، می‌تــوان به‌تدریــج بــه ســمت راه‌انــدازی اگــر بتوانیــم بیت‌کویــن را در قالــب گواهــی ســپرده وارد ب

بیت‌کویــن نیــز حرکــت کــرد.
در انتهــای ایــن پنــل، علیرضــا دلیــری، معــاون توســعه مدیریــت و جــذب ســرمایه معاونــت علمی‌وفنــاوری دولــت دوازدهــم 
نیــز بــا بیــان ایــن کــه خدمــات فیزیکــی در حــال حــذف شــدن هســتند و پــول فیزیکــی نیــز به‌تدریــج از چرخــه اقتصــادی کنــار 
ــان  ــی می ــای ارتباط ــرده و محدودیت‌ه ــاز ک ــر ب ــه روی یکدیگ ــان را ب ــای جه ــن دره ــاوری بلاکچی ــرد: فن ــار ک ــت، اظه ــد رف خواه
ــرعت در  ــده و به‌س ــارج ش ــان خ ــا و حاکم ــرل دولت‌ه ــر از کنت ــه دیگ ــدی ک ــت؛ رون ــته اس ــان برداش ــف را از می ــترهای مختل بس

حــال گســترش اســت.
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در ابتــدای نشســت، وحیــد روشــن‌قلب مدیــر نظــارت بــر بــازار اولیــه ســازمان بــورس و اوراق بهــادار بــه تشــریح وضعیــت 
بــازار ســرمایه و ابزارهــای تأمیــن مالــی پرداخــت. وی ابزارهــای موجــود در بــازار ســرمایه را بــه ســه بخــش اصلــی تقســیم 
کــرد و گفــت: رونــد تأمیــن مالــی از طریــق ایــن بــازار در ســال‌های اخیــر رشــد قابــل توجهــی داشــته و نشــان می‌دهــد کــه 

بــازار ســرمایه توانســته نقــش مهمــی در تأمیــن منابــع مالــی ایفــا کنــد.
روشــن قلــب افــزود: بــر اســاس قانــون بودجــه، حــدود ۶۰۱ همــت اوراق تــا ســال ۱۴۰۳، توســط دولــت در بــازار ســرمایه 

منتشــر شــده اســت کــه رقــم قابــل توجهــی محســوب می‌شــود.
ــن  ــق تامی ــت از طری ــدود ۱۳ هم ــته، ح ــال گذش ــت: در س ــرد و گف ــاره ک ــرد اش ــی خ ــن مال ــش تأمی ــه بخ ــه ب وی در ادام
مالــی جمعــی )کرادفاندینــگ( جــذب شــده اســت؛ اقدامــی کــه می‌توانــد نقــش مهمــی در حمایــت از کســب‌وکارهای نوپــا 

ــد. ــته باش ــک داش ــای کوچ و پروژه‌ه

راهکارهای تامین مالی از بازار سرمایه 

چهارشنبه 21 آبان - 14:30-13:00
سالن ابن سینا 

برگزارکننده: سازمان بورس و اوراق بهادار

سخنرانان:
وحید روشن‌قلب، مدیر نظارت بر بازار اولیه سازمان بورس و اوراق بهادار

مرتضی چشان، رئیس اداره نظارت بر انتشار و ثبت اوراق بهادار بدهی 
سازمان بورس و اوراق بهادار

محمدحسین صدرایی، مدیرعامل شرکت دارایی مرکزی
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بــه گفتــه مدیــر نظــارت بــر بــازار اولیــه ســازمان بــورس، بحــث تأمیــن مالــی شــرکت‌ها و پروژه‌هــا امــروز از اهمیــت ویــژه‌ای 
ــت. برخوردار اس

او تأکیــد کــرد: بخــش عمــده تأمیــن مالــی در بــازار ســرمایه از طریــق افزایــش ســرمایه شــرکت‌های بورســی انجــام 
می‌شــود کــه ایــن افزایــش ســرمایه بــه چهــار روش صــورت می‌گیــرد.

در ادامــه نشســت، مرتضــی چشــان، رئیــس اداره نظــارت بــر انتشــار و ثبــت اوراق بهــادار بدهــی ســازمان بــورس و اوراق 
بهــادار نیــز در ادامــه بــه تشــریح اهمیــت و ســازوکارهای اوراق بدهــی پرداخــت.

وی ضامــن اوراق را یکــی از ارکان اساســی و بســیار مهــم در فرآینــد انتشــار اوراق ذکــر کــرد و گفــت: اطمینــان از بازپرداخــت 
اوراق بــرای ســرمایه‌گذاران حیاتــی اســت.

از طریــق اشــخاص  انــواع ضمانت‌هایــی کــه مــورد اســتفاده قــرار می‌گیــرد، ضمانــت  از  چشــان توضیــح داد: یکــی 
حقوقــی یــا تکیــه بــر رتبــه اعتبــاری شــرکت منتشــرکننده اســت. نکتــه مهمــی کــه مطــرح می‌شــود ایــن اســت کــه مفهــوم 
ــتفاده  ــت اس ــده قابلی ــرکت‌های پذیرفته‌نش ــرای ش ــم ب ــورس و ه ــده در ب ــرکت‌های پذیرفته‌ش ــرای ش ــم ب ــاری، ه ــه اعتب رتب

دارد.
او بــا اشــاره بــه تنــوع ابزارهــا، گفــت: در حــال حاضــر ۱۳ - ۱۴ ابــزار گوناگــون بــرای تأمیــن مالــی از طریــق بــازار ســرمایه در 

اختیــار داریــم. ایــن اوراق قابلیــت انتشــار بــر اســاس پشــتوانه دارایی‌هــای مختلفــی را دارا هســتند.
ــای  ــه نوآوری‌ه ــان ب ــادار در پای ــورس و اوراق به ــازمان ب ــی س ــادار بده ــت اوراق به ــار و ثب ــر انتش ــارت ب ــس اداره نظ رئی
اخیــر اشــاره کــرد و افــزود: در چنــد ســال گذشــته، ابــزار »اوراق اجــاره ســهام« بــه بــازار ســرمایه اضافــه شــده اســت، ایــن 
ابــزار نوآورانــه بــه شــرکت‌ها ایــن امــکان را می‌دهــد کــه ســهام خــود را بــه اجــاره بگذارنــد و منابــع مالــی مــورد نیــاز خــود 

را تأمیــن کننــد.
محمدحســین صدرایــی، مدیرعامــل شــرکت دارایــی مرکــزی نیــز در ادامــه بــا اشــاره بــه وضعیــت بــازار بدهــی، لــزوم 
نــوآوری و هوشمندســازی در فرآیندهــای تامیــن مالــی گفــت: یکــی از محورهــای اصلــی فعالیــت مــا در شــرکت دارایــی 
مرکــزی، ارزیابــی مشــکلات و ارائــه راهکارهــای عملــی اســت تــا بتوانیــم انتشــار اوراق بدهــی را تســهیل و بهینــه کنیــم.
او بــا بیــان اینکــه بــا تمرکــز بــر هوشمندســازی بــه دنبــال کاهــش زمــان فراینــد انتشــار و شخصی‌ســازی خدمــات 
ــاز را  ــورد نی ــدارک م ــار اوراق و م ــل انتش ــه مراح ــت ک ــن تلاش‌هاس ــه‌ای از ای ــزی نمون ــی مرک ــامانه دارای ــت: س ــتیم، گف هس
ــش  ــال آزمای ــی، در ح ــوش مصنوع ــتفاده از ه ــا اس ــن ب ــد. هم‌چنی ــرار می‌ده ــرکت‌ها ق ــار ش ــکل در اختی ــاده‌ترین ش ــه س ب

تولیــد گزارش‌هــای تحلیلــی هســتیم تــا کارشناســان بتواننــد تصمیم‌گیری‌هــای خــود را دقیق‌تــر انجــام دهنــد.
صدرایــی بــا اشــاره بــه اینکــه در زمینــه اوراق بدهــی، تمرکــز مــا روی اســکیل کــردن انتشــار اوراق کوتاه‌مــدت و کوچــک 
اســت، اضافــه کرد:تغییــرات اخیــر، از جملــه پذیــرش ضمانت‌نامه‌هــا و تســهیل انتشــار اوراق اجــاره، مســیر جدیــدی بــرای 
کاهــش فشــار بــر ناشــران ایجــاد کــرده اســت. همچنیــن عرضــه خصوصــی اوراق، پــس از ســال‌ها، بــه شــکلی عملیاتــی در 

بــازار اجــرا شــده و مــا در حــال تــاش بــرای گســترش آن هســتیم.
وی آشــنایی ناکافــی برخــی بنگاه‌هــا بــا ابزارهــای تامیــن مالــی بــازار ســرمایه و تجربه‌هــای تلــخ گذشــته را از جملــه 
چالش‌هــای موجــود برشــمرد و توضیــح داد: مهم‌تریــن راه‌حــل، تســهیل و حمایــت از بخــش خصوصــی و افزایــش دانــش 

تامیــن مالــی در سراســر کشــور اســت.
صدرایــی توســعه بــازار بدهــی بــه شــکلی پایــدار، کاهــش هزینه‌هــای مالــی و ارتقــای ظرفیــت تامیــن مالــی شــرکت‌ها را 

هــدف مدیریــت دارایــی مرکــزی و تقویــت بــازار ســرمایه برشــمرد.
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ــا  در ایــن نشســت تخصصــی، تعــدادی از فعــالان حــوزه ســرمایه‌گذاری جایگزیــن و نــوآوری اقتصــادی گــرد هــم آمدنــد ت
ــد. ــرار دهن ــی ق ــث و بررس ــورد بح ــور را م ــورانه در کش ــرمایه‌گذاری جس ــم‌انداز س چش

در ابتــدای نشســت، ابوالحســن فیروزآبــادی، دبیــر اســبق شــورای عالــی فضــای مجــازی، در خصــوص رونــد ســرمایه گــذاری 
هــای جایگزیــن اظهــار داشــت: ســرمایه‌گذاری جایگزیــن، بــه ویــژه ســرمایه‌گذاری جســورانه و خصوصــی، بــه عنــوان ابــزاری 
بــرای تنوع‌بخشــی بــه ســبد ســرمایه و تقویــت نــوآوری اقتصــادی شــناخته می‌شــود و نقــش مهمــی در رشــد شــرکت‌های 
ــرمایه‌گذاری در  ــوع س ــن ن ــعه ای ــه توس ــد ک ــد کردن ــه تأکی ــن نکت ــر ای ــل ب ــر در پن ــان حاض ــتارتاپ‌ها دارد. متخصص ــا و اس نوپ

ایــران مســتلزم هماهنگــی میــان بخــش خصوصــی، ســرمایه‌گذاران و نهادهــای حاکمیتــی اســت.

وی در ادامــه، بــا اشــاره بــه نقــش ســرمایه‌گذاری جســورانه در تقویــت اکوسیســتم نــوآوری کشــور، گفــت: ســرمایه‌گذاری 
جســورانه تنهــا بــه معنــی تزریــق منابــع مالــی نیســت، بلکــه همــراه بــا حمایــت مدیریتــی، شبکه‌ســازی و دسترســی بــه بــازار 

سرمایه گذاری جایگزین با تمرکز بر سرمایه گذاری 
جسورانه و سرمایه گذاری خصوصی ؛ فرصت ها و 

چالش ها 

چهارشنبه 20 آبان  - 14:00-13:30
سالن خوارزمی

برگزارکننده: همراه اول

سخنرانان:
ابوالحسن فیروزآبادی، دبیر اسبق شورای عالی فضای مجازی

امیرسینا جیرفتی معاون سرمایه‌گذاری حرکت اول



w
w

w
.

k
i

s
h

i
n

v
e

x
.

c
o

m
139

می‌توانــد شــرکت‌های نوپــا را بــه بازیگــران تأثیرگــذار اقتصــاد تبدیــل کنــد.
در ادامــه پنــل، بســیاری از کارشناســان بــه چالش‌هــای ســرمایه‌گذاری جســورانه در ایــران پرداختنــد. یکــی از ســرمایه‌گذاران 
ــر و کنتــرل ریســک هســتند؛ اگــر بســتر قانونــی و اجرایــی مناســب  ــازده بالات تأکیــد کــرد: ســرمایه‌گذاران جســور بــه دنبــال ب

فراهــم نشــود، بخــش قابــل توجهــی از پتانســیل ایــن نــوع ســرمایه‌گذاری از دســت مــی‌رود.
همچنیــن کارشناســان بــر اهمیــت اطلاع‌رســانی شــفاف دربــاره فرصت‌هــای ســرمایه‌گذاری و پروژه‌هــای نــوآور تأکیــد 
را دچــار تردیــد کنــد و رشــد  نبــود شــفافیت می‌توانــد ســرمایه‌گذاران داخلــی و خارجــی  کــه  کردنــد و اظهــار داشــتند 

اکوسیســتم نــوآوری را محــدود ســازد.
ــورانه  ــی و جس ــرمایه‌گذاری خصوص ــت: س ــت اول گف ــرمایه‌گذاری حرک ــاون س ــی مع ــینا جیرفت ــت، امیرس ــه نشس در ادام
بایــد بــا برنامه‌ریــزی بلندمــدت و تعریــف مســیر رشــد بــرای شــرکت‌ها همــراه باشــد. ایــن ســرمایه‌گذاری‌ها نبایــد تنهــا 

ــد. ــم کن ــوآوری را فراه ــق ن ــدار و خل ــد پای ــت رش ــد ظرفی ــه بای ــد، بلک ــریع باش ــود س ــر س ــی ب ــدت و مبتن کوتاه‌م
وی توصیه‌هایــی در خصــوص توســعه ســرمایه‌گذاری جایگزیــن و جســورانه ارائــه داد کــه شــامل بازنگــری در ســازوکارهای 
قانونــی، ایجــاد نهادهــای مالــی نــوآور، توســعه شــبکه‌های مشــاوره و راهبــری، و تســهیل دسترســی بــه بازارهــای داخلــی و 

ــی بــود. بین‌الملل
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فرشــید شــکرخدایی در ابتــدای نشســت در خصــوص جایــگاه ایــران در پیمــان هــای بیــن المللــی اظهــار داشــت: ایــران در 
ســال‌های اخیــر تــاش کــرده جایــگاه خــود را در پیمان‌هــای بین‌المللــی تقویــت کنــد و عضویــت در بریکــس نیــز در همیــن 
راســتا تعریــف می‌شــود. در ایــن نشســت، بحــث اصلــی ایــن بــود کــه بریکــس بــرای ایــران چــه فرصتــی ایجــاد می‌کنــد و چــه 

الزامــات و چالش‌هایــی پیــش‌روی کشــور قــرار دارد. 

از کیش تا بریکس؛ اتصال به اقتصادهای نوظهور جهان 

چهارشنبه 21 آبان  - ساعت 14:30-13:00
سالن ملاصدرا

برگزارکننده: اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی ایران 

سخنرانان:
فرشید شکرخدایی، رییس کمیسیون سرمایه گذاری و تامین مالی اتاق بازرگانی، صنایع،معادن و 

کشاورزی ایران
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وی اشــاره کــرد کــه اتــاق ایــران بایــد دربــاره حضــور فعــال در اتــاق بازرگانــی بریکــس تصمیمــی اســتراتژیک بگیــرد، زیــرا ایــن 
مجموعــه برخــاف برخــی تجربه‌هــای گذشــته، تشــکیلات اقتصــادی فعالــی دارد. وی خاطرنشــان ســاخت کــه برخــی از افــراد 
علاقمنــد در بخــش خصوصــی بــا هزینــه شــخصی در جلســات بریکــس شــرکت کرده‌انــد و تجربــه آنهــا نشــان می‌دهــد ایــن 

مجموعــه ظرفیــت تعامــل جــدی دارد.
کیــوان کاشــفی، عضــو هیئت‌رئیســه اتــاق ایــران، گفــت: بریکــس امــروز بــه یکــی از مهم‌تریــن بلوک‌هــای اقتصــادی جهــان 
تبدیــل شــده و کشــورهایی ماننــد چیــن، هنــد، روســیه، برزیــل، آفریقــای جنوبــی، و اکنــون ایــران، مصــر، اتیوپــی و امــارات، در 

آن حضــور دارنــد. 
وی گفــت: ایــران سال‌هاســت تــاش می‌کنــد از انــزوای اقتصــادی فاصلــه بگیــرد و در پیمان‌هــای منطقــه‌ای عضویــت پیــدا 
کنــد تــا بتوانــد در زنجیــره ارزش جهانــی جایگاهــی داشــته باشــد. بــه گفتــه او، بریکــس ۳۷ درصــد تولیــد ناخالــص جهانــی 
و حــدود ۲۴ درصــد تجــارت جهــان را در اختیــار دارد و بیــش از ســه میلیــارد نفــر در کشــورهای عضــو زندگــی می‌کننــد. ایــن 
مجموعــه همچنیــن در حــوزه انــرژی یکــی از بازیگــران اصلــی اســت و از نظــر ژئوپلیتیــک نیــز به‌دنبــال ایجــاد نظــام چندقطبــی 

در برابــر ســلطه دلار و ســاختار مالــی غــرب اســت.
کیــوان کاشــفی تاکیــد کــرد : ایــران از حضــور در بریکــس چنــد هــدف مهــم را دنبــال می‌کنــد: کاهــش اثــر تحریم‌هــا، کاهــش 
وابســتگی بــه دلار، افزایــش تــاب‌آوری اقتصــادی، و ایجــاد مســیرهایی بــرای همــکاری در حوزه‌هایــی ماننــد انــرژی، حمل‌ونقــل 
ــه‌ای دارد،  ــه برنام ــد و چ ــه می‌خواه ــد چ ــد بدان ــران بای ــت؛ ای ــی نیس ــی کاف ــس به‌تنهای ــور در بریک ــت حض ــاوری. او گف و فن
وگرنــه عضویــت فقــط یــک عنــوان نمادیــن خواهــد بــود. وی هشــدار داد کــه اگــر برنامه‌ریــزی شــفاف نداشــته باشــیم، جایــگاه 
ــد  ــر وی، بای ــد. از نظ ــد مان ــی خواه ــان باق ــه خام‌فروش ــط در حلق ــور فق ــت کش ــود و در نهای ــگ می‌ش ــس کمرن ــران در بریک ای
ســاختاری در اتــاق بازرگانــی ایــران شــکل بگیــرد کــه برنامــه همــکاری بــا بریکــس را تدویــن و پیگیــری کنــد، و ایــن کار نیازمنــد 

یــک نقشــه‌راه جامــع و یــک دپارتمــان تخصصــی اســت.
ــران، از منظــر صنایــع فرهنگــی بــه موضــوع بریکــس  ــاق ای مرتضــی میــری، رئیــس کمیســیون فــرش و صنایع‌فرهنگــی ات
پرداخــت و عنــوان داشــت: صنایــع فرهنگــی و خــاق در جهــان حــدود چهــار درصــد تولیــد ناخالــص داخلــی را تشــکیل 
می‌دهنــد و کشــورهایی مثــل چیــن، روســیه، هنــد، برزیــل و آفریقــای جنوبــی بــازار بزرگــی در ایــن حــوزه دارنــد. بــازار صنایــع 
فرهنگــی در کشــورهای اصلــی بریکــس حــدود ۳۰۰ میلیــارد دلار اســت و ایــران بــا وجــود تنــوع فرهنگــی و هنــری گســترده، 

ــازار دارد.  ســهم بســیار کمــی از ایــن ب
مرتضــی میــری گفــت: بریکــس در ســال‌های اخیــر رویکــرد بســیار جــدی نســبت بــه صنایــع فرهنگــی داشــته و حتــی وزرای 
ثــار فرهنگــی هســتند. ایــران در حوزه‌هایــی مثــل  فرهنــگ ایــن کشــورها بــه دنبــال ایجــاد یــک پلتفــرم مشــترک بــرای توزیــع آ
فــرش، صنایع‌دســتی، انیمیشــن، گردشــگری و بازی‌هــای رایانــه‌ای ظرفیت‌هــای بالفعــل دارد، امــا ضعف‌هایــی ماننــد نبــود 
نظــام کپی‌رایــت، مشــکلات بانکــی، و نبــود زیرســاخت مناســب دیجیتــال مانــع حضــور مؤثــر در بــازار بریکــس شــده اســت. 
اتــاق ایــران در حــال تدویــن آیین‌نامــه صــادرات صنایــع خــاق اســت و پیشــنهاد داد کــه در نشســت‌های رســمی بریکــس نیــز 

نماینــدگان متخصــص اتــاق بازرگانــی حضــور داشــته باشــند تــا از فرصت‌هــای موجــود اســتفاده شــود.
حســین کشــیری، مدیــرکل دفتــر مجامــع بین‌المللــی وزارت اقتصــاد، بــه آسیب‌شناســی عضویــت ایــران در بریکــس 
ــرای  ــد ب ــی آن ایجــاد یــک هژمونــی ارزی جدی ــا اقتصــادی اســت و هــدف اصل پرداخــت. وی گفــت: بریکــس یــک بلــوک عمدت
کاهــش ســلطه دلار اســت. او توضیــح داد کــه جذاب‌تریــن بحث‌هــای بریکــس مربــوط بــه ارز مشــترک و ســازوکارهای 
معاملــه بــدون دلار اســت، امــا بــرای پیوســتن بــه چنیــن ســازوکاری بایــد ابزارهــای مالــی، قوانیــن مربــوط بــه ســرمایه‌گذاری، 

اســتانداردهای FATF و زیرســاخت‌های پرداخــت و تســویه فراهــم باشــد.
کشــیری گفــت: دلیــل اینکــه ایــران هنــوز نتوانســته عضــو بانــک توســعه بریکــس شــود، سیاســی نیســت بلکــه بــه خاطــر 
فقــدان همیــن ابزارهــای پایــه‌ای اســت. او تاکیــد کــرد کــه در همــه کشــورهای عضــو بریکــس تصمیم‌گیــری اقتصــادی بــر عهده 
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وزیــر اقتصــاد اســت، امــا در ایــران ایــن نقــش بــه بانــک مرکــزی ســپرده شــده و همیــن موضــوع نــگاه کشــور را از اقتصــادی 
بــه سیاســی تغییــر داده اســت. از نظــر او، اگــر ایــران می‌خواهــد حضــور فعالــی در بریکــس داشــته باشــد، بایــد دربــاره ســه 
موضــوع اصلاحــات جــدی انجــام دهــد: نظــام پرداخــت غیرســوئیفتی، قوانیــن مالیاتــی و گمرکــی، و زیرســاخت‌های مرتبــط 
ــی متمرکــز  ــا چالــش نبــود یــک سیســتم نظــارت مال ــز ب ــال. همچنیــن او اشــاره کــرد کــه بریکــس خــود نی ــا اقتصــاد دیجیت ب

ــده‌اند. ــل نش ــل »BRICS Pay« کام ــی مث ــوز ابزارهای ــت و هن روبه‌روس
وی پیشــنهاد داد کیــش می‌توانــد به‌عنــوان یــک پایــگاه عملیاتــی بــرای همکاری‌هــای نوظهــور بریکــس عمــل کنــد، 
مشــابه کاری کــه برخــی کشــورهای عربــی انجــام داده انــد. حســین کشــیری بــه تجربــه کویــت، عربســتان و قطــر اشــاره کــرد و 
گفــت: ایــران نیــز می‌توانــد نقشــی مشــابه تعریــف کنــد، به‌ویــژه در حوزه‌هایــی ماننــد فین‌تــک و خدمــات فنــی و مهندســی.
عرفــان شــاکری، رئیــس اتــاق مشــترک ایــران و امــارات، بحــث را از زاویــه دیپلماســی اقتصــادی ادامــه داد. او گفــت در همــه 
کشــورهای پیشــرفته، دیپلماســی اقتصــادی در هماهنگــی نزدیــک بــا اتاق‌هــای بازرگانــی و تشــکل‌های تخصصــی پیــش 

مــی‌رود، امــا در ایــران ایــن ارتبــاط ضعیــف اســت. 
ــر از اســتانداردهای جهانــی  عرفــان شــاکری تاکیــد کــرد : ســهم واقعــی بخــش خصوصــی در اقتصــاد ایــران بســیار پایین‌ت
ــا  ــس ی ــد بریک ــازمان‌هایی مانن ــور در س ــت. حض ــرده اس ــدید ک ــت را تش ــن وضعی ــز ای ــدت نی ــای طولانی‌م ــت و تحریم‌ه اس
شــانگهای زمانــی مفیــد اســت کــه ایــران بتوانــد »ســرمایه‌گذاری خارجــی« جــذب کنــد و ابزارهــای مالــی و تجــاری لازم را فراهــم 

آورد، در غیــر ایــن صــورت عضویــت صرفــا روی کاغــذ باقــی می‌مانــد. 
او بیــان کــرد : مشــکلات اداری و قوانیــن پیچیــده داخلــی یکــی از موانــع اصلــی توســعه دیپلماســی اقتصــادی اســت. بــه 
گفتــه وی، بخــش خصوصــی همیشــه آمــاده همــکاری اســت، امــا نگاه‌هــای متعــارض دســتگاه‌ها و نبــود تقســیم وظایــف 

شــفاف باعــث شــده اثرگــذاری ایــن بخــش کاهــش یابــد.
کامبیــز میرکریمــی، نائــب رئیــس اتــاق مشــترک ایــران و روســیه، بحــث را از منظــر »همگرایــی اقتصــادی« پیــش بــرد. وی 
ــت  ــا را از دس ــه‌ای از فرصت‌ه ــت و مجموع ــته اس ــی نداش ــرد موفق ــه‌ای عملک ــای منطق ــیاری از پیمان‌ه ــران در بس افزود:ای
داده اســت. بــه گفتــه او، تنهــا توافــق موفــق ایــران در ســال‌های اخیــر، تجــارت ترجیحــی بــا اتحادیــه اقتصــادی اوراسیاســت 
ــران را در مــدت کوتاهــی افزایــش دهــد. او گفــت بــدون عضویــت در پیمان‌هــای اقتصــادی، هیــچ  کــه توانســت صــادرات ای

ــد.  ــاد کن ــزوده‌دار ایج ــع ارزش‌اف ــد صنای ــوری نمی‌توان کش
ــدم  ــه ع ــد، بلک ــد کنن ــی رش ــع طبیع ــر مناب ــی ب ــع مبتن ــا صنای ــده تنه ــث نش ــا باع ــرد : تحریم‌ه ــد ک ــی تاکی ــز میرکریم کامبی

ــد. ــد نکنن ــی رش ــه و صنعت ــع فناوران ــده صنای ــبب ش ــز س ــه‌ای نی ــای منطق ــران در پیمان‌ه ــت ای عضوی
او همچنیــن دربــاره موضــوع دلاریزدایــی توضیــح داد و گفــت: چیــن و روســیه به‌صــورت عملــی ســازوکارهای پرداخــت بــا 
ارزهــای ملــی را اجــرا کرده‌انــد و در حــال ایجــاد سیســتم پرداخــت مشــترک هســتند. ایــن سیســتم می‌توانــد در چنــد ســال 
آینــده جایگزیــن ســوئیفت شــود. ایــن ســازوکار نــه پــول جدیــد اســت و نــه ارز دیجیتــال، بلکــه یــک شــبکه پرداخــت بلاک‌چینــی 
ــی  ــت جهان ــک واقعی ــیر ی ــن مس ــد. ای ــش می‌ده ــدت کاه ــز به‌ش ــال را نی ــه انتق ــالا دارد و هزین ــرعت ب ــت و س ــه امنی ــت ک اس

اســت و ایــران می‌توانــد از آن بهــره ببــرد اگــر آمــاده باشــد.
مســعود برهمــن، رئیــس اتــاق مشــترک ایــران و شــرق آفریقــا، بــر نقــش آفریقــا در تکمیــل همکاری‌هــای بریکــس تاکیــد 
کــرد. او گفــت آفریقــا بــا داشــتن منابــع معدنــی، زمین‌هــای کشــاورزی، جمعیــت جــوان و نیــاز گســترده بــه زیرســاخت، یکــی 
ــن  ــورهای ای ــیاری از کش ــت و بس ــارد دلار اس ــا ۱۵۰۰ میلی ــادلات آفریق ــم مب ــت. حج ــان اس ــده جه ــای آین ــن بازاره از مهم‌تری
قــاره هنــوز در حوزه‌هایــی مثــل مســکن، زیرســاخت، انــرژی، دارو، خدمــات درمانــی و صنایــع کشــاورزی ظرفیت‌هــای بســیار 

ابتدایــی دارنــد. 
برهمــن گفــت: کشــورهای بریکــس می‌تواننــد تأمین‌کننــده مالــی و فنــاوری باشــند، آفریقــا می‌توانــد محــل اجــرای 
پروژه‌هــا باشــد، و ایــران می‌توانــد نقــش طــراح و مجــری را ایفــا کنــد. پروژه‌هایــی ماننــد مســکن، راه‌ســازی، صنایــع غذایــی و 
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انرژی‌هــای تجدیدپذیــر در آفریقــا تقاضــای بســیار بالایــی دارد و ایــران می‌توانــد در ایــن حوزه‌هــا حضــور جــدی داشــته باشــد.
 او همچنیــن اشــاره کــرد کــه دو میلیــارد یــورو بــرای حمایــت از پروژه‌هــای ایرانــی در آفریقــا تصویــب شــده و ایــن فرصــت 

ــد. ــاد می‌کن ــی ایج ــرکت‌های ایران ــرای ش ــی ب بزرگ
در بخــش پایانــی، محمدحســین خروطــی، مدیرعامــل هلدینــگ خوارزمــی، دربــاره نقــش رایزنــان بازرگانــی صحبــت کــرد. 
او گفــت در همــه کشــورهای عضــو بریکــس، رایزنــان اقتصــادی نقــش کلیــدی دارنــد و معمــولاً توســط اتاق‌هــای بازرگانــی 
تربیــت می‌شــوند. بــه گفتــه او، رایــزن بایــد »معمــار ارزش« باشــد، بــازار را رصــد کنــد، شبکه‌ســازی کنــد و روندهــا را بــه اقــدام 
عملــی تبدیــل کنــد. او تاکیــد کــرد کــه رایزنــان بایــد بــرای هــر کشــور بریکــس بــا توجــه بــه فرهنــگ و ســاختار تجــارت آن کشــور 

انتخــاب شــوند.
او همچنیــن گفــت بریکــس یــک شــبکه چندجانبــه اســت و ایــران می‌توانــد از ایــن چندجانبه‌گرایــی بــرای ایجــاد مســیرهای 
مالــی و تجــاری جدیــد اســتفاده کنــد. بــه گفتــه او، ایــران و روســیه بــه دلیــل تحریم‌هــای مشــابه، ظرفیــت همــکاری ویــژه‌ای 
در ســاختارهای غیــر دلاری دارنــد. او تاکیــد کــرد کــه کیــش می‌توانــد پایــگاه اتصــال ایــران بــه بریکــس شــود، مرکــز برگــزاری 

رویدادهــای مشــترک باشــد و در حوزه‌هایــی مثــل صــادرات مجــدد و خدمــات مالــی نقــش فعال‌تــری بگیــرد.
او در پایــان اعــام کــرد کــه پیشــنهادی بــرای تدویــن یــک برنامــه صــدروزه ارائــه خواهــد شــد تــا اتــاق ایــران و جزیــره کیــش، 
نقشــه راهــی عملــی بــرای اســتفاده از ظرفیت‌هــای بریکــس طراحــی کننــد. هــدف ایــن اســت کــه ســال آینــده گزارشــی ارائــه 

شــود کــه نشــان دهــد پیگیری‌هــای امســال نتیجــه مشــخصی داشــته اســت.
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در ابتــدای ایــن نشســت، نویــد ادریــس، مدیــر واحــد توســعه کســب‌وکار و ســرمایه‌گذاری اتــاق بازرگانــی اصفهــان، بــا اشــاره بــه 
رونــد روبه‌رشــد طرح‌هــای نوآورانــه در بخــش خصوصــی گفــت: ایــن رویــداد فرصتــی بــرای همگرایــی ســرمایه‌گذاران و صاحبــان 
ایــده در فضــای واقعــی کســب‌وکار ایجــاد کــرده اســت. بــا ایــن حــال، بــرای دســتیابی به نتایــج مانــدگار، بایــد فرهنگ توســعه پایدار 
در شــاخص‌های ارزیابــی ســرمایه‌پذیران جایــگاه ویــژه‌ای داشــته باشــد. ســرمایه‌گذاری هوشــمند تنهــا زمانــی ثمربخــش اســت 
کــه اثــرات اجتماعــی، زیســت‌محیطی و اقتصــادی آن در تــوازن باشــد. در ادامــه، پویــان رحیمــی، نایب‌رئیــس کمیســیون تأمیــن 
مالــی اتــاق بازرگانــی اصفهــان، بــا اشــاره بــه برنامــه ISIMO به‌عنــوان یــک طــرح ملــی در مســیر گســترش فرهنــگ ســرمایه‌گذاری 
پایــدار اظهــار داشــت: آغــاز رویــداد بین‌المللــی ACD در اتــاق بازرگانــی اصفهــان، نقطه‌عطفــی بــرای پیونــد میــان فرهنــگ 
ــرای مشــارکت آگاهانــه ســرمایه‌گذاران در  ــی ب ســرمایه‌گذاری و مفهــوم توســعه پایــدار اســت. هــدف مــا ایجــاد بســترهای عمل
ســطح ملــی و بین‌المللــی اســت. در بخــش دیگــر نشســت، توحیــد صدرنــژاد، رئیــس کمیســیون توســعه پایــدار اتــاق ایــران، بــا 
تأکیــد بــر پیونــد مفهومــی میــان »پایــداری« و »توســعه« بیــان کــرد: توســعه پایــدار نــه یــک شــعار، بلکــه ضرورتــی راهبــردی بــرای 

توسعه پایدار در سرمایه‌گذاری 

چهارشنبه 21 آبان  - ساعت 14:30-13:00
سالن ابوریحان

برگزارکننده:  اتاق بازرگانی ، صنایع، معادن و کشاورزی ایران 
اتاق بازرگانی ، صنایع، معادن و کشاورزی اصفهان

سخنرانان: 
نوید ادریس، مدیر واحد توسعه کسب‌وکار و سرمایه‌گذاری اتاق بازرگانی اصفهان 

پویان رحیمی، نائب رئیس کمیسیون سرمایه‌گذاری اتاق اصفهان و رئیس هیات مدیره هلدینگ سیتکو 
توحید صدرنژاد، رئیس کمیسیون توسعه پایدار اتاق ایران 

آذر صفری، متخصص ESG و سرمایه‌گذاری پایدار 
حسن فروزان‌فرد، نایب‌رئیس کمیسیون سرمایه‌گذاری و تأمین مالی اتاق ایران
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تــداوم رشــد اقتصــادی کشــور اســت. توجــه بــه ایــن رویکــرد در تصمیم‌ســازی‌های بخــش خصوصــی می‌توانــد ضامــن پایــداری و 
کارآمــدی اقتصــاد ملــی باشــد.

حســن فروزان‌فــرد، نایب‌رئیــس کمیســیون ســرمایه‌گذاری و تأمیــن مالــی اتــاق ایــران، بــا اشــاره بــه مصوبــه اخیــر در خصــوص 
تشــکیل گروهــی از اتاق‌هــای بازرگانــی سراســر کشــور در جهــت ترویــج فرهنــگ ســرمایه‌گذاری بــا نــگاه توســعه پایــدار، تأکیــد کــرد: 
ایجــاد هم‌افزایــی میــان اتاق‌هــای سراســر کشــور در ایــن حــوزه، گامــی مؤثــر در راســتای نهادینه‌ســازی فرهنــگ توســعه پایــدار در 

تصمیم‌گیری‌هــای اقتصــادی و ســرمایه‌گذاری خواهــد بــود.
در پایــان، آذر صفــری، متخصــص ESG و ســرمایه‌گذاری پایــدار، بــا بررســی اهمیــت شــاخص‌های محیط‌زیســتی، اجتماعــی و 
حاکمیتــی در مدل‌هــای ســرمایه‌گذاری روز دنیــا گفــت: ســرمایه‌گذاری پایــدار، مســیر جدیــدی بــرای جــذب ســرمایه‌های بین‌المللــی 
و ارتقــای جایــگاه برنــد اقتصــادی ایــران در ســطح جهانــی اســت. توجــه بــه ESG نه‌تنهــا مســئولیت اجتماعــی شــرکت‌ها را تقویــت 

می‌کنــد، بلکــه مزیــت رقابتــی آن‌هــا را نیــز افزایــش می‌دهــد.
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نمایشگاه 
در آینه رسانه‌ها
Media Spotlight

po s t s h ow
r e p o r t
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مراســم گشایش رویداد کیش اینوکس ۲۰۲۵

کشـور  سـرمایه‌گذاری  فرصت‌هـای  معرفـی  و  خصوصی‌سـازی  بیمـه،  بانـک،  بـورس،  نمایشـگاه  دوره  دوازدهمنی 
کـرد.  آغـاز  را  خـود  کار  کیـش  جزیـره  بین‌المللـی  همایش‌هـای  مرکـز  در  امـروز   )۲۰۲۵ اینوکـس  )کیـش 

ایسنا

دوازدهمیــن نمایشــگاه بین‌المللی کیش اینوکس ۲۰۲۵

ایـران  سـرمایه‌گذاری  فرصت‌هـای  و  سـازی  خصـوصی  بـورس،  بیمـه،  بانـک،  بین‌المللـی  نمایشـگاه  دوازدهمنی 
و  ملـی  مسـئولان  از  جمعـی  و  اقتصـادی  فعـالان  حضـور  بـا   )۱۴۰۴ آبـان   ۱۹( دوشـنبه  شـامگاه   )۲۰۲۵ اینوکـس  )کیـش 

شـد. افتتـاح  کیـش  جزیـره  در  محلـی 

ایرنا

بــا حضور بانک مســکن؛ رویداد بــزرگ کیش اینوکس ۲۰۲۵ آغاز به کار کرد

سـرمایه‌گذاری  فرصت‌هـای  معرفـی  و  خصوصی‌سـازی  و  بیمـه  بانـک،  بـورس،  بین‌المللـی  نمایشـگاه  دوازدهمنی 
نزی  و  اقتصـادی  تاثیرگـذاران  و  فرهیختـگان  از  جمعـی  حضـور  و  آینـده«  »کشـف  شـعار  بـا   )۲۰۲۵  KishINVEX(کشـور
مدیرعامـل، عضو هیـات مدیره و مدیران ارشـد بانک مسـکن در سـالن خلیج فـارس مرکز همایش‌هـای بین‌المللی 

شـد. افتتاح  کیـش 

فارس
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صــدای راه نجات اقتصاد ایــران از جزیره / گفت‌وگو، هم‌افزایی، اقدام

معرفـی  و  خصوصی‌سـازی  بیمـه،  بانـک،  بـورس،  بین‌المللـی  نمایشـگاه  دوازدهمنی  میزبـان  کیـش  جزیـره 
فرصت‌هـای سـرمایه‌گذاری )کیـش اینوکـس ۲۰۲۵( بود.این رویداد با شـعار »کشـف آینـده« برگزار شـد و تمرکز آن بر 
ترسـیم مسیرهای نـو، توسـعه پایـدار و ایجـاد هم‌افزایـی میـان سیاسـت‌گذاران، مدیـران، سـرمایه‌گذاران و فعـالان 

بـود. اقتصـادی 

کوایران: ا

صیانت از حقوق ســهامداران خرد اولویت نخســت سازمان بورس

 ،۲۰۲۵ اینوکـس  کیـش  نمایشـگاه  افتتاحیـه  مراسـم  در  بهـادار،  اوراق  و  بـورس  سـازمان  رئیـس  صیـدی،  حجت‌الـه 
بـازار  در  فعـال  شـرکت‌های  گفـت:  و  کـرد  توصیـف  زدنـی  مثـال  را  جـاری  سـال  نخسـت  نیمـه  در  سـرمایه  بـازار  عملکـرد 

آفریدنـد. حماسـه  تولیـد،  رشـد  لحـاظ  بـه  امسـال،  نخسـت  ۶مـاه  در  سـرمایه 

همشهری آنلاین

رویــداد بــزرگ کیش اینوکس ۲۰۲۵ آغاز به کار کرد

سـرمایه‌گذاری  فرصت‌هـای  معرفـی  و  خصوصی‌سـازی  و  بیمـه  بانـک،  بـورس،  بین‌المللـی  نمایشـگاه  دوازدهمنی 
کیـش  بین‌المللـی  همایش‌هـای  مرکـز  فـارس  خلیـج  سـالن  در  آینـده«  »کشـف  شـعار  بـا   )۲۰۲۵  KishINVEX(کشـور
از  یکـی  در  خـود  پررنـگ  حضـور  بـا  آن  تابعـه  شـرکت‌های  و  مسـکن  بانـک   ، مهـر  خبرگـزاری  گـزارش  بـه  شـد  افتتـاح 
بزرگتریـن و موثرتریـن رویدادهـای اقتصـادی کشـور، علاوه بـر معرفـی تازه‌تریـن خدمـات و محصـولات، بـه برقـراری 
ارتبـاط و تبـادل نظر بـا فعـالان اقتصـادی و ایجـاد زمینه‌های توسـعه و تحول بـا بهره‌بـرداری از ایـن فرصـت به‌ویژه در 

می‌پـردازد. مسـکن  اقتصـاد  حـوزه 

خبرگزاری مهر
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در مراســم افتتاحیه کیش اینوکس 2025 مطرح شــد: تحقق رشــد پایدار 8 
درصدی نیازمند 120 میلیارد دلار ســرمایه‌گذاری اســت

رشـد  تحقـق  بـرای  اینکـه  بیـان  بـا   2025 اینوکـس  کیـش  افتتاحیـه  در  خارجـی  سـرمایه‌گذاری  سـازمان  سرپرسـت 
عبارتـی  برسـد،گفت:به  درصـد   12 از  بیـش  بـه  بایـد  سـرمایه‌گذاری  رشـد  آینـده،  سـال‌های  در  درصـدی   8 اقتصـادی 

اسـت. جدیـد  سـرمایه‌گذاری  دلار  میلیـارد   120 از  بیـش  نیازمنـد  ایـران  اقتصـاد 

تسنیم

محمــد جــواد ظریف : جزیره کیش و خلیج فــارس نماد پیوند ایران با جهان 
است

محمـد جـواد ظریـف بـا حضـور در دوازدهمنی همایـش و نمایشـگاه بنی المللـی کیـش اینوکـس بـا ابـراز خرسـندی 
از حضـور در کیـش گفـت:  جزیـره کیـش و خلیـج فـارس نمـاد پیونـد ایـران با جهـان اسـت، جایی کـه تاریـخ داد و سـتد، 

فرهنـگ و اعتمـاد بـا چشـم انـداز آینـده گـره میخورد.

خبرآنلاین

پناهــی: صبــا انرژی بر تخصص‌گرایی و شــفافیت مالی تمرکز می‌کند

علـی پناهـی، مدیرعامـل هلدینـگ صبا انـرژی، در نشسـت خبری حاشـیه نمایشـگاه کیـش اینوکـس ۲۰۲۵ بـا تأکید 
تولیـد  زنجیره  تکمیـل  و  زیرمجموعـه  شـرکت‌های  بـر  دقیـق  نظـارت  اهمیـت  از  تخصص‌گرایـی،  و  مالـی  شـفافیت  بـر 
بهبـود  بـه  هلدینـگ  ایـن  تعهـد  و  تأکیـد  تصمیم‌گیری‌هـا  در  سـیاسی  مداخلات  از  پرهزی  بـر  همچننی  وی  داد.  خبر 

شـد. یـادآور  را  بازنشسـتگان  شـرایط 

نماد اقتصاد
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برای تحقق رشــد هدف‌گذاری‌شــده باید سالانه حدود ۱۲۰ میلیارد دلار 
سرمایه جذب کند

اتخـاذ  ضـرورت  بـر   ،۲۰۲۵ اینوکـس  کیـش  رویـداد  افتتاحیـه  در  کیـش،  آزاد  منطقـه  مدیرعامـل  کبیری،  محمدجعفـر 
رویکرد‌هـای تـازه بـرای توسـعه ایـن منطقـه تأکیـد کـرد و گفـت: بـرای توسـعه منطقـه آزاد، نیازمنـد تجربیـات جدیدی 

اسـت.  شـده  گرفتـه  کار  بـه  منطقـه  کشـور‌های  در  کـه  هسـتیم 

باشگاه خبرنگاران جوان:

کیش اینوکس ۲۰۲۵ با شــعار »کشــف آینده«؛ بزرگ‌ترین رویداد 
ســرمایه‌گذاری ایران ۱۹ تا ۲۲ آبان در جزیره کیش

سـرمایه‌گذاری  فرصت‌هـای  معرفـی  و  خصوصی‌سـازی  بیمـه،  بانـک،  بـورس،  بین‌المللـی  نمایشـگاه  دوازدهمنی 
می‌شـود؛  برگـزار  کیـش  جزیـره  بین‌المللـی  نمایشـگاه‌های  مرکـز  در  آبان‌مـاه   ۲۲ تـا   ۱۹ از   )2025  KishINVEX( کشـور 
معرفـی  بین‌المللـی،  تعاملات  بستر  سیاسـت‌گذاران،  و  سـرمایه‌گذاران  اقتصـادی،  فعـالان  حضـور  بـا  کـه  رویـدادی 

می‌کنـد. فراهـم  را  پایـدار  توسـعه  نویـن  مسیرهای  ترسـیم  و  بـزرگ  پروژه‌هـای 

بورس24:

در اینوکس کیش مطرح شــد: راه توســعه اقتصاد دیجیتال از مناطق آزاد 
می‌گذرد

بـه گـزارش پیوسـت، در مراسـم افتتاحیـه دوازدهمنی نمایشـگاه بین‌المللـی اینوکس کیش »بـورس، بانـک، بیمه، 
موتـور  پیشـران  عنـوان  بـه  فناوری‌هـا  از  اسـتفاده  بـر  کشـور«  سـرمایه‌گذاری  فرصت‌هـای  معرفـی  و  خصوصی‌سـازی 

کید شـد. توسـعه کشـور تا

پیوست
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در نمایشــگاه کیش اینوکس ۲۰۲۵ انجام شــد امضای تفاهم‌نامه بین 
بانک قرض‌الحســنه مهر ایران و شــرکت شرق سازه کویر

بـا   ۲۰۲۵ اینوکـس  کیـش  نمایشـگاه  نخسـت  روز  در  کویـر  سـازه  شـرق  شـرکت  و  ایـران  مهـر  قرض‌الحسـنه  بانـک 
یکدیگـر تفاهم‌نامـه همـکاری امضا کردنـد. به گزارش صـدای بـورس،در مراسـم امضای ایـن تفاهم‌نامـه »غلامرضا 
فتحعلـی« مدیرعامـل بانـک قرض‌الحسـنه مهـر ایـران و »ناصـر بی‌شـمار« رئیـس هیـأت مدیـره شـرکت شـرق سـازه 

داشـتند. حضـور  مجموعـه  دو  مدیـران  از  جمعـی  و  کویـر 

صدای بورس

در دومیــن روز رویــداد کیش اینوکس ۲۰۲۵ صورت گرفت؛

انعقـاد ۲ تفاهم نامه "مدیریت انرژی در سـاختمان" و "مدل سـازی اطلاعـات سـاختمان )BIM( "/ ثپردیس پایلوت 
فنـاوری  ترویـج  و  توسـعه  و  سـاختمان  در  انـرژی  مدیریـت  نامه‌هـای  تفاهـم  شـد.  کشـور  در  انـرژی  کـم  سـاختمان 
مدل‌سـازی اطلاعـات سـاختمان )BIM(، بنی گـروه سـرمایه گـذاری مسـکن بـه نمایندگـی از شـرکت سـرمایه گذاری 

مسـکن پردیـس و دفتر مقـررات ملـی و کنترل سـاختمان وزارت راه و شهرسـازی منعقـد شـد.

اقتصادآنلاین

رونمایی از نســل جدید خدمات دیجیتال »امید« در نمایشــگاه بین‌المللی 
کیش اینوکس 2025

در دومنی روز از دوازدهمنی نمایشـگاه بین‌المللـی بـورس، بانک، بیمـه و خصوصی‌سـازی )کیش اینوکـس 2025(، 
طـی مراسـمی از نسـل جدید خدمـات دیجیتال شـرکت تأمنی سـرمایه امید رونمایی شـد.

ایلنا
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»فریزون‌تک« در کیش اینوکس 2025 به بهره‌برداری می‌رســد؛ ســکوی 
دیجیتــال اتصال مناطــق آزاد به اقتصاد دانش‌بنیان

فریزون‌تـک در بهمن‌مـاه سـال گذشـته رونمایی شـده و هـدف آن نزی ایجاد پیونـد میـان شـرکت‌های دانش‌بنیان، 
 2025 اینوکـس  کیـش  رویـداد  در  »فریزون‌تـک«  دیجیتـال  است.سـکوی  اقتصـادی  فعـالان  و  نخبـگان  فنـاوران، 
و  ایده‌هـا  تجاری‌سـازی  فناورانـه،  همکاری‌هـای  تسـهیل  هـدف  بـا  کـه  ملـی  سـکویی  می‌رسـد.  بهره‌بـرداری  بـه 

اسـت. شـده  طراحـی  اقتصـادی  ویـژه  و  آزاد  مناطـق  فنـاوری  نیازهـای  بـه  پاسـخ‌گویی 

دیجیاتو

طراحی شــاخص‌های جدید در بورس تهــران؛ معاملات مرحله پایانی بورس 
چیست؟

بـه گزارش مـدار اقتصـادی، محمود گـودرزی در حاشـیه دوازدهمنی نمایشـگاه بین‌المللی کیـش اینوکـس ۲۰۲۵، با 
اشـاره به آغـاز معاملات مرحلـه پایانـی در تابلوی اصلی بـازار اول بورس تهـران اظهار داشـت: در اولین روزهـای اجرای 
ایـن مرحلـه، پرسـش‌های متعددی از سـوی فعالان بـازار درباره نحـوه انجـام معاملات پایانـی و روش‌هـای آنلاین آن 

مطرح شـد کـه نشـان می‌دهد آمـوزش و شفاف‌سـازی در ایـن حوزه بسـیار ضروری اسـت.

مدار اقتصادی

نشســت پرمخاطب »آینده بازار ســرمایه« در کیش اینوکس/ صبا انرژی 
کانــون توجه متخصصان مالی

نشسـت کلیـدی »چشـم‌انداز بازار سـرمایه ایـران« با حضور سـعید اسلامی بیدگلـی و میثـم فدایی در حاشـیه کیش 
اینوکـس ۲۰۲۵، بـا میزبانـی صبـا انـرژی برگـزار شـد. ایـن رویـداد پربازدیـد بـا هـدف تبـادل دیـدگاه تخصصی و تأکیـد بر 

نقـش محـوری صبـا انـرژی در نـوآوری و توسـعه بازار سـرمایه کشـور شـکل گرفت.

ذره بین بورس:
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رونمایی از صندوق ســرمایه‌گذاری بخشــی قابل معامله »افق دماوند«

قابـل  بخشی  سـرمایه‌گذاری  صنـدوق  از  دماونـد  سـرمایه  تأمنی  شـرکت   ،۲۰۲۵ اینوکـس  کیـش  نمایشـگاه  در 
معاملـه جدیـد خـود بـا نـام افـق دماونـد رونمایی کـرد. ایـن صندوق بـا هـدف توسـعه ابزارهـای نویـن مالی و گسترش 

اسـت. شـده  راه‌انـدازی  سـرمایه  بـازار  کم‌ریسـک  صنایـع  در  سـرمایه‌گذاری  دامنـه 

نبض بورس

در حاشــیه برگزاری رویداد کیش اینوکس ۲۰۲۵صورت گرفت؛
انعقاد تفاهم‌نامه همکاری تامین ســرمایه بانک مســکن و صندوق نوین

و  خصوصی‌سـازی  بیمـه،  بانـک،  بـورس،  بین‌المللـی  نمایشـگاه  برگـزاری  حاشـیه  در  بـورس،  شـهر  گـزارش  بـه 
سـرمایه  تأمنی  میـان  مشترک  همـکاری  تفاهم‌نامـه   ،)۲۰۲۵ اینوکـس  کیش)کیـش  سـرمایه‌گذاری  فرصت‌هـای 

رسـید. امضـا  بـه  نویـن  فناوری‌هـای  توسـعه  دولیت  غیر  فنـاوری  و  پژوهـش  صنـدوق  و  مسـکن  بانـک 

شهر بورس

دبیر شــورای عالی مناطق آزاد:
منطقه ویژه لامرد از مناطق تولیدمحور و مســتعد ســرمایه‌گذاری در جنوب کشــور است

در نشست تخصصی »فرصت‌های سرمایه‌گذاری مناطق آزاد و ویژه اقتصادی کشور« که صبح سه‌شنبه )۲۰ آبان 
۱۴۰۴( در چارچوب برگزاری رویداد بین‌المللی کیش اینوکس ۲۰۲۵ در مرکز همایش‌های بین‌المللی جزیره کیش 

برگزار شد، بر ظرفیت‌های گسترده منطقه ویژه اقتصادی لامرد به‌عنوان یکی از قطب‌های استراتژیک جنوب 
ک تأکید شد. کشور در توسعه صنایع انرژی‌بر، زنجیره ارزش صنایع معدنی و انرژی‌های پا

خبرگزاری موج
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معرفی ۲۰ فرصت ســرمایه‌گذاری در کیش اینوکس ۲۰۲۵ 

در  انزلـی  آزاد  منطقـه  سـازمان  گـذاری  سـرمایه  و  اقتصـادی  توسـعه  معـاون  و  مدیـره  هیـات  عضـو  فاتحـی،  مجیـد 
کیـش  نمایشـگاه  کـرد:  اظهـار   ۲۰۲۵ اینوکـس  کیـش  نمایشـگاه  در  حضـور  بـه  اشـاره  بـا  نیـوز،  بـورس  بـا  گفت‌و‌گـو 
گونـه  ایـن  اسـت.  کـرده  ایجـاد  مالـی  کننـدگان  تامنی  بـا  تعامـل  بـرای  را  خوبـی  فرصـت  گذشـته  روز  از  اینوکـس 
منطقـه  خصـوص  بـه  آزاد  مناطـق  در  دارنـد  تمایـل  کـه  اسـت  گذارانـی  سـرمایه  همـه  بـرای  خوبـی  فرصـت  نمایشـگاه‌ها 

کننـد. گـذاری  سـرمایه  کشـور  شـمال  آزاد  منطقـه  اولنی  عنـوان  بـه  انزلـی  آزاد 

بورس نیوز

تفاهم‌نامــه بانک قرض‌الحســنه مهــر ایران و هلدینگ باران در کیش 
اینوکس ۲۰۲۵ امضا شد

 ۲۰۲۵ اینوکـس  کیـش  نمایشـگاه  در  بـاران  هلدینـگ  و  ایـران  مهـر  قرض‌الحسـنه  بانـک  بنی  همـکاری  تفاهم‌نامـه 
فتحعلـی؛  غلامرضـا  ایـران،  مهـر  قرض‌الحسـنه  بانـک  تفاهم‌نامـه  امضـای  مراسـم  در  ایبنـا،  گـزارش  بـه  شـد.   امضـا 

داشـتند. حضـور  بـاران  هلدینـگ  و  بانـک  مدیـران  از  جمعـی  و  ایـران  مهـر  قرض‌الحسـنه  بانـک  مدیرعامـل 

ایبنا

رییس ســازمان بورس و اوراق بهادار در نمایشــگاه کیش‌اینوکس ۲۰۲۵:
مســیر راه‌اندازی بورس بین‌الملل هموار شــده است

در  بین‌الملـل«  »بـورس  تخصصی  پنـل  در  صیـدی  حجت‌الـه  )سـنا(،  ایـران  سـرمایه  بـازار  خبری  پایـگاه  گـزارش  بـه 
نمایشـگاه کیش‌اینوکـس ۲۰۲۵، بـا اشـاره بـه موانـع ذهین و سـاختاری پیـش‌روی موضـوع ایجـاد بـورس بین‌الملـل 
بـه  دیگـری  و  تحریم‌هـا  و  بین‌المللـی  محدودیت‌هـای  بـه  بین‌الملـل  بـورس  روی  پیـش  مسـائل  از  گفت:»بخشی 

برمی‌گـردد.« سـهام‌داری  ترکیـب  و  بین‌الملـل  سـاختار  بحث‌هـای 

سنا
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حضور آســان‌ پرداخت پرشــین در دوازدهمین نمایشــگاه کیش اینوکس ۲۰۲۵
:شرکت آسان پرداخت پرشین )آپ( در دوازدهمین نمایشگاه بین‌المللی بورس، بانک، بیمه، خصوصی‌سازی و 

معرفی فرصت‌های سرمایه‌گذاری کشور )KishInvex 2025( حضور خواهد داشت. این رویداد از ۱۹ تا ۲۲ آبان‌ماه 
۱۴۰۴ در مرکز نمایشگاه‌ها و همایش‌های بین‌المللی کیش برگزار می‌شود.

راه پرداخت

گزارش تصویری | ســومین روز رویداد کیش اینوکس 2025

غرفـه اتـاق بازرگانـی، صنایـع، معـادن و کشـاورزی ایـران در سـومین روز از رویـداد کیـش اینوکـس 2025 محـل رفـت و 
آمـد برخـی روسـای اتاق‌هـای اسـتانی، روسـای کمیسـیون‌های تخصصی اتـاق ایـران و فعـالان اقتصـادی بـود.

اتاق ایران آنلاین

در افتتاحیه دوازدهمین نمایشــگاه کیش‌اینوکس ۲۰۲۵ چه گذشــت؟/ 
هم‌اندیشــی بازیگران بازار سرمایه

حجت‌الـه  حیـدری،  مهـدی  ظریـف،  محمدجـواد  حضـور  بـا   ۲۰۲۵ کیش‌اینوکـس  نمایشـگاه  دوازدهمنی  افتتاحیـه 
شـد. برگـزار  سـرمایه  بـازار  و  اقتصـادی  کارشـناس  از  تعـدادی  و  صیـدی 

دنیای اقتصاد

نمایشــگاه کیــش اینوکس ۲۰۲۵ میزبان ۲۷۰ نهاد مالی

 ۲۷۰ از  بیـش  میزبـان  گـذاری  سـرمایه  فرصت‌هـای  و  سـازی  خصـوصی  بیمـه،  بانـک،  بـورس،  نمایشـگاه  دوازدهمنی 
اسـت. اطلاعـات  فنـاوری  حـوزه  فعـالان  و  اقتصـادی  و  مالـی  نهـاد 

خبرگزاری صدا و سیما:
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جــای خالی بانک مرکزی در نمایشــگاه بورس، بانک و بیمه
کیش اینوکس 2025 بدون حضور سیاســت‌گذار پولی برگزار شــد

در نمایشگاه کیش اینوکس ۲۰۲۵ که با محوریت بورس، بانک و بیمه برگزار شد، شاهد حضور پررنگ مدیران 
ارشد بازار سرمایه و بیمه مرکزی بودیم؛ غیبت رئیس کل بانک مرکزی و معاونان اصلی این نهاد سیاست‌گذار اما 

پرسش‌برانگیز و قابل توجه بود.

تجارت‌نیوز

در جریان نمایشــگاه کیش اینوکس ۲۰۲۵ برگزار شــد؛
حرکت اول در کیش اینوکس: مســیر توســعه ســرمایه‌گذاری جسورانه در ایران هموار می‌شود

پنـل تخصصی »سـرمایه‌گذاری جایگزیـن بـا تمرکـز بـر سـرمایه‌گذاری جسـورانه و خصـوصی« در جریـان نمایشـگاه 
و  چالش‌هـا  فرصت‌هـا،  بـررسی  بـه  تصمیم‌سـازان  و  سـرمایه‌گذاران  کارشناسـان،  و  شـد  برگـزار   ۲۰۲۵ اینوکـس  کیـش 

پرداختنـد. ایـران  در  جسـورانه  سـرمایه‌گذاری  توسـعه  راهکارهـای 

کواقتصاد: ا

برگــزاری پنل تخصصی »فرصت‌های ســرمایه‌گذاری در مناطق آزاد و 
روش‌های تأمین مالی« در حاشــیه کیش اینوکس 2025

پنـل تخصصی »فرصت‌های سـرمایه‌گذاری در مناطـق آزاد و روش‌هـای تأمین مالی« در حاشـیه دوازدهمنی رویداد 
کشـور،  اقتصـادی  ویـژه  و  آزاد  مناطـق  شـورای‌عالی  دبیر  مسـرور،  رضـا  حضـور  بـا   2025 اینوکـس  کیـش  بین‌المللـی 
مدیـران  و  معاونـان  از  جمعـی  لامـرد،  اقتصـادی  ویـژه  منطقـه  مدیرعامـل  چابهـار،  آزاد  منطقـه  سـازمان  مدیرعامـل 
سـرمایه‌گذاران  و  اقتصـادی  فعـالان  آزاد،  مناطـق  سـازمان‌های  و  شـورای‌عالی  دبیرخانـه  سـرمایه‌گذاری  و  اقتصـادی 

شـد. برگـزار 

فرینا

گســترش دامنه فعالیت‌های قلک؛ از حمایت ورزشــی تا حضور پررنگ در بازار ســرمایه

کیـش  نمایشـگاه  در  کرادفاندینـگ،  و  سـرمایه‌گذاری  نویـن  خدمـات  معرفـی  بـا  قلـک  سـرمایه‌گذاری  شـرکت 
می‌کنـد. ارائـه  بازدیدکننـدگان  بـه  را  خـود  حرفـه‌ای  مالـی  راهکارهـای  و  داشـت  خواهـد  حضـور   ۲۰۲۵ اینوکـس 

ک تابنا
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گزارش تصویری
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Q u a l i t y
Is not Only Our Priority

I t  I s  O u r

V a l u e

W W W . P G P I C F O R U M . I R

نمـایشگــاه و همایــش تخصصــی

حمایت از ساخت داخل 
در صنعت پتروشیمی

27 لغایت 29 بهمن ماه 1398
مرکز نمایشگاه های بین المللـی جزیره کیش
مرکـز همایش هـای بین المللـی جزیره کیـش

)با تمرکز بر شرکت صنایع پتروشیمی خلیج فارس(
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