
مهم مســـئولان بازار ســـرمایه هر کشـــوری، 
حصول اطمینان از یکپارچگـــی بازار و ایجاد 
بـــازاری شـــفاف و منصفانه در زمینـــه انجام 
معامـــات اســـت کـــه بـــرای محقق شـــدن 
آن، اقدامـــات مختلفی را اتخـــاذ کرده‌اند. از 
جمله اقدامات انجام شده توسط نهادهای 
مسئول شامل مقام ناظر، بورس‌های اوراق 
بهـــادار و کارگزاران، نظـــارت بر فعالیت‌های 
معاملاتـــی ســـرمایه‌گذاران اســـت که هدف 
آنهـــا شناســـایی و جلوگیـــری از رفتارهـــای 
غیرقانونی و نادرســـت در بازار اســـت. انجام 
برخـــی از رفتارهـــای غیرقانونـــی همچـــون 
دســـتکاری بـــازار، یکپارچگی بـــازار را تهدید 
کـــرده و منجر بـــه از بیـــن رفتن شـــفافیت 
بازار، ایجاد بازارهای کاذب و تضعیف اعتماد 
عمومی به بازارهای ســـرمایه می‌شـــود. برای 
جلوگیـــری از چنیـــن رفتارهای نادرســـت و 
گمراه کننـــده‌ای در بـــازار، اتخـــاذ اقدامات 
نظارتـــی توســـط نهادهای مســـئول ضروری 

. ست ا
ملاتـــی  معا ی  لیت‌هـــا فعا بـــر  رت  نظـــا
ســـرمایه‌گذاران به نهادهای مســـئول اجازه 
می‌دهـــد تـــا اقدامـــات مناســـبی را بـــرای 
جلوگیری از انجام چنین رفتارهای نادرستی 
اتخـــاذ کننـــد. گســـترش و عمیق‌تر شـــدن 
بازارهـــای ســـرمایه، ارتقای یکپارچگـــی بازار 
و حمایـــت از منافـــع ســـرمایه‌گذاران باعث 
شده است تا مســـئولان بازار ســـرمایه تمام 
تلاش‌هـــای خود را در راســـتای بهبود فرایند 
نظـــارت بـــر معاملات بـــه کار گیرنـــد. بدین 
منظور، در برخی از بورس‌هـــای اوراق بهادار 
همچون بورس ســـنگاپور، بورس‌های هند، 
بورس ژاپن و غیـــره، از نظارت‌های چندلایه 
در معاملات اوراق بهادار اســـتفاده می‌شود، 
به این معنی که هر یک از نهادهای مســـئول 
شـــامل مقام ناظر، بورس‌هـــای اوراق بهادار 
و کارگـــزاران دارای وظایفـــی در زمینه نظارت 
بـــر فعالیـــت معاملاتـــی ســـرمایه‌گذاران 
هســـتند. لازم بـــه ذکر اســـت که کارگـــزاران 
بخـــش مهمـــی از نظـــارت بـــر فعالیت‌های 
معاملاتی ســـرمایه‌گذاران را برعهـــده دارند 
و در صـــورت مشـــاهده هرگونـــه ســـوء‌رفتار 
و تخلفـــات احتمالـــی در بـــازار، موظفنـــد 
فعالیت‌هـــای معاملاتی را صرفنظـــر از اینکه 
از طـــرف معامله‌گران آنها یا مشـــتریان‌ آنها 
انجـــام شـــده‌اند، مورد بررســـی قـــرار داده و 
گزارش‌هـــای مـــورد نیـــاز را به مقـــام ناظر و 
بورس ارائـــه کنند. بورس‌هـــای اوراق بهادار 
از طریق واحد نظارت بـــر بازار خود اقدام به 
نظـــارت بر معاملات می‌کننـــد. این واحد در 
راســـتای حفظ یکپارچگی بازار و حمایت از 

گذشـــته  ماه‌هـــای  طـــی  کـــه  حالـــی  در 
نظارت‌هـــای ســـازمان بورس بـــر معاملات 
بازار تشـــدید شـــده اســـت، روز چهارشـــنبه 
هفته گذشته مســـئولان این ســـازمان برای 
نخســـتین بار اســـامی متخلفان بورســـی را 
منتشـــر کردند. اقدامـــی که می‌توانـــد تأثیر 
مثبتی بر شـــفافیت بـــازار و همچنین حفظ 

منافع ســـهامداران داشـــته باشـــد.
جلوگیـــری از تخلفـــات بـــازار و معامـــات 
غیرمنصفانـــه یکـــی از مؤلفه‌هـــای حیاتـــی 
بهـــادار  اوراق  بورس‌هـــای  عملکـــرد  در 
اســـت چراکـــه رخـــداد هرگونـــه تخلـــف 
معاملاتـــی منجر به از دســـت رفتـــن اعتماد 
ســـرمایه‌گذاران به بازار و در نتیجه مشارکت 
ضعیـــف آنهـــا در بـــازار و عملکـــرد ضعیـــف 
بـــازار خواهد شـــد. نظـــارت بر بـــازار، نقش 
مهمـــی در پیش‌بینی مخاطـــرات احتمالی 
بـــازار ســـرمایه ایفـــا کـــرده و به عنـــوان یک 
اقـــدام پیشـــگیرانه با هـــدف شناســـایی و 
جلوگیـــری از تخلفات احتمالی بازار ناشـــی 
از فعالیت‌های معاملاتـــی غیرعادی در نظر 

گرفتـــه می‌شـــود.
نظـــارت بـــر معامـــات اوراق بهادار توســـط 
نهادهـــای مختلفـــی انجـــام می‌شـــود که از 
جملـــه می‌توان به خـــود بورس‌هـــای اوراق 
بهادار اشـــاره کرد. بورس‌هـــای اوراق بهادار 
دارای واحـــدی تحت عنوان نظـــارت بر بازار 
یـــا معامـــات بـــوده و از این طریـــق تمامی 
معامـــات اوراق بهادار را تحـــت نظارت قرار 
می‌دهنـــد. این واحد برای بهبود شـــفافیت 
بـــازار و حمایـــت از منافع ســـرمایه‌گذاران، 
اقدامات نظارتی مختلفـــی را انجام می‌دهد 
از جملـــه اینکه به منظـــور حصول اطمینان 
از انطبـــاق تمامـــی ســـفارش‌ها و معاملات 
انجام شـــده با قوانین و مقـــررات معاملاتی، 
پارامترهـــای مختلفـــی را مورد بررســـی قرار 
داده و هرگونه تناقض و رفتارهای غیرعادی 
در معامـــات اوراق بهادار را شناســـایی و در 
صـــورت لازم اقدامـــات لازم را اتخاذ می‌کند. 
بورس‌هـــای مختلفی از جملـــه بورس‌های 
اوراق بهادار هند، مالزی، تایلند و استانبول 

مورد بررســـی قـــرار گرفته‌اند.
 براســـاس پژوهشـــی کـــه توســـط معاونت 
توســـعه شـــرکت بورس اوراق بهادار تهران 
صـــورت گرفتـــه اســـت، نحـــوه نظـــارت بـــر 
فعالیت‌هـــای معاملاتی ســـرمایه‌گذاران در 
بورس‌هـــای اوراق بهـــادار از دغدغه‌هـــای 

منافع ســـرمایه‌گذاران، تمـــام فعالیت‌های 
معاملاتی را به صورت لحظه‌ای و با اســـتفاده 
از سیســـتم‌های نظارتـــی پیشـــرفته، تحت 
نظارت قـــرار می‌دهد تا هرگونه ســـوءرفتار و 
تخلفات احتمالی بازار را به صورت لحظه‌ای 
شناســـایی کرده و اقدامات مناسبی را اتخاذ 
کند. واحد نظارت بر بـــازار در صورت رخداد 
هرگونه فعالیت معاملاتی مشکوک از جمله 
انجام معامـــات غیرمنصفانه و دســـتکاری 
بـــازار، می‌توانـــد معامـــات اوراق بهـــادار در 
بخش یا بازار خاص را بـــرای یک دوره زمانی 
بـــه حالت تعلیق درآورده یـــا انجام معاملات 
روی آن اوراق بهـــادار را ممنـــوع اعلام کند.

  
بورس‌های اوراق بهادار هند

بورس‌هـــای اوراق بهـــادار هنـــد بـــه منظور 
اطمینـــان از یکپارچگـــی بـــازار و منصفانـــه 
بودن معامـــات دارای ســـازکار نظارتی مؤثر 
و کافی از جمله سیســـتم نظارتی پیشـــرفته 
هســـتند که ایـــن امـــکان را بـــرای بورس‌ها 
فراهـــم می‌کنـــد تـــا بتواننـــد در راســـتای 
تسهیل شناسایی دستکاری و سوءرفتارهای 
احتمالی بازار، اقدامـــات بموقع و فعالانه‌ای 
اتخاذ کنند. سیســـتم نظارتی پیشـــرفته در 
بورس‌های اوراق بهـــادار هند، نقش مهمی 
در حفـــظ یکپارچگی و منصفانه بـــودن بازار 
ایفـــا می‌کنـــد. این سیســـتم به شناســـایی 
و جلوگیـــری از دســـتکاری بـــازار، معامـــات 
نهانی و ســـایر فعالیت‌هـــای متقلبانه کمک 
می‌کنـــد. سیســـتم نظارتـــی در بورس‌های 
اوراق بهـــادار هنـــد بـــه صـــورت لحظـــه‌ای، 
معامـــات را تحـــت نظـــارت قـــرار داده و از 
فناوری و الگوریتم‌های پیشرفته برای تجزیه 
و تحلیل اطلاعات بازار، شناســـایی الگوهای 
معاملاتـــی مشـــکوک و اعـــام هشـــدارهای 
معاملاتـــی برای بررســـی بیشـــتر اســـتفاده 
می‌کند. این سیســـتم پارامترهای مختلفی 
ماننـــد تغییـــرات قیمت، حجـــم معاملات، 
اطلاعات دفتر ســـفارش و اطلاعات مربوط 
به انجام معاملات را برای شناسایی هرگونه 
بی‌نظمـــی یا سوءاســـتفاده‌های احتمالی در 

بازار مورد بررســـی قـــرار می‌دهد. همچنین 
سیســـتم نظارتی در بورس‌های اوراق بهادار 
هنـــد، انطباق بـــا الزامات نظارتـــی و قوانین 
بازار را تضمین می‌کند. این سیســـتم توسط 
گروه‌هـــای نظارتی اختصاصی اداره می‌شـــود 
که مسئول نظارت و بررسی هرگونه فعالیت 
مشـــکوک هســـتند. این گروه‌ها برای حفظ 
یکپارچگی بـــازار و انجام اقدامات مناســـب 
در برابر هرگونه تخلـــف، همکاری نزدیکی با 

فعـــالان بـــازار و مقام‌های ناظـــر دارند.
  

بورس اوراق بهادار تایلند
شـــرکت‌های پذیرفتـــه شـــده در بـــورس 
موظفنـــد هرگونـــه اطلاعات بااهمیـــت را از 
طریق سیســـتم افشـــای اطلاعـــات بورس 
تایلند برای سرمایه‌گذاران و سایر ذی‌نفعان 
افشـــا کنند. این الزام تضمین می‌کند که با 
همه سرمایه‌گذاران منصفانه و عادلانه رفتار 
شـــود. هنگامی کـــه اطلاعات بـــا اهمیت از 
طریق سیســـتم افشـــای اطلاعـــات بورس 
تایلند افشـــا نمی‌شـــود و احتمـــالاً بر قیمت 
ســـهام تأثیر می‌گـــذارد )بـــه عنـــوان مثال، 
شـــایعات مربـــوط بـــه ادغـــام و تملیـــک یا 
افشـــای درآمد خالص فعلی شرکت(، واحد 
نظـــارت بر بـــازار بـــورس تایلنـــد بلافاصله از 
شـــرکت درخواســـت تأیید و شفاف‌ســـازی 
اطلاعات را می‌کند و از شرکت می‌خواهد تا 
اطلاعات بااهمیـــت، دقیق و کافی را در مورد 
موضوع موردنظر برای همه ســـرمایه‌گذاران 
از طریق سیســـتم افشـــای اطلاعات بورس 
افشـــا کند. این امر اطمینان حاصل می‌کند 
که همه ســـرمایه‌گذاران، دسترسی یکسان 
به اطلاعات داشـــته و از معامـــات دارندگان 

اطلاعـــات نهانی جلوگیـــری می‌کند.
در صـــورت انتشـــار شـــایعاتی یـــا اطلاعات 
نادرســـت در مـــورد یـــک شـــرکت پذیرفتـــه 
شـــده در بورس یا درباره قیمتگـــذاری اوراق 
بهـــادار شـــرکت، بـــه قصـــد گمـــراه کـــردن 
ســـرمایه‌گذاران، واحد نظارت بر بازار بورس 
تایلند باید آن را به کمیسیون بورس و اوراق 

بهادار گـــزارش دهد.
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 بورس مالزی
تمرکز واحد نظارت بر بـــازار بورس مالزی بر 
این اســـت تا اطمینان حاصل شـــود که بازار 
به شـــیوه‌ای منصفانه و منظم عمل می‌کند 
تـــا از این طریق بتواند فرایند کشـــف قیمت 
کارا و حمایت از ســـرمایه‌گذاران را ارتقا دهد. 
هدف این واحد، تشـــخیص ســـریع و اقدام 
ســـریع اســـت که این امـــر از طریـــق انجام 
اقدامـــات نظارتـــی پویـــا و به موقـــع، نظارت 
لحظـــه‌ای، نظارت پـــس از انجـــام معامله و 
تجزیه و تحلیل فعالیت‌هـــای معاملاتی بازار 
ســـهام و مشـــتقات امکانپذیر اســـت. واحد 
نظـــارت بر بـــازار بـــورس مالزی، نظـــارت بر 
فعالیت‌های معاملاتی را به صورت لحظه‌ای 
و با اســـتفاده از سیســـتم نظارت پیشـــرفته 
SMARTS انجام می‌دهد. سیســـتم نظارتی 
بورس مالزی قادر است تا طیف گسترده‌ای 
از ســـوءرفتارهای احتمالی بـــازار را به صورت 
لحظـــه‌ای شناســـایی کند. واحـــد نظارت بر 
بازار بـــورس مالـــزی دارای قوانین روشـــن و 
جامعی در مورد انواع ســـوءرفتارها و تخلفات 
بازار اســـت که بـــه واحد نظارت ایـــن امکان 
را می‌دهـــد تا هرگونـــه ســـوء‌رفتار احتمالی 
بـــازار را بـــه ســـرعت شناســـایی و اقدامات 
مناسب را اتخاذ کند. اتخاذ اقدامات نظارتی 
بعـــد از شناســـایی ســـوءرفتارها و تخلفـــات 
بازار توســـط واحـــد نظارت بر بـــازار منجر به 
حفـــظ یکپارچگی بـــازار می‌شـــود. از جمله 
ســـوءرفتارها و تخلفـــات بـــازار می‌تـــوان به 
حقه‌بـــازی پیش‌دســـتی در ســـفارش‌های 
مشـــتری، لایه‌بنـــدی، معامـــات دارنـــدگان 
اطلاعات نهانی، انجام معاملات در لحظات 

پایانی بـــازار و غیره اشـــاره کرد.
 

 بورس استانبول
 بـــورس اســـتانبول تمـــام فعالیت‌هـــای بازار 
ســـرمایه از جمله حســـاب‌ها و سیســـتم‌های 
مؤسســـات فعال در بازار ســـرمایه کـــه دارای 
مجوز معاملات در بورس اســـتانبول هستند 
را مـــورد بازرســـی و نظـــارت قـــرار می‌دهـــد. از 
طرف دیگر، ناشـــرانی که اوراق بهـــادار آنها در 
بورس اســـتانبول معامله می‌شود و همچنین 
اشـــخاص حقیقـــی و حقوقـــی کـــه اقـــدام به 
معاملـــه در بـــورس اســـتانبول می‌کننـــد، در 
راســـتای انطباق آنها با قوانیـــن و مقررات، به 
طور منظم توســـط بـــورس اســـتانبول تحت 
نظـــارت قـــرار می‌گیرنـــد. به منظـــور حصول 
اطمینان از اجرای مطمئن، شفاف، منصفانه 
و رقابتـــی معامـــات، شناســـایی معامـــات 
غیرقانونـــی و تغییرات غیرعـــادی در قیمت و 
حجم معاملات، بـــورس اســـتانبول اقدام به 
نظـــارت بر تمامی معامـــات و گزارش‌دهی آن 
از طریق سیستم نظارت الکترونیکی می‌کند. 
بـــورس اســـتانبول دارای سیســـتم نظارتـــی 
پیشـــرفته نظارت بر معاملات بـــوده و توانایی 
اتخاذ هرگونه اقدامات پیشگیرانه در راستای 
حصـــول اطمینـــان از انجـــام کلیـــه معاملات 
بـــورس در فضایـــی قابـــل اعتماد، شـــفاف، 
کارآمد، منصفانه و رقابتی و شناسایی معاملات 
غیرقانونـــی را دارد. بـــا توجـــه بـــه تخلفـــات، 
خطاها و اقدامات متقلبانـــه‌ای که در جریان 
فعالیت‌هـــای نظارتی شناســـایی می‌شـــوند، 
بورس می‌تواند به اشـــخاص خاطی هشـــدار 
داده و از آنهـــا بخواهـــد کـــه تخلفـــات خود را 
اصلاح کنند. همچنین بورس می‌تواند طبق 
مقررات، تنبیهات انضباطی را برای متخلفان 

در نظـــر بگیرد.

سیستم نظارتی 
بورس‌های جهان 
چگونه کار می‌کند

گزارش

کارگزاران بخش 
مهمی از نظارت بر 

فعالیت‌های معاملاتی 
سرمایه‌گذاران را 

برعهده دارند و در 
صورت مشاهده 

هرگونه سوء‌رفتار و 
تخلفات احتمالی 
در بازار، موظفند 

فعالیت‌های معاملاتی 
را صرفنظر از اینکه از 

طرف معامله‌گران آنها 
یا مشتریان‌ آنها انجام 
شده‌اند، مورد بررسی 

قرار داده و گزارش‌های 
مورد نیاز را به مقام 

ناظر و بورس ارائه 
کنند

 نحوه نظارت بورس‌های اوراق بهادار 
بر فعالیت‌های معاملاتی سرمایه‌گذاران
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2 گام مثبت برای 
متعادل‌سازی بازار 

عضـــو ســـابق شـــورای‌عالی بـــورس 
گفـــت: پیگیـــری ســـازمان بـــورس 
برای اصلاح استاندارد ۱۵ حسابداری 
و نیـــز تجدیـــد ارزیابـــی دارایی‌های 
شرکت‌های بورســـی، دو گام ‌مثبت 
در طی ســـال‌های گذشـــته اســـت.

شـــاهین چراغـــی، در گفت‌وگـــو بـــا 
پایـــگاه خبـــری بـــازار ســـرمایه ایران 
)ســـنا(، پیگیـــری ســـازمان بـــورس 
برای اصلاح استاندارد ۱۵ حسابداری 
و نیـــز تجدیـــد ارزیابـــی دارایی‌های 
شـــرکت‌های بورســـی را به‌عنـــوان 
دو ‌گام ‌مثبـــت ایـــن ســـازمان در طی 
ســـال‌های گذشـــته معرفـــی کـــرد و 
اظهار داشـــت: طی چند ســـال اخیر 
شـــاهد وجود تورم در اقتصـــاد ایران 
بودیـــم و ایـــران جـــزو کشـــورهایی 
بـــود کـــه هـــر ســـاله میزانـــی از تورم 
را تجربـــه کـــرد. وی بـــا اعـــام اینکه 
دارایی و ســـرمایه‌گذاری شـــرکت‌ها 
در صورت‌های مالی به ارزش تاریخی 
‌دفتری ثبت می‌شوند، گفت: چنین 
اتفاقـــی باعـــث می‌شـــود تـــا صورت‌ 
مالی شرکت‌ها نشـــان‌دهنده ارزش 
روز دارایی‌هـــا نباشـــند و بعضـــاً برای 
افـــراد غیرمتخصـــص گمراه‌کننـــده 
باشـــد، همچنین در این راستا افراد 
حرفـــه‌ای بـــازار هـــم بـــرای تجزیه و 
تحلیل صورت‌های مالی شـــرکت‌ها 
نیازمند بـــروز کـــردن ارزش دارایی و 
ســـرمایه‌گذاری‌ها هســـتند. چراغی 
با اعـــام اینکه ارزش برخـــی از اقلام 
دارایی‌ها در صورت‌ مالی شـــرکت‌ها 
صحیح و دقیق نیســـتند، بیان کرد: 
در شرکت‌ها فقط شاهد ثبت ارزش 
دفتری دارایی‌ها هســـتیم که این امر 
ضمن ایجاد برخی مشکلات مالیاتی 
در محاسبه ارزش روز سهام دارایی‌ها 
و شـــرکت‌های ســـرمایه‌‌پذیر، اجرای 
اســـتاندارد ۱۵ را بـــا مشـــکل مواجـــه 
می‌کـــرد. عضو ســـابق شـــورای‌عالی 
بـــورس اعـــام کـــرد: این مســـأله با 
کمک و پیگیری‌های صـــورت گرفته 
از ســـوی ســـازمان بورس حل‌و‌فصل 
شـــد و توانســـت زمینـــه رفـــع ابهام 
مالیاتـــی را در هر دو مـــورد به‌صورت 

کامل و شـــفاف فراهـــم کند.

افزایش تمایل ناشران 
برای خرید اوراق مرابحه

یک کارشـــناس بازار ســـرمایه گفت: 
بـــا توجـــه بـــه افزایـــش جذابیـــت 
بـــالای  ســـرمایه‌گذاری و تقاضـــای 
صندوق‌هـــای درآمـــد ثابـــت بـــرای 
خریـــد اوراق شـــرکتی، شـــرکت‌ها 
می‌توانند بـــا انتشـــار اوراق از طریق 
بـــازار ســـرمایه تأمیـــن مالـــی انجام 
دهند. ســـیدرضا اعجازی، کارشناس 
بازار ســـرمایه در گفت‌وگو بـــا پایگاه 
خبری بازار ســـرمایه ایران )ســـنا(، با 
اشـــاره به مزیت بورس بـــرای تأمین 
مالـــی شـــرکت‌ها، اظهـــار کـــرد: بـــا 
توجـــه بـــه سیاســـت‌های انقباضـــی 
بانک مرکزی و ســـختگیری بانک‌ها 
بـــرای کنتـــرل ترازنامه آنها، شـــرایط 
گرفتـــن تســـهیلات برای شـــرکت‌ها 
دشـــوارتر  قبـــل  بـــا  مقایســـه  در 
شـــده اســـت بنابرایـــن، بـــا توجه به 
افزایش جذابیت ســـرمایه‌گذاری در 
صندوق‌های درآمـــد ثابت و تقاضای 
بـــالای صندوق‌ها برای خریـــد اوراق 
شـــرکتی، شـــرکت‌ها می‌تواننـــد بـــا 
انتشـــار اوراق از طریق بازار ســـرمایه 
تأمیـــن مالـــی انجـــام دهنـــد. وی، 
طولانـــی بـــودن زمـــان بازپرداخـــت 
اوراق را از جملـــه مزیت‌هـــای تأمین 
مالی از طریق بازار ســـرمایه نســـبت 

به تســـهیلات بانکی دانســـت.

محمـــود بهمنـــی رئیـــس اســـبق بانـــک 
مرکـــزی بیان کرد: رفع ناتـــرازی بانک‌ها با 
اجرای تجدید ارزیابی دارایی‌ها در مســـیر 

تســـهیل‌تر شـــده‌ای قـــرار می‌گیرد.
بهمنی، در گفت‌وگو با پایـــگاه خبری بازار 
ســـرمایه ایران )ســـنا(، به مزایـــای اجرای 
تجدیـــد ارزیابـــی دارایـــی در بانـــک و نیز 
شـــرکت‌ها اشـــاره کـــرد و اظهار داشـــت: 
اجرای تجدیـــد ارزیابی دارایی‌هـــا ناترازی 
واحدهـــای تولیـــدی و نیـــز بانک‌هـــا را از 
طریق افزایش ســـرمایه و نیز ایجاد کفایت 
در ســـرمایه‌ها بهبـــود می‌بخشـــید. وی با 
تأکید بر اینکه در کنار مزایایی که افزایش 
ســـرمایه‌ها با خود به همـــراه دارند اما این 

اتفـــاق نمی‌تواند منابـــع جدیـــدی را وارد 
بنگاه‌هـــا کند، گفـــت: اگر اجـــرای تجدید 
ارزیابی دارایی‌ها همراه با افزایش سرمایه 
نقدی نباشـــد، منابع مورد نیـــاز بنگاه‌ها و 
نیز واحدهای تولیدی تأمین نمی‌شـــود و 
تولید آنهـــا به چرخه حرکـــت در نمی‌آید.
بهمنی معتقد اســـت که بـــا اجرای تجدید 
ارزیابی دارایی‌ها علاوه بر اینکه، ســـرمایه 
آن مجموعـــه بـــا افزایش همراه می‌شـــود 
زمینه افزایش ســـقف دریافت تســـهیلات 
از بانک‌هـــا فراهـــم خواهـــد شـــد. رئیس 
اســـبق بانک مرکزی ادامه داد: برای مثال 
اگر شـــخص حقیقـــی قـــادر بـــه دریافت 
میزان مشـــخصی تســـهیلات باشـــد، رقم 
تعیین شـــده با انجـــام تجدیـــد ارزیابی‌ها 
با افزایـــش قابل‌توجهی همراه می‌شـــود 
و به این ترتیب تســـهیلات بین اشـــخاص 

کمتـــری توریع خواهد شـــد.

اهمیت افزایش سرمایه نقدی
وی خاطرنشـــان کـــرد: مســـئولان درصدد 
هســـتند تا تسهیلات بیشـــتری در اختیار 
واحدهای تولیـــدی قرار بگیرد اما به دلیل 
وجـــود منابع محدود، آن منابع همیشـــه 
در اختیـــار برخـــی از گروه‌هـــای خـــاص 
قـــرار می‌گیرد کـــه این موضـــوع با معضل 

اساســـی روبه‌رو است.
بهمنی خاطرنشـــان کرد: بایـــد اقدامی 
صـــورت بگیـــرد تا به‌طـــور حتـــم در کنار 
تجدید ارزیابی، افزایش ســـرمایه نقدی 
صـــورت بگیـــرد تـــا ایـــن اتفـــاق بتوانـــد 
نیازهـــای مالـــی و نقدینگـــی مـــورد نیاز 
واحدهـــای تولیـــدی را برطـــرف کنـــد. 
رئیـــس اســـبق بانـــک مرکـــزی تأکیـــد 
کـــرد: ثبت افزایش ســـرمایه بـــه صورت 
دفتری نمی‌توانـــد مزایایی را بـــا خود به 
همراه داشـــته باشـــد زیرا در این صورت 

منابـــع مـــورد نیـــاز در اختیـــار واحدها 
قرار نمی‌گیـــرد. وی ادامـــه داد: برطرف 
شـــدن ناترازی‌هـــا در تجدیـــد ارزیابـــی 
دارایی‌هـــا به صورت صـــوری مزایایی را با 
خـــود به همراه نـــدارد، در این زمینه باید 
شـــرکت‌ها را ملزم بـــه اجـــرای افزایش 
ســـرمایه نقدی علاوه بر تجدیـــد ارریابی 
کرد. بـــه گفته بهمنی، افزایش ســـرمایه 
در کنـــار تجدید ارزیابـــی دارایی، کمکی 
بر افزایش نقدینگی شـــرکت‌ها خواهد 

. د بو

راه‌های بهبود وضعیت بازار سرمایه
رئیـــس اســـبق بانـــک مرکـــزی در ادامه 
بـــه راه‌های بهبود وضعیت بازار ســـرمایه 
اشـــاره کرد و گفت: باید اجازه داده شود 
تا بازار ســـرمایه مســـیر خود را طی کند و 
نباید به هیچ عنـــوان دخالتی در تعیین 

مســـیر آن صورت بگیـــرد و در عین حال 
بایـــد اقدامی صورت بگیرد تـــا به صورت 
کلی راه رانت‌های اطلاعاتی بســـته شود.
بهمنـــی با اعـــام اینکه بـــورس نباید به 
هیچ عنوان مورد دســـتکاری قرار بگیرد، 
گفت: بایـــد اجازه داده شـــود تـــا عرضه 
و تقاضـــای واقعـــی تعیین‌کننـــده روند 
بازار باشـــند، ممکن اســـت برای مدتی 

بـــازار روند منفـــی را در پیـــش بگیرد اما 
به‌طور حتم بـــه مرور زمان مســـیر خود 
را پیـــدا خواهد کرد. رئیس اســـبق بانک 
مرکزی تأکید کرد: ممکن است دخالت 
در رونـــد بـــازار و مســـائل اقتصـــادی، به 
صـــورت کوتاه‌مدت آثار مثبتـــی را با خود 
به همراه داشـــته باشـــد اما بعد از مدتی 

تأثیر منفی خواهد داشـــت.

رئیس اسبق بانک مرکزی اعلام کرد

رفع ناترازی بانک‌ها با اجرای تجدید ارزیابی دارایی‌ها

بانک


