
9دوشنبه   7 مهر   1404  شماره 8846 بورس
irannewspaper irannewspapper

گزارش بازار

 تکرار لبخند بورس 
به سهامداران

بـــورس تهـــران در پایان معامـــات روز 
گذشـــته با رشـــد قابل توجهـــی همراه 
شـــد و بـــار دیگر لبخنـــد رضایـــت را بر 
لب ســـهامداران نشـــاند. شاخص کل 
بـــا جهشـــی ۲.۴ درصـــدی توانســـت 
بیشـــترین رشـــد روزانـــه خـــود را از ۲۲ 
اردیبهشـــت‌ماه تاکنـــون )طـــی ۹۱ روز 
معاملاتی اخیـــر( ثبت کند. این جهش 
در حالـــی رقـــم خـــورد کـــه ورود پـــول 
حقیقی به ســـهام نیز به ۲۳۷۰ میلیارد 

تومان رســـید.
فضـــای مثبت بازار ســـهام باعث شـــد 
۹۰ درصـــد نمادها در محـــدوده مثبت 
قیمتـــی معامله شـــوند. در آغـــاز بازار، 
صف‌های خرید ســـهام به ارزش حدود 
۱۴ هـــزار میلیارد تومان شـــکل گرفت و 
در پایـــان معامـــات نیز بیـــش از ۵۴۰۰ 
میلیارد تومان صف خرید در ۵۹۸ نماد 

)معـــادل ۷۵ درصد بـــازار( باقی ماند.
در میـــان صنایع، بیشـــترین ورود پول 
حقیقی به گروه‌های بانک، پالایشـــی و 
فلزات اساســـی اختصاص یافت. نماد 
»فزر« نیز با بیشـــترین ارزش معاملات 
و ورود پـــول، پـــس از ۹ روز صف خرید 
و رشـــد ۲۵ درصـــدی، ســـرانجام بـــه 

محدوده منفـــی رفت و اصلاح شـــد.
در مقابل، بازارهای مـــوازی روزی کاملاً 
متفـــاوت و منفی را تجربـــه کردند. دلار 
آزاد بـــا افت ۲۸۰۰ تومانـــی )معادل ۲.۵ 
درصد( بیشـــترین کاهـــش روزانه خود 
را از ۱۶ تیر به ثبت رســـاند. سکه امامی 
بـــا افت ســـنگین ۴.۵ میلیـــون تومانی 
به ۱۰۸ میلیون تومان رســـید؛ رقمی که 
بیشـــترین کاهش از ابتدای تابســـتان 
محسوب می‌شـــود. جالب توجه اینکه 
در حالی‌کـــه صندوق‌هـــای درآمد ثابت 
بـــا ورود ۲۶۷ میلیـــارد تومـــان همـــراه 
بودنـــد، صندوق‌هـــای ســـرمایه‌گذاری 
طـــا بـــا خـــروج تاریخـــی 2000 میلیارد 
تومـــان مواجه شـــدند. ایـــن چرخش 
سرمایه، نشان‌دهنده بازگشت اعتماد 
به بورس و تعدیل انتظـــارات تورمی در 

کوتاه‌مدت اســـت.

درآمد حاصل 
از پخش 

بازی‌ها باید 
به باشگاه‌ها 
تعلق گیرد. 

این درآمد 
برای دریافت 

مجوز حرفه‌ای 
کنفدراسیون 

فوتبال آسیا 
و توسعه 
عملیاتی 

باشگاه 
ضروری است. 

عدم تحقق 
این درآمد 

در سال‌های 
آینده می‌تواند 
باشگاه‌ها را با 

محدودیت‌های 
قانونی و 

بین‌المللی 
مواجه کند

چالش‌ها، فرصت‌ها و مسیر حرفه‌ای شدن فوتبال ایران بررسی شد

دربی استقلال و پرسپولیس در بورس

مطالبات باشگاه‌ها از سهامدار عمده پیشین
وضعیت املاک و دارایی‌های باشگاه‌ها

• چالش اول: درآمدزایی و شفافیت مالی
حـــدادی دربـــاره چالـــش درآمدزایـــی باشـــگاه‌ها 
گفـــت: »بزرگ‌ترین چالش ما درآمدزایـــی، بویژه از 
تبلیغـــات محیطی و حق پخش تلویزیونی اســـت.«

وی توضیـــح داد که باشـــگاه‌های فوتبال دارای ســـه 
ســـرفصل اصلی درآمدی هســـتند: بلیت فروشـــی، 
تبلیغات محیطی و حق پخش تلویزیونی. این ســـه 
محور درآمدی، ســـتون مالی و اقتصادی باشگاه‌ها را 
تشـــکیل می‌دهند و هرگونه عدم شـــفافیت در آنها 
می‌توانـــد به طور مســـتقیم بر برنامه‌ریزی، توســـعه 

و پایدارسازی باشـــگاه اثر بگذارد.
حـــدادی بـــا اشـــاره بـــه محدودیت‌ها و مشـــکلات 

موجـــود افزود: »در حـــال حاضر تنهـــا پنجاه درصد 
درآمد حاصل از فروش بلیت به خود باشـــگاه تعلق 
می‌گیرد و مابقی ســـهم ســـازمان لیگ، فدراسیون 
فوتبـــال و یـــگان ویـــژه اســـت. این در حالی اســـت 
کـــه هزینه‌های مربوط بـــه نیروی انتظامـــی و یگان 
ویژه توســـط خود باشـــگاه پرداخت می‌شود. وقتی 
باشـــگاه باید این هزینه‌ها را جداگانه پوشش دهد، 
چـــرا همچنـــان ســـهمی از درآمـــد بلیت بـــه دیگر 
نهادهـــا اختصاص می‌یابد؟ این مســـأله شـــفافیت 
مالـــی را تحـــت تأثیـــر قـــرار می‌دهـــد و برنامه‌ریزی 
برای توســـعه درآمدی باشـــگاه را محـــدود می‌کند.«

حدادی ســـپس به درآمـــد تبلیغات محیطی اشـــاره 
کرد و افزود: »ســـازمان لیگ هنوز نحوه محاســـبه و 
توزیع درآمدهای تبلیغاتی را به صورت شـــفاف اعلام 

نکرده اســـت. مکاتبات متعدد باشگاه‌ها نیز تاکنون 
نتیجه‌ای ملموس نداشـــته اســـت. اگر صورت‌های 
مالـــی دو باشـــگاه را بررســـی کنیـــد، خواهیـــد دید 
که بندهای حسابرســـی بـــا ابهامات جـــدی مواجه 
تصمیم‌گیری‌هـــای  ابهامـــات،  ایـــن  و  هســـتند 
مدیریتـــی را مختـــل می‌کنـــد.« وی تأکیـــد کـــرد که 
عدم شـــفافیت، نه تنهـــا مانع درآمدزایی می‌شـــود، 
بلکـــه اعتمـــاد ســـهامداران و هـــواداران را نیز تحت 
تأثیر قرار می‌دهد و باعث ایجاد فشـــار روانی و عدم 
اطمینان در تصمیمات اقتصادی می‌شـــود. حدادی 
نکته‌ای مهم را نیز مطرح کرد: »باشـــگاه پرسپولیس 
تـــاش کـــرده اســـت تـــا در بازی‌هایی کـــه میزبان 
هســـتیم، تبلیغات محیطی را خودمان بفروشـــیم، 
اما ســـازمان لیـــگ اجـــازه ایـــن کار را نمی‌دهد. این 

ســـامان صحرایی / ناکارآمدی دو باشگاه محبوب ایران حتی با بورسی شدن 
آنهـــا بهبود نیافته و همچنـــان چالش‌های متعددی گریبان‌گیر اســـتقلال و 
پرســـپولیس اســـت. الگوی جهانی باشـــگاه‌داری نشـــان می‌دهـــد تیم‌های 
فوتبال با مدیریت حرفه‌ای مشابه یک کســـب‌وکار واقعی فعالیت اقتصادی 
می‌کننـــد. آنچه در اقتصـــاد ایران مغفول مانـــده و ترکیبـــی از چالش‌ها نه 
تنهـــا زیان انباشـــته باشـــگاه‌های فوتبال در ایـــران را افزایـــش داده، بلکه با 
وجـــود هزینه‌های بـــالا مانع توســـعه‌یافتگی معنادار آنها شـــده اســـت. یک 
چالش مهم باشـــگاه‌های فوتبال در ایران مسأله درآمدزایی و نبود شفافیت 
در ســـاختار مالی آنهاســـت که محور اصلی آن نداشـــتن حق پخش اســـت. 

مطالبات باشگاه‌ها از ســـهامدار عمده قبلی و وضعیت املاک و دارایی‌های 
آنهـــا از دیگـــر چالش‌هایـــی اســـت کـــه نیازمنـــد رســـیدگی و آزادســـازی 
ظرفیت‌های توســـعه‌ای فوتبال کشـــور است. حضور این باشـــگاه‌ها در بازار 
سرمایه و شفافیت می‌تواند این مســـیر را باز کند و مطالبات سرمایه‌گذاران 

و هواداران در بســـتری شـــفاف به تعالی آنهـــا کمک کند.
پایـــگاه خبری بازار ســـرمایه ایـــران )ســـنا( در برنامه »کلینیک بـــورس« این 
هفتـــه خود با حضـــور پیمان حدادی و دکتـــر رضا محمد کاظمی به بررســـی 

این مســـأله پرداخت که چکیـــده آن را در ادامـــه می‌خوانید.

گزارش

مســـأله باعث از دست رفتن فرصت‌های درآمدزایی 
و محدود شـــدن برنامه‌های توســـعه‌ای باشگاه‌ها در 

بلندمدت می‌شـــود.«
 

• چالش دوم: مطالبات از سهامدار عمده پیشین
یکی دیگر از مســـائل اساســـی، مطالبات باشگاه‌ها 
از ســـهامدار عمده پیشـــین، یعنـــی وزارت ورزش و 
جوانـــان بود. حـــدادی در این خصـــوص گفت: »بر 
اســـاس صورت‌هـــای مالـــی رســـمی، بیـــش از ۳۰۰ 
میلیـــارد تومـــان از وزارت ورزش‌طلـــب داریم. این 
مطالبـــات از زمـــان وزیر پیشـــین تاکنـــون پیگیری 
شـــده اســـت، اما هنوز نتیجه‌ای ملمـــوس حاصل 
نشـــده اســـت.« وی افزود: »ایـــن موضوع نـــه تنها 
حقـــوق ســـهامداران را تهدید می‌کنـــد، بلکه مانع 
تصمیم‌گیری‌های سرمایه‌گذاری جدید و توسعه‌ای 
باشـــگاه‌ها شـــده اســـت. ما حتی مکاتباتی با وزارت 
اقتصاد و ســـازمان برنامـــه و بودجه داشـــته‌ایم، اما 
تاکنون راهکار عملی ارائه نشـــده است.« حدادی با 
انتقـــاد از عملکرد دولت‌ها ادامه داد: »وزارت ورزش 
فعلـــی حاضـــر به پذیـــرش تعهدات قبلی نیســـت و 
گویا گذشـــته مالی باشـــگاه‌ها نادیده گرفته شـــده 
اســـت. ایـــن بی‌توجهـــی به حقـــوق ســـهامداران، 
محدودیت‌هـــای جدی بـــرای ســـرمایه‌گذاری‌های 
آینده ایجـــاد می‌کند و توان مدیریتـــی هیأت مدیره 
را تحت فشـــار قرار می‌دهد.« وی همچنین اشـــاره 
کرد که پیگیری حقوق باشـــگاه‌ها گاهـــی با تهدید و 
فشارهای غیرمستقیم همراه بوده است: »وقتی ما 
دنبال حق و حقوق ســـهامداران هســـتیم، به جای 
حمایـــت، بـــا فشـــار مواجه می‌شـــویم. ایـــن جای 
تأســـف دارد، زیرا وظیفـــه مدیران باشـــگاه پیگیری 
حقوق ســـهامداران اســـت و ما طبق تکلیف مجمع 
هیـــأت مدیره، ایـــن پیگیری‌ها را بـــا دقت و جدیت 

انجـــام می‌دهیم.«
 

• چالش سوم: وضعیت املاک و دارایی‌های باشگاه‌ها
حـــدادی درباره وضعیـــت املاک باشـــگاه‌ها گفت: 
»ورزشـــگاه تمرین باشـــگاه بـــه طور کامـــل از دولت 
به باشـــگاه پرســـپولیس منتقل شـــده اما مجموع 

واگذاری‌هـــا هنوز کامل نشـــده اســـت.«
 

الگوی جهانی بنگاهداری باشگاه‌های فوتبال
در بخـــش دوم برنامـــه، دکتر رضا محمـــد کاظمی، 
اســـتاد دانشـــگاه تهران و کارشـــناس حـــوزه اقتصاد 
فوتبال، به بررســـی ســـاختار و مدل‌های درآمدزایی 
باشـــگاه‌ها پرداخـــت. وی تأکید کرد: »باشـــگاه‌های 
فوتبال، بنگاه‌های اقتصادی هســـتند و باید همانند 
شـــرکت‌های حرفه‌ای مدیریت شـــوند. اداره سنتی 
باشـــگاه‌ها بدون برنامه اقتصـــادی، بازاریابی و مدل 
مدیریتی حرفه‌ای، نمی‌تواند پایدار باشـــد.« کاظمی 
با اشـــاره بـــه تجربـــه بین‌المللـــی افـــزود: »در دنیا، 
فوتبال یـــک صنعت خدماتی با گـــردش مالی بیش 

از ۴۰۰ میلیارد دلار اســـت و سود خالص قابل توجهی 
دارد. اگر مدیران باشـــگاه‌ها با ابزارهـــای اقتصادی و 
مدل‌های مدرن آشنا نباشـــند، باشگاه نمی‌تواند به 
رشد پایدار برســـد.« وی به نمونه‌های موفق خارجی 
اشاره کرد: »باشـــگاه بایرن مونیخ متعلق به کمپانی 
بایرن است و ســـهامداران اصلی آن کارگران کارخانه 
هســـتند. باشـــگاه، ابزار برندســـازی کارخانه است و 
ارزش سهام ســـهامداران را افزایش می‌دهد. مشابه 
ایـــن مدل، منچســـتر یونایتد نیز ســـهام خـــود را به 
کارگران واگذار کرد و ارزش آن با گذشـــت ســـه نسل 

به طرز چشـــمگیری رشـــد کرده است.«
 

لزوم تخصص مدیریتی در هیأت مدیره
کاظمی بـــر حضـــور اقتصاددان‌هـــا، حقوق‌دان‌ها و 
متخصصـــان بازاریابی در هیأت مدیـــره تأکید کرد: 
»داشـــتن یـــک مدیر ورزشـــی کافـــی نیســـت؛ بدنه 
هیأت مدیـــره بایـــد توانایی ایجـــاد درآمـــد واقعی، 
مدیریت مالی و شـــفافیت داشته باشد. اگر مدیران 
بـــه جـــای تمرکز صـــرف بر خریـــد بازیکـــن و نتایج 
کوتاه‌مدت، به درآمد پایـــدار و برنامه اقتصادی فکر 
کننـــد، موفقیت مالی و ورزشـــی همزمـــان حاصل 

خواهد شـــد.«
 

حق پخش تلویزیونی و چالش‌های قانونی
دکتـــر کاظمی بـــه اهمیت حـــق پخـــش تلویزیونی 
اشـــاره کرد: »درآمد حاصـــل از پخـــش بازی‌ها باید 
به باشـــگاه‌ها تعلق گیـــرد. این درآمد بـــرای دریافت 
مجوز حرفه‌ای کنفدراســـیون فوتبال آسیا و توسعه 
عملیاتی باشـــگاه ضروری اســـت. عـــدم تحقق این 
درآمد در ســـال‌های آینـــده می‌تواند باشـــگاه‌ها را با 
محدودیت‌های قانونـــی و بین‌المللی مواجه کند.« 
وی افـــزود: »با تغییر دولت‌ها، نگاه سیاســـی غالب 
شده و مســـائل اقتصادی و مدیریت حرفه‌ای کمتر 
مورد توجـــه قرار می‌گیـــرد. این امر باعث می‌شـــود 
حتی مدیران متخصص نتوانند تصمیمات درســـت 

اتخاذ کنند.«
 

تجربه نوآوری و درآمدهای جدید 
در باشگاه‌های خارجی

کاظمـــی توضیـــح داد که باشـــگاه‌های موفـــق دنیا، 
درآمـــد خـــود را محـــدود به فـــروش بلیـــت و حق 
پخـــش نمی‌کننـــد: »باشـــگاه بارســـلونا بـــا ایجـــاد 
مرکز نوآوری، اســـتارتاپ‌های ورزشـــی، ورزش‌های 
الکترونیـــک و تورهای گردشـــگری مجـــازی، منابع 
درآمـــدی عظیمـــی ایجـــاد کرده اســـت. بســـیاری 
از مدیـــران باشـــگاه‌های ایرانـــی از ایـــن مدل‌هـــا 
بی‌اطـــاع هســـتند و تمرکـــز آنهـــا همچنـــان بـــر 
خریـــد بازیکـــن و هزینه‌هـــای کوتاه‌مـــدت اســـت.

این مدل‌ها نـــه تنها درآمدزایی دارنـــد، بلکه ارزش 
برنـــد باشـــگاه را افزایش می‌دهند و هـــواداران را به 

ســـهامداران فعـــال تبدیـــل می‌کنند.«


