
بـــازار بـــورس تهـــران کـــه روزگاری   ارزش 
۴۰۰ میلیـــارد دلار را نیز تجربه می‌کرد، اکنون 
حـــدود ۸۰ میلیارد دلار اســـت. مجموعه‌ای 
و  ســـی  سیا - ی د قتصا ا ی  ها   ن ســـا ز ‌نو ا
بی‌اعتمـــادی بـــه برخی سیاســـت‌گذاری‌ها 
کـــه طبیعتاً بـــر این رونـــد اثرگذار بـــوده در 
کنار سیاســـت‌های بعضاً نادرســـت ترکیب 
شـــده و چنیـــن وضعیتی را رقم زده اســـت. 
البتـــه ســـیگنال‌هایی کـــه بعضـــاً از وزارت 
اقتصـــاد دربـــاره حـــذف ارز چندنرخی داده 
می‌شود خوشـــبینی را زیاد می‌کند و همین 
امر باعث شـــد بازده بـــورس تهران در هفته 
گذشـــته بـــه بیـــش از ۸ درصـــد برســـد که 
بالاترین رشـــد در بیش از دو ســـال گذشته 

بوده اســـت. اما از مرزهای کشور که خارج 
شـــویم، بورس نســـبتاً نوپای عربســـتان در 
قیاس با کشـــورمان همیـــن دو هفته پیش 
توانســـت فقط در یـــک روز ۱۲۴ میلیارد دلار 
)معـــادل ۱.۵ برابر بورس تهـــران( به ارزش 
بـــازار خـــود بیفزایـــد؛ آن هـــم با یـــک خبر، 
مبنـــی بـــر آنکه مقامـــات بورس عربســـتان 
قرار اســـت اجـــازه دهنـــد ســـرمایه‌گذاران 
خارجـــی کـــه پیش‌تر بـــرای خریـــد بیش از 
۴۹ درصد ســـهام یـــک شـــرکت ممنوعیت 
داشـــتند، تـــا پایـــان ســـال بـــرای مالکیت 

حداکثر ســـهام مجاز شـــوند. 
ایـــن اتفاق بورس ســـعودی‌ها را که نســـبت 
بـــه بازارهـــای نوظهور به دلیـــل افت قیمت 
نفـــت در این مدت جا مانده بود با رشـــدی 
معنادار مواجـــه کرد. مجوز بـــرای مالکیت 
حداکثـــری ســـرمایه‌گذاران خارجـــی، حالا 
ســـعودی‌ها را در رقابـــت بـــا امـــارات کـــه 
چند ســـال پیـــش چنین تصمیمـــی گرفت 

هم‌ظرفیـــت کرده اســـت. 
بورس تهـــران نیز بـــرای رشـــد ارزش دلاری 

و بازگشـــت بـــه دوران اوج خـــود نیازمند دو 
اتفاق اســـت: اول، اصـــاح رویکـــرد ارزی و 
دوم، گره‌گشـــایی از مسیر ورود سرمایه‌گذار 
خارجـــی کـــه حتمـــاً شـــرکت‌های ارزنـــده 
بورس تهـــران برایشـــان جذابیـــت فراوان 
دارد. بـــازار ســـهام عربســـتان ســـعودی بـــا 
جهشـــی بزرگ روبه‌رو شـــد و پس از انتشار 
گزارشـــی از بلومبرگ مبنی بـــر اینکه ممکن 
اســـت بـــه‌زودی محدودیت‌هـــای مالکیت 
خارجی شـــرکت‌های بورســـی کاهش یابد، 
۱۲۴ میلیـــارد دلار به ارزش بـــازار آن افزوده 

. شد
بـــا  ۲۳ ســـپتامبر  شـــاخص »تـــداول« روز 
اعـــام ایـــن خبـــر بیـــش از ۵ درصد رشـــد 
کرد که بیشـــترین افزایـــش در بیش از پنج 
ســـال گذشـــته بود.  این جهـــش پس از آن 
رخ داد کـــه یکـــی از اعضـــای هیأت‌مدیـــره 
ســـازمان بورس عربســـتان )CMA( اعلام 
کرد، تغییر قانون مالکیت ســـرمایه‌گذاران 

خارجی تا پایان ســـال شـــدنی اســـت.
رشـــد  بـــا  عربســـتان  بانک‌هـــای  ســـهام 
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بی‌ســـابقه ۹.۲ درصـــدی مواجـــه شـــدند. 
بسیاری از مؤسســـات معتبر سرمایه‌گذاری 
جهـــان پیش‌بینـــی کردنـــد کـــه در صورت 
اجرایی شـــدن ایـــن تغییـــر، میلیاردها دلار 
سرمایه به بورس عربســـتان جذب خواهد 
شـــد؛ بـــازاری کـــه امســـال بـــه دلیـــل افت 
قیمـــت نفـــت، از رونـــد صعـــودی بازارهای 

نوظهور عقـــب مانـــده بود.
در حـــال حاضر ســـقف مالکیت ســـهامدار 
خارجی در شـــرکت‌های بورسی حداکثر ۴۹ 
درصد است و ســـرمایه‌گذاران امیدوارند که 
بـــا کاهش محدودیت‌ها، موجی از ســـرمایه 
خارجی به ســـمت عربستان ســـرازیر شود. 
گلدمن ســـاکس برآورد می‌کنـــد این اقدام 
منجـــر بـــه افزایـــش ارزش ســـهام شـــناور 
بـــورس عربســـتان از ۲۹۸ میلیـــارد دلار به 
۳۸۹ میلیارد دلار خواهد شـــد و ســـهم بازار 
ســـعودی‌ها از ۳.۱ درصـــد بـــه ۴ درصـــد در 
بـــورس اقتصادهـــای نوظهـــور برمی‌گردد. 
این اقدام در راســـتای تلاش‌هـــای ولیعهد 
محمـــد بـــن ســـلمان بـــرای تعمیـــق بـــازار 
ســـرمایه داخلـــی و هم‌راســـتا شـــدن آن با 
سایر کشـــورهای خلیج فارس خواهد بود. 
برای نمونه، امارات متحده عربی در ســـال 
۲۰۱۹ اجازه مالکیـــت ۱۰۰ درصدی خارجی‌ها 

در تمـــام صنایع را صـــادر کرد.
صلاح شـــاما، رئیس بخش ســـرمایه‌گذاری 
در ســـهام منطقـــه خاورمیانـــه و شـــمال 
آفریقـــا در فرانکلیـــن تمپلتـــون، می‌گوید: 
»آنچـــه این اقدام را بســـیار مؤثر می‌ســـازد، 
کامـــل  حـــذف  اســـت:  آن  تأثیـــر  ابعـــاد 
محدودیت‌هـــا می‌تواند بیـــش از ۱۰ میلیارد 
 Passive( دلار ســـرمایه‌گذاری منفعـــل
Inflows( جـــذب کنـــد، باعـــث بهبـــود 
 FTSE و MSCI جایگاه در شـــاخص‌های
شود و وزن عربســـتان در شاخص بازارهای 
نوظهـــور MSCI را تقریبـــاً ۱۰۰ واحـــد پایـــه 

افزایـــش دهد.«
او اضافـــه کرد، گرچـــه این یـــک گام مثبت 
و محـــرک قوی بـــرای رشـــد تکنیـــکال بازار 
اســـت، اما تداوم عملکرد خوب بازار سهام 
عربســـتان به عوامل بنیادی و چشـــم‌انداز 

کلی اقتصاد بســـتگی خواهد داشـــت. 
سهام عربســـتان در ماه‌های گذشته تحت 
تأثیـــر نگرانی‌هـــای ژئوپلیتیکـــی، کاهـــش 
قیمـــت نفت و سیاســـت‌های ریاضتی دچار 

افت شـــده‌اند. 
هرچند تصمیم ســـازمان بورس عربســـتان 
یـــت  کثر ا لکیـــت  ما بـــه  زه  جـــا ا ی  بـــرا
قطعـــی  هنـــوز  خارجـــی  ســـرمایه‌گذاران 
نیســـت، امـــا در صورت تصویب، مشـــخص 

نیســـت که ســـقف نهایی مالکیت خارجی 
چقـــدر خواهد بـــود. با این حـــال، هرگونه 
اجازه بـــرای مالکیت بـــالای ۵۰ درصد گامی 
مهم به‌ شـــمار می‌رود، زیرا بـــرای اولین بار 
به ســـرمایه‌گذاران خارجی اجـــازه می‌دهد 
شـــرکت‌های  ســـهام  اکثریـــت  مالکیـــت 

بورســـی عربســـتان را در اختیـــار بگیرند.
این تصمیـــم بالقوه، جـــان تازه‌ای بـــه بازار 
ســـهام عربســـتان داده اســـت؛ چـــرا کـــه 
شـــاخص اصلی ایـــن کشـــور امســـال یکی 
از بدتریـــن عملکردهـــا را در ســـطح جهان 
داشـــته و بیـــش از ۵ درصد افت کـــرده، در 
حالـــی‌ که شـــاخص MSCI جهانی نزدیک 

به ۱۷ درصد رشـــد داشـــته اســـت. 
تـــاً  عمد ن  وشـــندگا فر  ، ن میـــا یـــن  ا ر  د
در  نـــد،  بوده‌ا داخلـــی  ســـرمایه‌گذاران 
حالی‌کـــه ســـرمایه‌گذاران خارجـــی از ایـــن 
فرصـــت بـــرای ورود فعال‌تـــر به بـــازار بهره 
گرفته‌انـــد. جی‌پـــی مـــورگان پیش‌بینـــی 
ســـقف  برداشـــتن  صـــورت  در  می‌کنـــد 
مالکیـــت، حدود ۱۰.۶ میلیارد دلار ســـرمایه 
به بـــازار وارد شـــود. ای‌اف‌جـــی هرمس نیز 
انتظـــار دارد حـــدود ۱۰ میلیـــارد دلار ورودی 
ســـرمایه ایجاد شود. ســـهام بانک الراجحی 

بـــا رشـــد ۱۰ درصـــد مواجه شـــد. 
هـــر دو نهـــاد جی‌پـــی مـــورگان و ای‌اف‌جی 
هرمس پیش‌بینـــی کرده‌اند کـــه این بانک 
بیشـــترین بهـــره را از تغییـــرات احتمالـــی 
خواهد برد و بین ۵ تا ۶ میلیارد دلار سرمایه 
جذب خواهد کرد. بانک ملی عربســـتان و 
بانـــک الانماء نیـــز از دیگر برنـــدگان کلیدی 

این تصمیـــم خواهند بود.
برداشـــتن محدودیت‌هـــا همچنیـــن وزن 
ی  شـــاخص‌ها ر  د ا  ر ن  بســـتا عر ســـهام 
MSCI افزایش می‌دهد.  بازارهای نوظهور 
بـــه گفتـــه تحلیلگـــر جی‌پی‌مـــورگان، وزن 
عربســـتان در شـــاخص بازارهـــای نوظهـــور 
MSCI ممکـــن اســـت به حـــدود ۴ درصد 
برســـد، در حالـــی کـــه اکنـــون حـــدود ۳.۱ 

درصد اســـت.
پیـــش از این، شـــرکت‌هایی که بیشـــترین 
درصـــد ســـهام در اختیـــار ســـرمایه‌گذاران 
خارجی را داشـــتند عبارت بودند از: شرکت 
بیمـــه »تاوونیا«، شـــرکت فناوری »راســـان« 
و اپراتـــور مخابراتـــی »اتصـــالات موبایلـــی« 
کـــه مالکیـــت خارجـــی آنهـــا بیـــن ۲۰ تا ۲۵ 
درصـــد بـــود. بانک ملـــی عربســـتان بیش 
از ۱۷ درصد از ســـهام آزاد شـــناور خود را در 
اختیـــار خارجی‌هـــا دارد، در حالی‌که بانک 
الراجحـــی کمتر از ۱۵ درصـــد و بانک الانماء 

کمتـــر از ۱۰ درصد.

 دو شرط بهبود وضعیت بورس تهران دو شرط بهبود وضعیت بورس تهران

 کشورهای منطقه  کشورهای منطقه 
چگونه به بازار سرمایه خود شکل می دهند؟چگونه به بازار سرمایه خود شکل می دهند؟

واریز مرحله دوم سود سهام عدالت تکمیل شد
واریز ســـود ســـهام عدالت مرحله دوم از روز چهارشنبه آغاز شد 
و بیـــش از ۴۴ میلیون ســـهامدار مبالغ ســـود خود را در حســـاب 

بانکـــی دریافت کردند. 
بـــا آغاز واریـــز مرحله دوم ســـود ســـهام عدالت مربوط به ســـال 
مالـــی ۱۴۰۲، بیـــش از ۴۴ میلیون دارنده این ســـهام مبالغ ســـود 

خـــود را در حســـاب‌های بانکی دریافـــت کرده‌اند. 
طبق اعـــام شـــرکت ســـپرده‌گذاری مرکـــزی )ســـمات(، میزان 
ســـود واریزی بـــرای دارندگان ســـبدهای مختلف ســـهام عدالت 

به شـــرح زیر اســـت:
سبد ۴۵۲ هزار تومانی: ۷۴۷ هزار تومان

سبد ۴۹۲ هزار تومانی: ۸۱۴ هزار تومان
سبد ۵۳۲ هزار تومانی: ۸۸۱ هزار تومان

سبد یک میلیون تومانی: ۱ میلیون و ۶۵۰ هزار تومان
 

دلیل عدم واریز سود برای برخی سهامداران
برخـــی از مشـــمولان ســـهام عدالـــت هنـــوز ســـودی دریافـــت 
نکرده‌انـــد. مهـــدی حاجی‌وند، دســـتیار رئیس ســـازمان بورس، 
علـــت اصلی ایـــن مشـــکل را ایراد در شـــماره شـــبا، وجـــود چک 

برگشـــتی یـــا حســـاب‌های دو امضایی دانســـت.
وی تأکیـــد کـــرد: »ســـهامداران باید اطلاعـــات بانکی خـــود را در 

ســـامانه ســـجام اصلاح کنند. 
ســـود تنها بـــه حســـاب بانکی ثبت‌شـــده به نـــام خود ســـهامدار 
واریـــز می‌شـــود و هیـــچ نیـــازی بـــه مراجعه حضـــوری یـــا ورود به 

لینک‌های مشـــکوک نیســـت.«
 

وضعیت سهامداران فوت‌شده
طبـــق اعلام ســـازمان بـــورس، از زمـــان آغاز اجرای طرح ســـهام 
عدالت در ســـال ۱۳۸۵ تاکنون، حدود ۴ میلیون نفر از دارندگان 

ســـهام عدالت فوت کرده‌اند. 
بـــرای بیش از یک میلیون نفر از آنهـــا فرآیند انحصار وراثت انجام 
شـــده و وراث این افراد، یعنـــی بیش از ۴.۵ میلیـــون نفر، در این 

مرحله مشـــمول دریافت سود شده‌اند. 
همچنیـــن افـــرادی کـــه عزیزان‌شـــان قبـــل از اول مـــرداد ۱۳۹۹ 
فـــوت کرده‌انـــد، می‌توانند بـــرای انحصار وراثت اقـــدام کنند و در 
اولیـــن فرصـــت پرداخت ســـود، این مبلغ به حســـاب آنهـــا واریز 
خواهد شـــد. شـــرط اصلی دریافـــت ســـود، ثبت‌نام در ســـامانه 

ســـجام است.
 

مجموع سود پرداختی در دو مرحله
پـــس از تکمیـــل مرحلـــه دوم، دریافتـــی ســـهامداران عدالت به 

این صورت اســـت:
سبد ۴۵۲ هزار تومانی: ۱ میلیون و ۴۳۱ هزار تومان
سبد ۴۹۲ هزار تومانی: ۱ میلیون و ۴۹۱ هزار تومان

سبد ۵۳۲ هزار تومانی: ۱ میلیون و ۶۸۶ هزار تومان
سبد یک میلیون تومانی: ۳ میلیون و ۱۶۳ هزار تومان

اخبار

گروه بورس

گزارش


