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گیری از خدمات نیاز به بهره: موسوی حدیث – بورس گروه

گذاری بهینه و کارآ و نیز لزوم ای تخصصی برای سرمایهمشاوره
گذاری و مالی، زمینه اهمیت این خدمات در مباحث سرمایه

و مالی را در بازار  گذاریهای مشاور سرمایهگیری شرکتشکل
درآمدهای  سرمایه کشور پدید آورده است. دراین میان اما بررسی

که در اولین مرحله از چرخه عمر خود قرار دارد، این صنعت نوپا 
های مشاور درصد از درآمدهای شرکت۴۳دهد تنها نشان می

گذاری دارای مجوز فعالیت، از محل فعالیت اصلی این سرمایه
ها ناشی ب شده و عمده درآمدهای فرعی این شرکتها کسشرکت

 .گذاری در اوراق بهادار بوده استاز سرمایه

 

به اعتقاد کارشناسان مواردی از جمله قرار داشتن در اولین مرحله از چرخه عمر، عدم وجود مزیت رقابتی خاص در این صنعت، 
ها، محدود بودن بازارها و ابزارهای برای فعالیت این دست شرکت بوروکراسی پیچیده اداری برای تاسیس و اخذ مجوزهای لازم

روند که مانع از توسعه و پیشرفت این صنعت نوپا در بازار سرمایه کشور موانعی به شمار می ترینمالی در داخل کشور و... مهم
 .اندشده

درخصوص لزوم تشکیل موسساتی که در بازار « دنیای اقتصاد»گو با وگذاری امین آفاق، در گفتمدیرعامل مشاور سرمایه
ای تخصصی جهت کنند، توضیح داد: نیاز به استفاده از خدمات مشاورهسرمایه اقدام به ارائه خدمات مشاوره سهام می

ی مشاور هاگیری شرکتگذاری و مالی، زمینه شکلگذاری بهینه و همچنین لزوم اهمیت این خدمات در مباحث سرمایهسرمایه
گذاری در اجرای موفق هایی برای سرمایهکه با توجه به نقش چنین شرکت وجود آورده استگذاری و مالی را بهیهسرما
های مشاوره یافته شرکتهای اقتصادی و اصل تخصیص منابع محدود به نیازهای نامحدود، در کشورهای توسعهپروژه

ذاری و گها در مباحث مالی و سرمایهترین مولفهو یکی از اصلیای ویژه بوده گذاری دارای جایگاه تخصصی و حرفهسرمایه
ها و المللی نیز در اندازههای مشاوره در عرصه بینروند. مهدی فرازمند گفت: شرکتتخصیص بهینه منابع به شمار می

ن با توجه به تواتر های کوچکپردازند. برخی شرکتهای مختلف به ارائه خدمات تخصصی در بازارهای مختلف میسرمایه
یز در قالب تر نهای بزرگدهند و بعضی شرکتصورت تخصصی ارائه میگذاری را بهرقابتی خود تنها بخشی از خدمات سرمایه

 گذاریهای مشاور سرمایهتوان به شرکتکنند، همچنین از دیدگاهی دیگر مینوعی هلدینگ مالی فعالیت می

(Investment Advisor) تر گذاری بیشهای مشاور سرمایهور مالی نیز اشاره کرد. به گفته وی شرکتهای مشاو شرکت
 الیهای مشاور مگذاری و تشکیل و مدیریت پرتفوی را به عهده دارند و در مقابل شرکتخدمات تخصصی در زمینه سرمایه
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(financial advisor) وی، تامین مالی و... را به گذاری و مدیریت پرتفدر واقع پکیجی از خدمات مالی از قبیل سرمایه
 .کنندمشتریان خود ارائه می

صویب گذاری از طریق تفرازمند با اشاره به اینکه در بازارهای سرمایه پیشرفته، ایجاد ضابطه برای فعالیت مشاوران سرمایه
قانون مشاوران  عنوان مثال در ایالات متحده آمریکا،گذاری محقق شده است، توضیح داد: بهقوانین مشاور سرمایه

گذاری نزد کمیسیون بورس و اوراق آورد که کلیه مشاوران سرمایهوجود میاین الزام را به ۴۳۱۳گذاری مصوب سال سرمایه
های شگذاری همگام با توسعه سایر بخهای مشاوره سرمایههای توسعه یافته شرکتبهادار این کشور به ثبت برسند. در کشور

ترین عوامل در تحرک اقتصاد کشورها هستند. همچنین در اند و در حال حاضر، یکی از اثرگذارغ رسیدهاقتصادی به رشد و بلو
ره گذاری بالقوه، نیاز به استفاده از خدمات تخصصی مشاوهای سرمایهتبع توسعه ابزارهای مالی و افرایش گزینهاین کشورها به

 .گذاری و مالی بسیار برجسته استور سرمایههای مشامالی به شکل فزاینده رشد داشته و نقش شرکت

رای رشد ها بترین دغدغهگذاری امین آفاق با بیان اینکه در کشورهای در حال توسعه یکی از اساسیمدیرعامل مشاور سرمایه
حلیلگر تگذاری در سیستم اقتصادی است، افزود: یک بازار کارا به افراد مطلع و و توسعه، نظم بخشیدن به فرآیند سرمایه

نند. ارائه طور منصفانه تعیین کها را بهگذاری نیازها را مرتفع کرده و قیمتنیازمند است، تا بتواند در زمینه اطلاعاتی و قیمت
گذاری و بازار سرمایه را در جذب سرمایه گذاران را در اتخاذ تصمیمات سرمایهاین خدمات توسط افراد مطلع و آگاه، سرمایه

، زمینه برای فعالیت ۴۶۰۱بیان کرد: در کشور ما نیز به دنبال تصویب قانون بازار اوراق بهادار در آذرماه  کند. ویکمک می
عنوان نهادهای مالی جدید فراهم شده است. به گفته وی براساس ضوابط موجود، نهادهای مالی نیز اشخاصی هستند که به

گذاران نهادی و خُرد، ایفای نقش کرده و فرآیند تامین مالی از مایههای اقتصادی نیازمند منابع مالی و سرواسط بین بنگاه
 .گذاری استکنند که یکی از جدیدترین آنها، نهاد موسوم به مشاور سرمایهطریق بازار سرمایه را برای آنها تسهیل می

ی حقوقی است که در قالب گذاری شخصقانون بازار اوراق بهادار، مشاور سرمایه ۴ماده  ۴۳فرازمند گفت: بر اساس بند 
دستورالعمل تاسیس  ۴ماده  ۶دهد و طبق بند گذار مشاوره میقراردادی مشخص، درباره خرید و فروش اوراق بهادار، به سرمایه

قانون بازار اوراق ۴ ماده ۴۳موضوع بند  گذاری عبارت است از هرگونه مشاورهگذاری، مشاوره سرمایهو فعالیت مشاور سرمایه
ر در مورد خرید یا فروش اوراق بهادار که از جمله شامل مواردی مانند توصیه به خرید، فروش یا نگهداری اوراق بهادار، بهادا

اظهارنظر راجع به روند قیمت یا عرضه و تقاضای اوراق بهادار در آینده، اظهارنظر راجع به ارزش )قیمت( اوراق بهادار است. 
ها با استفاده از دانش و تخصص خود، تمام توان خود را آفاق تاکید کرد: این شرکت گذاری امینمدیرعامل مشاور سرمایه

گذاران گذاری کرده تا بیشترین امکان سودآوری را برای سرمایههای جذاب سرمایهصرف شناسایی اوراق بهادار و سایر گزینه
 .فراهم کنند

فعالیت خود را آغاز کرده است،  ۴۶۰۳ذاری در ایران در اسفندماه گوی با اشاره به این موضوع که اولین شرکت مشاوره سرمایه
گذاری تحت نظارت سازمان بورس و اوراق بهادار مشغول به فعالیت هستند. شرکت مشاور سرمایه ۴۶افزود: در حال حاضر 

با نظارت دقیق بر بازار گانه، ۴۶های ها بر بازار سرمایه نیز بیان کرد: این شرکتوی در تشریح تاثیر اقدامات این شرکت
وند شهای بالقوه و سپس تصمیمات کارآی خود، موجب میگذاریسرمایه های مختلف و ارزیابیسرمایه، برآورد ارزش دارایی

ی گذاری تخصیص یابند. این نهادها به دلیل تخصصهای مختلف سرمایهگذاران به گزینهای کارآ از سرمایهمنابع مالی به گونه



توانند نقش اساسی در کاهش تورم، افزایش ها و اتخاذ تصمیمات مناسب میگذاری دارند، با ارائه مشاورهه سرمایهکه در حوز
 .تولید و بهبود کارآیی اقتصاد داشته باشند و از این طریق موجبات رشد و توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی را فراهم کنند

بندی کرد که در جدول گذاری در ایران را نیز به دو گروه اصلی و فرعی طبقههای مشاور سرمایهوی منابع درآمدی شرکت
طور خلاصه اشاره شده است. فرازمند گفت: براساس بررسی آخرین گزارش منتشر شده از سوی همراه متن جزئیات آن به

گذاری دارای مجوز سرمایههای مشاور درصد از درآمدهای شرکت ۴۳شود که تنها سازمان بورس و اوراق بهادار مشخص می
ها ناشی از ها کسب شده است. همچنین عمده درآمدهای فرعی این شرکتفعالیت، از محل فعالیت اصلی این شرکت

ترین دلیل این عدم تناسب این است که صنعت مشاور گذاری در اوراق بهادار بوده است. به گفته وی یکی از عمدهسرمایه
مرحله معرفی، رشد، بلوغ و افول( قرار دارد و هنوز نتوانسته به  ۱ولین مرحله از چرخه عمر )شامل گذاری در ایران در اسرمایه

 .جایگاه واقعی خود برسد

 گذاریسرمایه مشاوره هایشرکت موفقیت گانه 6 موانع

 :زیر توضیح دادگذاری امین آفاق برخی از موانع موفقیت این صنعت نو پا را در کشور به شرح مدیرعامل مشاور سرمایه

. گذاری و صنعتهای مشاور سرمایهقرار داشتن در اولین مرحله از چرخه عمر، عدم آشنایی بازار با محصولات شرکت .۴
های تبلیغات گسترده موجب شده است تا گذاری و عدم امکان انجام هزینههای مشاور سرمایهکوچک بودن شرکت

 .ها آشنایی کافی نداشته باشندر سرمایه با محصولات و خدمات این شرکتگذاران و فعالان بازابسیاری از سرمایه

 هایعدم وجود مزیت رقابتی خاص در این صنعت. از جمله موارد تاثیرگذار بر دامنه فعالیت و سودآوری شرکت  .۴
رائه مجموعه گذاری، قادر به اگذاری، وجود رقبایی است که علاوه بر ارائه خدمات مشاوره سرمایهمشاور سرمایه

ی تواند موجب ایجاد فضایها میمتنوعی از خدمات به مشتریان هستند. امکان ارائه سبدی از خدمات برای این شرکت
 .ناسالم برای رقابت در این حوزه شود

ز از گذاری نیهای مشاور سرمایهبوروکراسی پیچیده اداری برای تاسیس و اخذ مجوزهای لازم برای فعالیت شرکت  .۶
ها است. با توجه به چرخه عمر این صنعت و نیاز حمایتی آن، متولیان ر دلایل توسعه کمی و کیفی این شرکتدیگ

تر این صنعت به سمت مرحله دوم از چرخه توانند با اقدامات حمایتی خود منجر به حرکت سریعبازار سرمایه نیز می
 .عمر شوند

های مشاور کشور که باعث محدود کردن قلمرو فعالیت شرکت محدود بودن بازارها و ابزارهای مالی در داخل .۱
ود المللی نیز دچار چالش ششود که روابط کشور در عرصه بینشود. این مشکل زمانی دوچندان میگذاری میسرمایه

گذاران هدانیم سرمایطور که میالمللی نیز از دسترس خارج شود. از سوی دیگر هماناین صورت ابزارهای مالی بینو به
رو نکنند؛ از ایالمللی اغلب برای ورود به بازار کشورهای هدف از طریق نهادهای مالی معتبر آن کشور اقدام میبین

کاهش پیدا  هاتوجهی از مشتریان بالقوه این شرکتالمللی در کشور، در واقع بخش قابلگذاران بینبا کاهش سرمایه
 .یابدها نیز کاهش میدر نتیجه سرعت رشد و توسعه این شرکتکند و به دنبال آن روند سودآوری و می

ین ها است؛ بنابراین سطح کیفی ابندی این شرکتگذاری در ایران عدم رتبهاز دیگر مسائل صنعت مشاور سرمایه  .5
ورد مای و هایی حرفهتوجه عدم وجود مکانیزمی جهت تعیین شرکتشود. از دیگر موارد قابلها مشخص نمیشرکت



المللی ذار بینگطوری که یک سرمایهالمللی برای ورود به بازار کشور است، بهگذاران بینوثوق برای معرفی به سرمایه
 .تواند به کدام نهادهای مالی مراجعه کندتواند تشخیص دهد که برای ورود به بازار ایران مینمی

 گذاری، فعالیتهای مشاوره سرمایهت پیش روی شرکتهای غیر مجاز. یکی از مشکلاها و سایتفعالیت وبلاگ  .۳
خبری هستند که بدون اخذ مجوز از سازمان بورس و اوراق بهادار  -های تحلیلیها و شرکتها، وبلاگگسترده سایت

 .پردازندگذاری میبه ارائه خدمات مشاوره سرمایه

ی از روندهای توسعه صنعتی، اطلاعات تکنولوژیکی، اطلاعات گذاری با آگاههای مشاوره سرمایهفرازمند با بیان اینکه شرکت
ا توانند موجبات رشد و توسعه اقتصادی کشور رای، استراتژیک و... میاقتصادی در سطح ملی و بین المللی، مطالعات منطقه

ری زده در بورس جلوگیابای و بعضا شتهای غیرحرفهگذاری در واقع از بروز تصمیمفراهم آورند، تاکید کرد: مشاوران سرمایه
ن صورت کنند.به گفته وی در ایگیری آگاهانه در این بازار را فراهم میکنند و زمینه لازم برای ارتقا سطح تحلیل و تصمیممی
یابد، بلکه از بروز تلاطمات ناشی از ای در این بازار افزایش میحرفهویژه افراد غیرتنها فرصت سودآوری سهامداران بهنه
شود. وی در پایان تاکید کرد: با توجه به چرخه عمر این صنعت و تارهای هیجانی و غیرمنطقی در بورس نیز جلوگیری میرف

رسد، جهت تقویت موقعیت رقابتی و تسهیل ادامه فعالیت نیاز به توجه بیشتر متولیان جهت عبور از این مرحله به نظر می
هیداتی جهت مقابله با موانع مذکور اتخاذ شود تا در آینده بتوان شاهد رشد و گذاری، لازم است تمهای مشاور سرمایهشرکت

اری جهت گذهای مشاور سرمایهگذاری در بازار سرمایه ایران باشیم. همچنین شرکتشکوفایی عملیات صنعت مشاور سرمایه
دمات تخصصی خود به فعالان و تر دامنه و حوزه فعالیت خود، نیازمند بازاریابی و معرفی بیشتر خگسترش هرچه سریع

 .گذاران بازار سرمایه هستندسرمایه
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