
گزارشي‌از‌ورود‌نهادهاي‌نوپديد‌به‌بازار‌سهام

منشاء خير در بورس تهران
حضور ميلياردي اما تاريخي

بع��د از تجربه موفق حضور قرارگاه 
س��ازندگي خاتم الانبی��اء از ده��ه 70 
تاکن��ون در پروژه هاي بزرگ عمراني 
کشور )به ویژه در مقام قدرتمندترین 
سدساز کشور(، نیمه دوم سال ۸۶ نقطه 
عطفي بود که مجموعه هاي همکار و در 
واقع وابس��ته به سپاه تصمیم گرفتند تا 
در قالب شرکت های سرمایه گذاری به 
بورس تهران وارد شوند. اما این بار در 
مقام شرکت سرمایه گذاری »مهر اقتصاد 
ایرانیان«، که وابسته به »موسسه مالی و 

اعتباری مهر« )بسیجیان( است.

حرکت ه��ای ج��دی این ش��رکت در 
بازار، به اوایل س��ال 87 بر مي گردد. در 
این سال، سازمان خصوصی سازی بخش 
زی��ادی از واگذاری س��هام دولتی را در 
راستای اصل 44 قانون اساسی در بورس 

تهران انجام داد.
ای��ن ش��رکت، ب��ا حضور ق��وی در 
مزایده های شرکت های دولتی، توانست 
برنده بس��یاری از آن ها باشد. نقدینگی 
بسیار بالای این ش��رکت که بنا به گفته 
مدیرعامل آن، از محل سپرده های موسسه 
مالی و اعتباری مهر است، برگ برنده مهر 

اقتصاد ایرانیان در بورس تهران بود.
این ش��رکت هم اکنون س��هام مدیریتی 

بسیاری از ش��رکت های بزرگ بورسی از 
جمله »تراکتور س��ازی ایران«، »آلومینیوم 
ای��ران«، »فولاد مبارکه اصفهان«، »تایدواتر 
خاورمیانه«، »صدرا«، »سرمایه گذاری توسعه 
صنعتی ایران«، »توسعه معادن روی ایران« و 
»مخابرات ایران« که سابقا متعلق به دولت 

بودند را در اختیار دارد.
میزان سرمایه گذاری انجام شده از طرف 
»مه��ر«، برای خرید س��هام در بورس، از 
س��ال 87 تاکنون به صورت نقد و اقساط 
بالغ بر دو هزار میلیارد توم��ان )دو میلیارد 
دلار( برآورد مي ش��ود. از رقم یادش��ده، 
ح��دود 500 میلیارد تومان به صورت نقد 
پرداخت شده است و اکثر قریب به اتفاق 

این شرکت ها پس از ورود »مهر« به ترکیب 
سهامداران آنها رشد قابل توجه قیمت را 
تجربه کرده اند ک��ه از جمله آنها مي توان 
بر رش��د اخیر 98درصدي قیمت س��هام 
»تولید معادن روي« اشاره کرد که همه این 
اتفاقات ناشي از اعتمادي است که جامعه 
س��هامداري نسبت به حضور این شرکت 

سرمایه گذاري قدرتمند در بورس دارند.
ب��ه بیان دیگ��ر، »مهر اقتص��اد« بعد از 
خریداری س��هام شرکت های مورد نظر 
خود، هم توانس��ته به س��ودآوری آن ها 
کمکی کند، هم از ضررهاي ش��رکت ها 
کاسته اس��ت و هم قدرت نقدشوندگي 

سهام را افزایش داده است. 

 عليرضا باغاني

گروهي از تحلیلگران بازار معتقدند که ورود مهر و حتي قرارگاه خاتم  
یا دیگر نهادهاي مردمي و انتفاعي به بورس، نه تنها بدون تفكر نیست، 
بلكه به دلیل حجم بالای سرمایه ای است که این گروه ها در اختیار دارند 

که مي تواند بخشی از کمبود نقدینگی بازار را جبران کنند
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»عیس��ی رضایی«، مدیرعامل شرکت 
»مهر اقتصاد ایرانیان«، درباره استراتژی 
خریده��ای م��ا در ب��ورس و به طور 
خاص شرکت متبوعش مي گوید:»بنای 
ما سرمایه گذاری در صنایعی است که 
نی��از به تقوی��ت دارن��د و منافع آن ها 
نصیب همه مردم مي ش��ود.«وی توجیه 
س��رمایه گذاری های  نداشتن  اقتصادی 
این شرکت را رد مي کند و معتقد است 
که شرکت متبوعش هر جا که دست به 
خرید سهام ش��رکتی زده، »منشا خیر« 

بوده اس��ت.
او مي گوی��د: »ش��ما ببینید، ما در هر 
شرکتی که ورود پیدا کردیم، تحولات 

مثبتی را از افزایش قیمت سهام شرکت 
گرفته تا اجرای طرح های توسعه برای 
س��ودآوری آینده اجرا کردیم. الان در 
بورس ته��ران مردم »مهر« را به عنوان 
حامي  مي شناسند و این باعث شده که 

دید مناس��بي نس��بت به ما پیدا کنند.«
اما با نگاهی به روند معاملات س��هام 
ش��رکت هایی که »مهر« در آن ها درصد 
بالایی س��هام دارد، مش��خص مي شود 
که دلی��ل اصلی افزایش قیمت س��هام 
این دست از ش��رکت ها، حمایت های 
قیمتی یا بازارگردانی نامحسوس سهام 
است. به این معنی که »مهر«، به صورت 
غیر مستقیم با خرید سهام شرکت های 

خود از افت قیمتی جلوگیری مي کند و 
همین مساله باعث شده که سهامداران 
هم به س��مت خرید سهام شرکت های 

»مهر« علاقه نش��ان دهند.
در واق��ع »مه��ر« روش نوی��ن و در 
عی��ن حال ارزش��مندي را در افزایش 
اعتم��اد معامله گران به بورس در پیش 
گرفت��ه  و به نقدش��وندگي بازار کمک 

کرده اس��ت.
بي ش��ک ت��وان نقدینگی ب��الای این 
نهادها، آن ها را به س��رمایه گذاری در 
نهاده��ای پول��ی راغب ک��رده و اتفاقا 
تجرب��ه موفق��ی را هم ب��رای آن ها به 
دنبال داشته است. تاسیس صندوق های 
و  مال��ی  موسس��ات  قرض الحس��نه، 
بازنشس��تگی و  اعتباری، صندوق های 
پس انداز؛ همگی توانستند حجم زیادی 
از س��پرده ها را به س��مت خود جذب 
کنند و در عین حال در اقتصاد کش��ور 
به ویژه بازار پول و سرمایه نقش موثر 

و مثبتي ایفا کنند.
گروه��ي از تحلیلگران بازار معتقدند 
که ورود »مه��ر« و حتي قرارگاه خاتم  
ی��ا دیگ��ر نهادهاي مردم��ي و انتفاعي 
به بورس، نه تنها بدون تفکر نیس��ت، 
بلک��ه به دلیل حجم بالای س��رمایه ای 
اس��ت که این گروه ها در اختیار دارند 
که مي تواند بخش��ی از کمبود نقدینگی 

بازار را جبران کنند.
ب��ه اعتقاد ای��ن گ��روه، تعاوني هاي 
وابس��ته به نهادهاي نظامي همواره در 
صنای��ع پایه ای و اس��تراتژیک بورس 
س��رمایه گذاری مي کنن��د. اتخ��اذ این 
سیاس��ت، نه تنها باعث رشد و توسعه 
صنایع پایه ای کش��ور مي شود، بلکه به 
دلیل حجم بالای س��هامداران خرد این 
ش��رکت ها، فرصت چانه زنی را نیز در 

اختی��ار ای��ن گ��روه ق��رار مي ده��د.
اف��زون بر ای��ن حض��ور نظامیان در 
ترکیب سهامداری شرکت های بزرگ و 
مهم بورسی، باعث دلگرمي  سهامداران 
حقیقی این شرکت ها که در واقع مردم 
هستند، مي شود. چرا که به دلیل ماهیت 
این نهادها، اصولا جامعه س��هامداران 
اطمین��ان بیش��تري به س��رمایه گذاري 
در ب��ورس مي کنند. اما »مه��ر اقتصاد 
ایرانیان« از یک سال پیش تاکنون، سایه 
ی��ک رقیب هم جنس به نام »س��ازمان 
تامی��ن اجتماعی نیروهای مس��لح« که 
با نام ش��رکت س��رمایه گذاری »ساتا« 
در ب��ورس ته��ران فعال اس��ت را در 
کنار خود احس��اس مي کند. بدهی های 
ب��الای دولت به این  س��ازمان، حضور 
این س��ازمان غیردولتي که متولي امور 
550هزار  بازنشسته است را در بورس 

تهران رقم زده اس��ت.
در واق��ع، دولت به ج��ای پرداخت 
نقدی بدهي هاي خود، بخشی از سهام 
ش��رکت های دولتي را تح��ت نام »رد 
دی��ون دولتی« به این س��ازمان واگذار 
کرده اس��ت. ج��دا از رد دیون، دولت 

امتیازه��ای زیادی هم به این ش��رکت 
در  قیم��ت  تخفی��ف  از  اس��ت؛  داده 
مزایده های بورس��ی تا واگذاری سهام 

س��ودده ترین ش��رکت های دولتی.
در ح��ال حاضر، »س��اتا« س��هامدار 
شرکت های بزرگی چون »سرمایه گذاری 
غدیر« اس��ت و س��هام »بان��ک ملت« 
و »پالایش��گاه نف��ت اصفه��ان« را نیز 
داش��ت که بعدها آنه��ا را فروخت، از 
س��وي دیگر از س��اتا به عن��وان مالک 
احتمال��ي 95درصد س��هام نمایش��گاه 
بین الملل��ي یاد مي ش��ود. رقیب »مهر« 
فعلا با چراغ خاموش در بورس تهران 
حرک��ت مي کند. چرا که تا به حال در 
مزایده هاي بزرگ  ش��رکت نکرده و در 
بازار سهام هم حضور چندان پررنگی 
ندارد، اما در مقابل این ش��رکت براي 
حف��اري ش��مال برنامه ری��زي مي کند، 
ش��رکتي که در آن س��هام 14درصدي 
دارد. همچنین ارزش پتروش��یمي هاي 
خود را به 3هزار میلیارد تومان رسانده 

است.
از برآیند تحرکات »ساتا« در بورس، 
مي توان اینگونه نتیجه گیری کرد که این 
سازمان در آینده حضوري جدي تر در 

ب��ازار دارد.
ب��ه ط��ور س��نتی، س��هامداران خرد 
در  س��رمایه گذاری  ته��ران،  ب��ورس 
ش��رکت هایی را ترجیح مي دهند که از 
وجود س��هامدار عمده قوی در ترکیب 
س��هامداری آن مطمئن باش��ند. به بیان 
دیگ��ر، حقیقی های ب��ازار، گرایش به 
س��متی دارند ک��ه به تعبیر خودش��ان 
»مطمئن تر« باشد و بتواند حداکثر سود 

را برای آن ها داشته باش��د.
در ای��ن زمین��ه یک س��هامدار جزء 
مي گوید: »بع��د از ورود مهر به بازار، 
سهام هر شرکتی را که این نهاد نظامي  
در آن س��رمایه گذاری کرده، خریده ام. 
چون حداق��ل منفعت این کار حمایتی 
اس��ت که مهر از س��هام خود به عمل 
مي آورد و اجازه نمي دهد قیمت س��هم 
پایی��ن بیاید.«آخری��ن تجرب��ه حضور 
موث��ر نهاده��اي این چنیني ب��ه معامله 
مخاب��رات بازمي گ��ردد، معامله اي که 
طي آن 50درصد از س��هام بزرگ ترین 
ش��رکت بورس به کنسرس��یوم »تولید 

اعتماد مبین« رس��ید. 
ش��رکتي که قرابتي دیرین��ه با گروه 
بهم��ن و البت��ه ب��ه بنیاد تعاون س��پاه 
دارد. هرچن��د این کنسرس��یوم رقیبي 
همچون مهراقتصاد ایرانیان را در کنار 
خ��ود داش��ت، اما با موفقی��ت در این 
معامله کلیدي، موجب توجه دوچندان 
معامله گران بازار به نماد »اخابر« ش��د، 
تا جایي که س��هام مخابرات در بورس 
ته��ران پ��س از این معامل��ه 8 میلیارد 
دلاری با صف خرید مواجه شد. حال 
به نظر مي رس��د سهام داران، شاهد یک 
حضور تاریخي اما میلیاردي در بورس 

88تهران هس��تند.
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