
روایت مدیرعامل بیمه البرز
 از هم افزایی با گروه مالی صبا تامین

تامین مالی در عصر انقلاب صنعتی چهارم

 w w w . s a b a t a m i n . i rSABA TAMIN

     DECEMBER 2025      1447 آذر مـــاه  1404      جمادی الثانی  

25

حلقه های کلیدی در تحقق اهداف گروه مالی صبا  تامین

رشد شتابان صنعت تامین مالی جمعی در ایران 

کارنامه ۸ ماهه ۱۴۰۴ کارگزاری صبا تامین

دستاوردها و چشم‌انداز سبدگردان اندیشه صبا در سال جاری



آقایـــــــــی،  علـــــی  بختیــــــاری،  بردیـــــا  هیــات تحریریــه:  
شــاهرخ قبادیــان، ســید یاســر حسینــی، حمیدرضــا ترابی، 

حسیــن ریحانــی، محمدرضــا بیــات

و  سـرمایه گذاری  معاونـت  گـذاری:  سیاسـت  شورای 
مهندسـی مالـی، معاونـت برنامـه‌ریزی و امور شـرکت ها و 

صباتامیـن مالـی  گروه  عمومـی  روابـط  مدیریـت 

نـظری،  داور  دکتـر  شـماره:  ایـن  هـمکاران  تیـم  اعضـای 
دکتـر محمـد پورطالبـی، میثـم مسـمان‌زاده، دکتـر اعظـم 
هنردوسـت، علـی آقایـی، دکتـر علـی جـابری زاده، دکتـر 
هاشـمی،  آمنـه  امیرشـاهی،  علـی  سـمیعی،  محمدرضـا 

قاسـمی شـادی 

       صاحب امتیاز: گروه مالی صبا تامین

      رئیس شورای سیاست گذاری: دکتر بهرنگ اسدی قره جلو

      سردبیر: دکتر حامد حامدی نیــا

      دبیر تحریریه: محسن سالک

      کارشناس برنامه‌ریزی محتوایی: لیلا لامعی

      دبیر نظارت بر محتوا: دکتر محمد پور طالبــی

      دبیر هنری: میلاد کفاشیان فــام

      گرافیک و صفحه آرایی: میترا استیری

     طراح پوستر: محمد جواد میرزایی

شمـاره بیست و پنج        تهیـه شــده در گروه مالـی صبا تامیـن        

نشانی:   تـهــران، میدان آرژانتیــن، خیابان شهید احمــد 
قصیر،خیابــــان شــــهید احمدیان) پانزدهـم( شمـــــاره 14

کد پستی: 1513814414                    تلفـــن:    021-88721261
               

www.sabatamin.ir
info@sabatamin.ir
sabatamin.co
sabataminco
sabatamin financial group

   DECEMBER 2025          1447 آذر مــاه  1404       جمادی الثانی

25

روایت مدیرعامل بیمه البرز
 از هم افزایی با گروه مالی صبا تامین

تامین مالی در عصر انقلاب صنعتی چهارم

 w w w . s a b a t a m i n . i rSABA TAMIN

     DECEMBER 2025      1447 آذر مـــاه  1404      جمادی الثانی  

25

حلقه های کلیدی در تحقق اهداف گروه مالی صبا  تامین

رشد شتابان صنعت تامین مالی جمعی در ایران 

کارنامه ۸ ماهه ۱۴۰۴ کارگزاری صبا تامین

دستاوردها و چشم‌انداز سبدگردان اندیشه صبا در سال جاری



سخن آغازین 

مصاحبه

حلقه های کلیدی در5
 تحقــق اهــداف گروه مالی صبا تامین

بیمـــــه البــــــــــــــــرز در مسیر تحـــــول 
دســتاوردها و چشم‌انداز سبدگردان اندیشه 10سازمانـــــــی

صبا در سال جاری

فصل جدید فعالیت های ســبدگردان
 اندیشه صبا

24

28

تحلیل

مصاحبه

تحلیل

یادداشت

یادداشت

بیمه

 تامیـــــن مالــــــی در عصــــر6
 انقلاب صنعتــــــــی چهـــــــــــــــارم

رشــــــــــــــد  شــتابــــــــــــــان16
 صنعت تامین مالــــی جمعــــی در ایــــــران

ماموریــت و نقش صبا تامین ایرانیان
 در ســاختار گروه مالی صبا تامین

7

یادداشت 14

22
نقــش هامــون صبا در تکمیل زنجیره ارزش 

شســتا و صبا تامین

زیرساخت نویــــــن مدیریت دانـــــش در گـــروه 
کارنامــه ۸ ماهــه ۱۴۰۴ کارگزاری صبا تامین26مالــــی صبــــا تامیــــــن

اهمیت »بنـــــد  چ« و تاثیر آن بر پذیرش، 
مسیــر نــوآوری و خلق ارزش کارگزاری بیمه 30شــفافیت و حکمرانی شرکتی

تامین آینده

مصاحبه

یادداشت

یادداشت

19

فهرســت



1404 25- آذر  شــماره  4



www.sabatamin.ir5

سخن آغازین

گروه مالــی صبــا تامیــن به عنــوان یکــی از ارکان اصلــی ارائــه خدمــات مالــی در ســاختار شــرکت ســرمایه گذاری تامیــن 
اجتماعــی )شســتا(، طــی ســال های اخیــر در مــسیری قرار گرفته اســت که بیــش از هر زمــان دیگــر، ضرورت نگاه یکپارچه 
ــع در اقتصــاد کــشور، نوســانات  و بهــره‌گیری از ظرفیت هــای متــنوع شــرکت های تابعــه را نمایــان می کنــد. تحــولات سری�
بازارهــای مالــی، تغییــر الگوهــای تامیــن مالــی و انتظــارات فزآینــده ذی نفعــان، ایجــاب می کنــد کــه هلدینگ هــای مالــی 

بزرگ، نقــش خــود را فراتــر از مدیریــت دارایــی صــرف تعریــف کــرده و بــه بازیگرانــی فعــال تبدیــل شــوند.
ــر تقویــت زنجیــره خدمــات مالــی، توســعه تــوان تخصصــی  در چنیــن فضایــی، راهبــرد کلان گروه مالــی صبــا تامیــن ب
شــرکت های زیرمجموعــه و ایجــاد هم‌افزایــی موثــر میــان آن هــا اســتوار شــده اســت. شــرکت های تابعــه گروه، هــر یــک بــا 
ماموریــت و تخصــص مشــخص، اجــزای مکمــل ایــن زنجیــره هستنــد و نقــش آن ها در تحقــق اهــداف کلان گروه، نقشــی 

تعیین کننــده اســت.
ســال های اخیــر بــرای اقتصــاد ایــران و بازارهــای مالــی، ســال هایی مملــو از عدم‌قطعیــت و تغییــرات پی‌درپــی بــوده 
اســت. تورم مزمــن، محدودیت هــای تامیــن مالــی، نوســانات نرخ ارز، تحریم هــای خارجــی و محدودیت هــای مقرراتــی، 
فضــای فعالیــت بنگاه هــای اقتصــادی را پیچیده تــر از گذشــته کــرده اســت. در ایــن شــرایط گروه مالــی صبــا تامیــن تلاش 
کــرده اســت تــا بــا تکیــه بــر تحلیــل داده مــحور و بهــره‌گیری از ابزارهــای نویــن مالــی، ایــن مســئولیت را بــه‌صورت نظام منــد 
دنبــال کنــد. یکــی از محورهــای اصلــی تحــول در گروه مالــی صبــا تامیــن، ارتقــای نقــش شــرکت های تابعــه از واحدهــای 
عملیاتــی بــه بازیگــران موثــر در زنجیــره ارزش بــوده اســت. در ایــن رویکرد، هر شــرکت تابعه نه تنها بــر بهبود عملکرد خود 
تمرکــز دارد، بلکــه در چارچــوب یــک نقشــه راه مشــترک، بــه تکمیــل حلقه هــای خدمــات مالــی گروه کمــک می کنــد. ایــن 
نگاه، زمینه ســاز افزایــش هماهنگــی میــان بخش هــای مختلــف، کاهــش هزینه هــای مــوازی، بهبــود کیفیــت خدمــات و 

در نهایــت افزایــش کارایــی کل گروه شــده اســت.
نشریــه »صبــا تحلیــل« کــه بــا هــدف ارائــه تــصویری روشــن از دســتاوردها، رویکردهــا و برنامه هــای گروه مالــی صبــا تامیــن 
ــل  ــان منتق ــه مخاطب ــه را ب ــرکت‌های تابع ــتکارات ش ــدی و اب ــولات کلی ــماره، تح ــر ش ــود، تلاش دارد در ه ــر می ش منتش
کنــد. در ایــن نســخه نیــز تمرکــز بــر تواب�ــع گروه بــوده اســت. بــا ایــن حــال، هــدف فراتــر از گــزارش عملکــرد صــرف اســت و 
تبییــن نگاهــی اســت کــه گروه مالــی صبــا تامیــن بــه آینــده خــود، نقــش شــرکت های تابعــه و مســئولیت هایش در قبــال 
ذی نفعــان دارد. امیدواریــم مطالــب ایــن نشریــه تــصویری جامــع از رویکردهــا، توانمندی هــا و مسیــر تحولــی گروه مالــی 
صبــا تامیــن ارائــه کنــد و نشــان دهــد کــه ایــن مجموعه، بــا اتکا به ســرمایه انســانی متخصص، شــرکت های تابعــه توانمند 

و نگاه آینده مــحور، مسیــر خلــق ارزش پایــدار را بــا جدیــت و مســئولیت‌پذیری دنبــال می کنــد.

حلقه های کلیدی در تحقق اهداف گروه مالی صبا تامین

دکتر بهرنگ اسدی
مدیر عامل گروه مالی صبا تامین
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در جهان امروز که شتاب تحولات فناورانه، قواعد بازی در اقتصاد را دگرگون 
شرکت ها  برای  تزئینی  یا  لوکس  انتخاب  یک  دیگر  نوآوری  است،  ساخته 
نیست؛ بلکه ضرورتی حیاتی برای بقا، رقابت پذیری و رشد پایدار است. با این 
حال، مسیر تحقق نوآوری در بسیاری از شرکت ها، به‌ویژه در اقتصادهای در 
حال توسعه، اغلب با مانعی بزرگ همچون کمبود مناب�ع مالی و دشواری در 

دسترسی به ابزارهای تامین مالی کارآمد و منعطف روبه‌رو است.
واقعیــت ایــن اســت کــه »تامیــن مالــی« خــود بــه یکــی از مهم‌تریــن حوزه های 
نیازمنــد نــوآوری تبدیــل شــده اســت. در شــرایطی کــه نــوآوری در محصــولات 
ــا  ــت، ام ــترش اس ــال گس ــب‌وکار در ح ــای کس ــا و مدل ه ــات، فرآینده و خدم
ســازوکارهای تامیــن مالــی در بســیاری از کشورهــا همچنــان سنتــی، کنــد و 
پرهزینه‌انــد. از همیــن‌رو، می تــوان گفــت امروز بیــش از هــر زمــان دیــگری، بــه 
نــوآوری در تامیــن مالــی بــرای تحقــق نــوآوری در کســب‌وکار یــا به تعبیــر دیگر، 

»نــوآوری بــرای نــوآوری« نیازمندیــم.
جهان در سال های اخیر شاهد ظهور و رشد ابزارها و الگوهای نوینی بوده 
است که تامین مالی را از ساختارهای سنتی و انحصاری بانک محور به سمت 

مدل های باز، فناورانه و مبتنی بر دارایی‌های جدید سوق داده‌اند. 
تامین مالی؛ گلوگاه مزمن نوآوری در ایران

اگــر نگاهــی واقع بینانــه بــه زیســت بوم نــوآوری کــشور بیندازیــم، درمی یابیــم که 
علیرغــم رشــد کمــی اســتارتاپ ها، پارک هــای علــم و فنــاوری و مراکــز نــوآوری، 
یکــی از گلوگاه هــای مزمــن همچنــان تامیــن مالــی اســت. دسترســی محــدود 
بــه ســرمایه خطرپذیــر، دشــواری ارزش گــذاری دارایی هــای نامشــهود، ضعــف 
ــع بانکــی  بــازار ثانویــه بــرای ابزارهــای مالــی نــو و تمرکــز بیــش از حــد بــر مناب�
باعــث شــده تــا چرخــه‌ ســرمایه گذاری نوآورانــه در کــشور بــه کنــدی پیــش رود.

از ســوی دیگــر، بســیاری از شــرکت های بزرگ نیــز بــرای ورود بــه پروژه هــای 
فناورانــه بــا چالش هــای مشــابهی روبــه‌رو هستنــد؛ زیــرا نظــام مالــی موجــود 
غالبــا بــرای مدل هــای سنتــی ســرمایه گذاری طراحــی شــده و با منطق نــوآوری 

)کــه مبتنــی بــر آزمــون و خطــا، انعطــاف و پویایــی اســت( ســازگار نیســت.
بنابرایــن، گشــودن افق هــای تــازه در تامیــن مالــی، نــه یــک انتخــاب جانبــی، 
بلکــه ضرورت حیاتــی بــرای تحقــق اقتصــاد دانش بنیــان اســت. خوشــبختانه 
جهــان امروز الگوهــای موفــق و متنوعــی در ایــن زمینــه عرضــه کرده اســت که 

می تــوان از آن هــا الهــام گرفــت.
در ادامه به برخی از مهم‌ترین این روش‌ها اشاره می شود که هر یک می تواند 

الهام بخش طراحی سازوکارهای نوین تامین مالی در کشور باشد.
مسیرهای نوین و نوآورانه تامین مالی در جهان

 )Asset Tokenization( توکنیزه کردن دارایی ها و پروژه ها   
بــه معنــای تبدیــل دارایی هــای واقعــی )از جملــه املاک،  توکنیزه ســازی 
بــه توکن هــای  آتــی(  یــا حتــی درآمدهــای  تجهیــزات، پروژه هــای عمرانــی 
امکان  رویکــرد،  ایــن  اســت.  بلاک‌چیــن  فنــاوری  بــر  مبتنــی  دیجیتــال 
بــه‌شکل  را  دارایی هــا  مشــارکت‌پذیری  و  نقدشــوندگی  تقســیم پذیری، 

می کنــد. فراهــم  بی ســابقه‌ای 
در واقع، ســرمایه گذاران می توانند با مبالغ اندک در پروژه های بزرگ مشــارکت 
کننــد و دارایی هــا بــه‌صورت دیجیتــال و شــفاف معاملــه شــوند. چنیــن مدلــی 

علاوه بــر جــذب ســرمایه از مناب�ــع متــنوع، زمینه ســاز شــفافیت، کاهــش 
هزینه هــای تامیــن مالــی و افزایــش ســرعت گــردش ســرمایه اســت.

)Asset Securitization( سکیوریتیزه کردن دارایی ها   
سکیوریتیزه ســازی یکــی از ابزارهــای کلیــدی در بازارهــای مالــی پیشــرفته 
ــه،  ــل معامل ــادار قاب ــه اوراق به ــد ب ــای غیرنق ــل دارایی ه ــا تبدی ــه ب ــت ک اس

امکان تامیــن مالــی از طریــق بــازار ســرمایه را فراهــم می ســازد.
به عنــوان نمونــه، شــرکت ها می تواننــد جریان هــای نقــدی آتــی خــود )ماننــد 
درآمــد حاصــل از فروش محصــولات یا قراردادهای بلندمدت( را به پشــتوانه 
ــع  ــازی مناب� ــر آزادس ــد علاوه ب ــن فرآین ــد. ای ــل کنن ــادار تبدی ــار اوراق به انتش
بلوکه شــده، منجــر بــه تنوع بخشــی بــه مناب�ــع مالــی، توزی�ــع ریســک و افزایــش 

عمــق بــازار ســرمایه می شــود.
 )Data Monetization Financing( تامین مالی مبتنی بر داده   

در اقتصــاد دیجیتــال امروز، داده به عنــوان »نفت جدید« شــناخته می شــود. 
شــرکت هایی کــه از داده هــای خــود ارزش خلــق می کننــد، می تواننــد از ایــن 

دارایــی نامشــهود بــرای تامیــن مالــی نیز بهــره بگیرند.
تولیدشــده توســط  بــر داده، داده هــای  تامیــن مالــی مبتنــی  در مــدل 
یــا عملیــات  کســب‌وکارها )اعــم از داده هــای مشــتریان، زنجیــره تامیــن 
داخلــی( بــه دارایــی قابــل ارزش گــذاری تبدیــل می شــود و براســاس آن 
ــع مالــی جــذب کــرد. ایــن روش، به‌ویــژه بــرای اســتارتاپ ها و  می تــوان مناب�
ــد و  ــزاری کارآم ــد، اب ــدودی دارن ــی مح ــی فیزیک ــه دارای ــاور ک ــرکت های فن ش

می شــود. محســوب  آینده نگــر 
       تامین مالی مبتنی بر سازمان های خودگردان غیرمتمرکز

)Decentralized autonomous organization-based Financing(
نهادهـای  از  )DAO( نسـل جدیـدی  سـازمان های خودگـردان غیرمتمرکـز 
سرمایه گذاری هستند که بر بستر بلاک‌چین و با حاکمیت جمعی و شفاف 
عمـل می کنند. در این سـاختار، تصمیـم‌گیری درخصوص تخصیص مناب�ع 
و حمایـت از پروژه هـا بـه‌صورت جمعـی و الگوریتمـی انجـام می شـود. تامین 
مالـی مبتنـی بـر DAO می تواند به‌ویـژه در پروژه های نوآورانـه و دانش بنیان، 
مدل هـای جدیـدی از سـرمایه گذاری جمعی و مبتنی بر اعتماد غیرمتمرکز 
را فراهم کند. این الگو با حذف واسطه ها، افزایش شفافیت و تسری�ع فرآیند 
تصمیـم‌گیری، چشـم‌اندازی نـو بـرای توسـعه نوآوری هـای فناورانـه ترسـیم 

می‌کند.
)Supply Chain Finance( تامین مالی زنجیره تامین   

در بســیاری از صنای�ــع، نقدینگــی و ســرمایه در گــردش عمدتــا در زنجیــره 
تامیــن قفل شــده اســت. تامیــن مالی زنجیره تامیــن با اســتفاده از ابزارهای 
جدیــد و کارآمــد امکان آزادســازی ایــن مناب�ــع را فراهم می کنــد. در این مدل، 
تامین کننــدگان می تواننــد بــا اتکا بــه اعتبــار خریــداران بزرگ، زودتــر از موعــد 
بــه مناب�ــع مالــی دسترســی یابنــد. ایــن رویکــرد، موجبــات بهبــود نقدینگــی 
و ســرمایه در گــردش بنگاه هــا، کاهــش هزینــه تامیــن مالــی و افزایــش 

تــاب‌آوری زنجیــره ارزش را فراهــم مــی‌آورد.
از نوآوری نهادی تا نوآوری فناورانه 

اگــر بخواهیــم اقتصــاد دانش بنیــان را از شــعار به واقعیــت تبدیل کنیم، باید 
بپذیریــم کــه تحقــق نــوآوری فناورانــه بــدون نــوآوری نهــادی ممکــن نیســت. 
نظــام تامیــن مالــی کــشور بایــد از قالب هــای سنتــی، وثیقه مــحور و بانکــی 

فراتــر رود و بــه ســازوکارهای هوشــمند، مشــارکتی و نوآورانــه مجهــز شــود.
تامیــن  سکیوریتیزه ســازی،  توکنیزه ســازی،  چــون  ابزارهایــی  بــه کارگیری 
مالــی داده‌مــحور، DAO هــا و SCFهــا می توانــد افــق جدیــدی پیــش روی 
ــا  ــن ابزاره ــاید. ای ــان بگش ــتارتاپ های دانش بنی ــز اس ــرکت های بزرگ و نی ش
نه تنهــا تامیــن مالــی پروژه هــای نوآورانــه را تســهیل می کننــد، بلکــه خــود 

ــرد. ــد ک ــل خواهن ــی عم ــام مال ــوآوری در نظ ــوتور ن ــوان م به عن
اقتصــاد آینــده، اقتصــادی اســت کــه در آن ســرمایه به انــدازه نــوآوری چابک و 
فناورانه باشــد. امروز باید جســارت بازاندیشی در سازوکارهای مالی را داشته 

باشــیم؛ زیــرا نــوآوری، بــدون نــوآوری در تامین مالــی، دوام نخواهد داشــت.

معاون نوآوری و اقتصاد دانش بنیان شستا
دکتر داور نظری

 تامیـــن مالــــی در عصــــر
 انقلاب صنعتــــــی چهـــــــــــــارم

تحلیل
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صنعــت بیمــه ایــران در ســال های اخیــر بــا چالش هــای ســاختاری متعــددی 
ــه  ــی گرفت ــارهای رقابت ــازار و فش ــع ب ــرات سری� ــه از تغیی ــت ک ــوده اس ــه ب مواج
تــا نیــاز بــه نــوآوری در خدمــات و تجربــه مشــتری را شــامل می شــود. در 
چنیــن فضایــی، شــرکت هایی کــه بتواننــد تحــول ســازمانی، مدیریــت ریســک 
هوشــمند و توســعه دیجیتــال را در اولویــت قــرار دهنــد، فرصــت رشــد و مزیت 

رقابتــی پیــدا می کننــد.
ــی  ــی رضای ــر موس ــای دکت ــا آق ــی ب ــی اختصاص ــتا، گفت‌وگوی ــن راس در همی
میرقائــد، مدیرعامــل بیمــه الــبرز، ترتیــب داده‌ایــم تــا نگاهــی دقیــق بــه 
اســتراتژی ها، برنامه‌هــای دیجیتــال، نوآوری هــا در رســیدگی بــه خســارت و 
همکاری هــای راهبــردی ایــن شــرکت با گروه مالی صبا تامین داشــته باشــیم.
بیمــه الــبرز در یــک ســال گذشــته چــه رویکــردی را بــرای تبدیــل چالش هــای 

ســاختاری صنعــت بیمــه بــه فرصت رشــد در پیــش گرفته اســت؟
بیمه البرز چالش های ساختاری صنعت بیمه ایران را به عنوان موتور محرک 
یک تحول سازمانی در نظر گرفته و در قالب یک نقشه راه تحول به فرصت 

رشد تبدیل می کند. این نقشه راه بر سه محور اصلی استوار است:
از  حرکــت  بــا  الــبرز  بیمــه  محصــول:  و  کســب‌وکار  مــدل  در  تحــول   .1
فروش محوری به مشــتری‌محوری، نیازهای واقعی مشــتریان را شناســایی و 
محصــولات را بــر اســاس آن هــا طراحــی می‌کنــد. تمرکــز بــر توســعه بیمه هــای 
اختیــاری ســودآور )ماننــد بیمه هــای مهندســی، مســئولیت، زندگــی، انرژی و 
درمــان تکمیلی شــرکتی( به تــنوع پرتفوی، افزایش ســهم بیمه هــای اختیاری 

بیمـــه البــــــــــــــــرز در مسیر تحـــول سازمانـــــــی
روایت مدیرعامل بیمه البرز از هم‌افزایی با گروه مالی صبا تامین

ــد. ــک می کن ــاری کم ــای اجب ــه بیمه ه ــک اتکا ب ــش ریس و کاه
تحــول  برج  برنامــه  راه‌انــدازی  بــا  دیجیتــال:  زیرســاخت های  توســعه   .2
دیجیتال، فرآیندهای کلیدی شــرکت یکپارچه سازی شــده و امکان همکاری 
بــا اســتارتاپ ها، شــرکت های فنــاور و پلتفرم‌هــای مختلــف فراهــم می شــود. 
ســرمایه گذاری در تحلیــل داده، فرآیندهــای کشــف تقلــب، ارزیابــی ریســک و 
قیمت گــذاری را هوشمندســازی کــرده و دقــت تصمیم‌گیری هــای بیمــه‌ای را 

ــد. ــش می‌ده افزای
3. ارتقای حکمرانی ریســک و ســرمایه انســانی: با نوســازی ســاختار مدیریت 
ریســک، ریســک های عملیاتــی، مالــی، فنــی و بــازار بــه طور دقیق تــر پایــش 
ــک  ــل ریس ــر تحلی ــی ب ــرای فروش مبتن ــبکه فروش ب ــوند. آموزش ش می ش
و نیازســنجی، ســطح تعــاملات حرفــه‌ای بــا مشــتریان را ارتقــا داده و نوســازی 
نظــام انگیزشــی، کارکنــان را بــه ســمت اهــداف ســودآور و بلندمــدت هدایــت 

می کنــد.
چــه اســتراتژی هایی بــرای مدیریــت ریســک های تورمــی، بهبــود کیفیــت 
ارزیابــی ریســک، کنــترل نسبــت خســارت و ایجــاد ســودآوری پایــدار مبتنــی 

بــر بیمــه‌گری اتخــاذ کرده‌ایــد؟
ایــن بیمــه بــرای مدیریــت ریســک های تورمــی و حفــظ ســودآوری بیمــه‌گری، 
مجموعــه‌ای از اقدامــات هماهنــگ و مکمــل را بــه کار گرفتــه اســت. ایــن 
شــرکت بــا اســتقرار نظــام ارزیابــی ریســک پیشــرفته، از داده هــای تاریخــی، 
الگوهای خســارت، رفتار مشــتریان و شــاخص های ریسک صنعتی استفاده 

مصاحبه
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ــرب  ــای مخ ــد و از رقابت ه ــش یاب ــک افزای ــرش ریس ــت در پذی ــا دق ــد ت می کن
قیمتــی فاصلــه گرفتــه شــود. هم‌زمــان، کنــترل نسبــت خســارت از طریــق 
توســعه ســامانه های هوشمند کشــف تقلب، به کارگیری کارشناسی دیجیتال 
بــرای رســیدگی سری�ــع و دقیــق بــه خســارات، ارائــه خدمــات مدیریــت ریســک 
پیشــگیرانه بــه مشــتریان ســازمانی و هــمکاری بــا شــرکت های بزرگ بــرای 
ــدن  ــک ش ــه نزدی ــه ب ــی ک ــود، اقدام ــال می ش ــز دنب ــاط حادثه‌خی ــش نق کاه

بـه اـسـتانداردهای فـنـی کـمـک می کـنـد. نسـبـت خـسـارت ـ
در حوزه مالــی نیــز بیمــه الــبرز بــا تنوع‌بخشــی بــه پرتفــوی ســرمایه گذاری، 
کاهــش اثــر تورم بــر بازدهــی، مدیریــت ســاختار زمانــی دارایی هــا و بدهی هــا 
ــرای کنــترل ریســک نقدینگــی و بهــره‌گیری از ظرفیــت بیمه هــای اتکایــی،  ب
توانســته ریســک های بزرگ و غیرمنتظــره را مدیریــت کــرده و ثبــات ســودآوری 

را حفــظ کنــد.
بیمــه الــبرز چــه مزیت رقابتــی در میان شــرکت های مشــابه دارد و اســتراتژی 

شــرکت در این زمینه چیســت؟
مزیــت رقابتــی جدیــد بیمــه الــبرز بر تجربــه مشــتری و تحول دیجیتــال متمرکز 
ــتاوردهای  ــتا دس ــن راس ــرکت در همی ــال ش ــاله دیجیت ــه سه س ــوده و برنام ب
مهمی به همراه داشــته اســت. در حوزه خســارت، راه‌اندازی ســامانه پرداخت 
هوشــمند و اجرای فرآیند »پرداخت خســارت ۴۸ ســاعته« برای خســارات خرد 
خــودرو بــا اســتفاده از پــردازش تصویــر و ارزیابــی دیجیتال، ســرعت و ســهولت 
رســیدگی را بــه طور چشــمگیری افزایــش داده و بــه کارگیری دستیــار هــوش 
مصنوعی برای نخســتین بار در صنعت بیمه در ارزیابی و پرداخت خســارت 
درمــان، تجربــه‌ای نوآورانــه و رضایت بخــش بــرای مشــتریان ایجاد کرده اســت.
 CRM همچنیــن ایجــاد پرونــده الکترونیــک بیمه‌گــذار، اســتقرار سیســتم های
پیشــرفته بــا نمــای ۳۶۰ درجــه از مشــتری و یکپارچگــی کانال هــای ارتباطــی، 
شــفافیت و هماهنگــی خدمــات را بهبــود داده و تعامــل مشــتریان بــا شــرکت 
را تســهیل کــرده اســت. برنامــه سه ســاله دیجیتــال بیمــه الــبرز بــا توســعه 
بیمه‌نامه هــای ســلف‌سرویس، ایجــاد بازارچــه دیجیتــال بــرای فروش آنلایــن 
محصــولات و گســترش ابزارهــای تحلیــل داده، مسیــر حرکــت شــرکت بــه 
ــرده  ــوار ک ــتری محور را هم ــک و مش ــال چاب ــتم دیجیت ــک اکوسیس ــمت ی س

اســت.
همکاری هــای بیمــه الــبرز و گروه مالــی صبــا تامیــن در چــه حوزه هایــی 

شکل گرفتــه و چشــم‌انداز توســعه ایــن همکاری هــا چیســت؟
همکاری هــای میــان بیمــه الــبرز و گروه مالــی صبــا تامیــن در حوزه هــای زیــر 

شکل گرفتــه اســت:
 پوشــش های بیمــه‌ای اختصاصــی: ارائــه پوشــش های بیمــه‌ای جامــع 
بــرای شــرکت های زیرمجموعــه و پروژه هــای زیرســاختی صبــا تامیــن کــه 
شــامل بیمه هــای آتش‌سوزی، مهندســی، مســئولیت، انرژی، ماشیــن‌آلات و 

بیمه هــای مالــی می شــود.

ــت  ــن امنی ــرای تضمی ــا ب ــک پروژه ه ــق ریس ــی دقی ــک: ارزیاب ــت ریس  مدیری
ســرمایه گذاری و تــداوم فعالیت هــای صنعتــی.

  هم‌افزایــی مالــی و عملیاتــی: گســترش پرتفــوی ســودآور ســازمانی بیمــه 
الــبرز و بهره منــدی گروه مالــی صبــا تامیــن از پوشــش های تخصصــی و 

مدیریــت ریســک پیشــرفته.
چشــم‌انداز توســعه این همکاری ها شــامل طراحی محصولات ویژه کارکنان 
و پیمــانکاران گروه مالــی صبا تامین، ایجاد پلتفرم مدیریت ریســک مشــترک، 
توســعه ابزارهــای پوشــش ریســک مالــی بــرای پروژه هــای ســرمایه گذاری و 

گســترش هــمکاری در ارزیابــی ریســک صنعتی و زیســت محیطی اســت.
بیمــه الــبرز چــه نوآوری هایی در رســیدگی به خســارت بــرای مشــتریان بزرگ 
ــارت و  ــش خس ــاثیری روی کاه ــه ت ــات چ ــن اقدام ــته و ای ــازمانی داش و س

مدیریــت ریســک دارد؟
بیمــه الــبرز در حوزه رســیدگی بــه خســارت بــرای مشــتریان بزرگ و ســازمانی، 
نوآوری هــای متعــددی را پیاده ســازی کــرده اســت. پلتفــرم گــزارش خســارت 
ــه  ــت نتیج ــدارک، دریاف ــذاری م ــارت، بارگ ــن خس ــت آنلای ــازمانی امکان ثب س
کارشناســی و پیــگیری پرونــده را بــه صورت کامــل دیجیتــال فراهــم می کنــد.
همچنیــن بــا بهــره‌گیری از ارزیابــی دیجیتــال و فنــاوری هــوش مصنوعــی، 
خســارت ها بــدون نیــاز بــه بازدیــد حــضوری بررســی شــده و ســامانه های 
تشــخیص تقلــب، خســارت های غیرواقعــی را شناســایی می کننــد. علاوه 
بــر ایــن، بیمــه الــبرز بــا ارائــه گزارش هــای تحلیــل ریســک، شناســایی نقــاط 
حادثه‌خیــز و پیشــنهاد راهکارهــای اصلاحــی، مدیریــت ریســک پیش‌گیرانه را 
در ســازمان های بزرگ نهادینــه کــرده و بــه کاهــش خســارت و بهبــود امنیــت 

ــد. ــک می کن ــتریان کم ــای مش فعالیت ه
بیمــه الــبرز چگونــه بــا هلدینگ هــای راهبــردی هــمکاری می کنــد و هــدف 

ایــن همکاری هــا چیســت؟
بــر  راهبــردی  هلدینگ هــای  بــا  الــبرز  بیمــه  بلندمــدت  هــمکاری  مــدل 
ارائــه خدمــات جامــع و شــراکت در مدیریــت ریســک اســتوار اســت. ایــن 
هــمکاری شــامل ارائــه مجموعــه‌ای از خدمــات بیمــه‌ای تخصصــی، آموزش، 
مشــاوره و مدیریــت ریســک می شــود و روابــط سنتــی فروش بیمه نامــه را 
بــه ســمت شــراکت واقعــی در مدیریــت ریســک ارتقــا می‌دهــد. بیمــه الــبرز از 
هلدینگ هــای راهبــردی انتظــار دارد تــا اطلاعــات دقیــق ریســک و ســاختار 
عملیاتــی خــود را ارائــه کننــد تــا پوشــش های بیمــه‌ای بــا دقــت بــالاتری 
طراحــی شــوند و در مقابــل، خــود متعهــد بــه ارائــه خدمــات اختصاصــی، 
ــر ایــن، توســعه  کارشناســی تخصصــی و پشتیبانــی مســتمر اســت. علاوه ب
نــوآوری مشــترک بــرای پاســخ به نیازهــای آینده صنای�ــع، از اهــداف اصلی این 

ــی‌رود. ــمار م ــه ش ــدت ب ــمکاری بلندم ه
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واسپــاری صبــا تامیـــن

۱-افز�یش ث�وت سهامدار�ن

۲-ارتقای ســـطح خدمات قابل ار�ئه به بازنشست�ان و مســـتم�ی بگ�ر�ن سازمان تام�ن اجتماعی و �ارکنان 

شستا گ�وه  شرکت های 

۳-کمک به نوســـا�ی تجه�ز�ت و خطوط تولید شرکت های گ�وه شستا

۴-تن�ع بخشـــی فعالیت های مالی شرکت های گ�وه شستا

مالی منا��ع  �هینه  ۵-مدی��ت 

�و�کرد، اهداف و استر�ت�ی ها 

خدمات و فعالیت ها

 تام�ن مالی مشت�ی از ط��ق تهیه �الا اعم 

از منقـــول و غ�رمنقـــول توســـط شـــرکت و 

وا�ـــذا�ی آن بـــه مشـــت�ی صرفـــا در قالب 

قر�ردادهای اجاره به شرط تملیک و ف�وش 

اقساطی در چارچوب قانون عملیات بانکی 

بدون ��ا، آی�ن نامه ها و دست�ر�لعمل های 

م��وطه 

هدف از تاس�س
به منظ�ر تکم�ـــل زنج�ره ا�زش خدمات 

گ�وه مالی صبا تام�ن، از ط��ق وام دهی 

خرد، تام�ن تجه�ز�ت و تاس�ســـات م�رد 

ســـرمایه گذا�ی  گ�وه  شـــرکت های  نیـــاز 

تام�ـــن اجتماعـــی و ار�ئـــه خدمـــات بـــه 

بازنشست�ان تام�ن اجتماعی

چشم انداز 

تبدیل شـــدن به یکـــی از برت��ن شـــرکت های ار�ئـــه دهنده 

خدمات واسپا�ی و کسب سود حدا�ث�ی از باز�ر 

 شرکت واسپا�ی صبا تام�ن (سهامی خاص)

تا��خ تاس�س: ۱۴۰۴/۰۸/۱۹

مدیرعامل: مسعود محمدطاه�ی

مالک: گ�وه مالی صبا تام�ن
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دستاوردها و چشم‌انداز سبدگردان اندیشه صبا در سال جاری
در مصاحبه با معاون سرمایه گذاری سبدگردان اندیشه صبا بررسی شد:

ــا  ــی صب ــی گروه مال ــازوی مال ــوان ب ــه عن ــا ب ــه صب ــبدگردان اندیش ــرکت س ش
تامیــن نقــش مــحوری و راهبــردی دارد. بــا توجــه بــه اینکــه گروه مالــی 
صبــا تامیــن یکــی از بزرگ‌تریــن هلدینگ‌هــای کــشور اســت و مالکیــت 
صددرصــدی ایــن شــرکت را بــر عهــده دارد، عملکرد ســبدگردان و رشــد مناب�ع 

تحــت مدیریــت آن بــرای گروه از اهمیــت ویــژه‌ای بــرخوردار اســت.
معــاون  پورطالبــی،  محمــد  دکتــر  بــا  گفت‌وگویــی  منــظور،  همیــن  بــه 
ــا ضمــن بررســی  ــم ت ــا ترتیــب داده‌ای ســرمایه گذاری ســبدگردان اندیشــه صب
و  چشــم‌انداز  جــاری،  ســال  در  شــرکت  ایــن  دســتاوردهای  و  عملکــرد 
اســتراتژی های پیــش روی آن را بــرای توســعه بــازار ســرمایه و افزایــش ســهم 

گروه در ایــن حوزه مورد بحــث قــرار دهیــم.
نقش سبدگردان در ساختار سرمایه گذاری گروه مالی صبا تامین را چگونه 

تعریف می کنید و مهم‌ترین انتظارات گروه از این سبد چیست؟
ــدی  ــهامدار صددرص ــن س ــا تامی ــی صب ــتحضرید گروه مال ــه مس ــطور ک همان
شــرکت ســبدگردان اندیشــه صبــا اســت و ایــن مــوضوع ایجــاب می کنــد کــه 
اهــداف کلان و اســتراتژی های شــرکت تحــت رهنمودهــا و راهــبری گروه مالــی 
و در چارچــوب ماموریــت آن تدویــن و اجــرا شــود. گروه مالــی صبــا تامیــن بــا 
خالــص ارزش دارایــی بیــش از 900 هــزار میلیــارد ریالــی و ارزش بــازار بیــش از 
400 هــزار میلیــارد ریالــی نقشــی اساســی در بــازار ســرمایه ایــران ایفا کــرده و لذا 
انتظــار مــی‌رود نقــش و وظایــف شــرکت‌های مدیریتــی خــود را حــول مــحور 

یـف کـنـد. سـرمایه و توـسـعه آن تعرـ ـبـازار ـ
تــصور عمــوم از گروه مالــی و شــرکت های وابســته بــا توجــه بــه مالکیــت نهایی 
آن هــا، یــک مجموعــه دولتــی بــا بروکراســی فــراوان اســت. امــا بــه همــت 
مدیــران متخصــص گروه در ســال اخیر ســعی شــده اســت تــا حداکثر چابکی 
لازم در تصمیمــات، کــه نیــاز بــازار ســرمایه اســت، در شــرکت های وابســته اجــرا 
شــود تــا در عیــن رعایــت کلیــه الزامــات و مــقررات، رقابــت حداکــثری بــا بخــش 
خصوصــی حفــظ شــود. بــه همین جهــت می توان نقش ســبدگردان اندیشــه 
صبــا را بــه عنــوان بــازوی توســعه ابزارهــای مالــی و فزآینــده ســهم از بــازار 
ســرمایه در رقابــت بــا بخــش خصوصــی تعریــف کــرد کــه نمــود ایــن مــوضوع را 
در راه‌انــدازی صندوق هــای جدیــد بازنشســتگی تکمیلــی، صنــدوق بخشــی 
صنعــت بانــک، ســکوی تامیــن مالی جمعی، توســعه تامیــن مالــی از طریق 
ــای  ــف پروردگار و حمایت ه ــه لط ــه ب ــد ک ــوان دی ــم می ت ــی و امثاله ــازار بده ب
ــک  ــی از ی ــن نقش‌آفرین ــرد و ای ــن رویک ــت. ای ــد داش ــه خواه ــی ادام گروه مال
ســو بــه تعالــی ســازمانی مجموعــه کمــک می کنــد و از ســوی دیگــر توســعه، 

پیشــرفت و رشــد بــازار ســرمایه را بــه همــراه دارد.
در سال جاری، عملکرد سبدگردان اندیشه صبا از نظر سودآوری چگونه 
چگونه  سال  ابتدای  تعیین شده  اهداف  به  نسبت  عملکرد  این  و  بوده 

ارزیابی می شود؟
شــرکت ســبدگردان اندیشــه صبــا در ابتــدای ســال 1404 مدیریــت 7 صنــدوق 
ســرمایه گذاری مختلــف بــا خالــص ارزش دارایــی 300 هــزار میلیــارد ریال را 
ــا رهنمودهــا و  در اختیــار داشــت. بــه همــت کلیــه هــمکاران ســبدگردان و ب
حمایت هــای گروه مالــی توانستیــم 2 صنــدوق جدیــد را پذیره نویســی کنیــم 
و از طــرف دیگــر بــا مذاکــرات و مکاتبــات گســترده توســط تیــم توســعه شــرکت 
جــذب مناب�ــع جدیــد صورت گرفتــه اســت. در حــال حاضــر خالــص ارزش 
دارایــی مجــموع 9 صنــدوق بیــش از 384 هــزار میلیــارد ریال اســت کــه رشــد 

صـد داـشـته اـسـت. نزدیــک بــه 28 درـ
صنــدوق درآمــد ثابــت مختــص اوراق دولتی دیبا با رشــد حــدود 570 درصدی 

ــا  ــرات ب ــون مذاک ــع آن مره ــذب مناب� ــه ج ــت ک ــته اس ــد را داش ــترین رش بیش
شــرکت های بیمــه‌ای، افزایــش بــازده آن طــی چنــد مرحلــه از ابتــدای ســال 
و بهبــود و توســعه بازارگردانــی صنــدوق بــوده اســت. دارایــی صنــدوق طلا 
نفیــس رشــد 120 درصــدی را در ایــن مــدت تجربه کــرده که حــدود 60 درصد آن 
ناشــی از جــذب مناب�ــع و مابقــی بازده طلا بوده اســت. افزایش بــازده صندوق 
درآمــد ثابــت توســعه تعــاون طــی تعامــل بــا بانــک توســعه تعــاون منجــر بــه 
جــذب بیــش از 11 هــزار میلیــارد ریال شــده و پذیره نویســی دو صنــدوق جدیــد 
حــدود 18 هــزار میلیــارد ریال بــه مناب�ــع تحــت مدیریــت شــرکت افزوده اســت. 

جمی�ــع ایــن مــوارد در کنــار بهبــود و بهینه ســازی ســرمایه گذاری های شــرکت 
ــت  ــت مدیری ــه تح ــل معامل ــای قاب ــی صندوق ه ــعه بازارگردان ــق توس از طری
منجــر بــه رشــد درآمدزایــی شــرکت در بخــش کارمــزد مدیریــت و درآمدهــای 
ســرمایه گذاری و بــه تب�ــع آن رشــد ســودآوری شــده اســت. ایــن مــوضوع خــود 
را در رشــد 55 درصــدی ســود خالــص دوره 8 ماهــه نسبــت بــه مــدت مشــابه 
ســال قبــل و فزونــی 10 درصــدی نسبت به بودجه شــرکت نشــان داده اســت. 
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مصاحبه

شــرکت ســبدگردان اندیشــه صبــا علاوه بــر تلاش مســتمر جهــت رشــد مناب�ــع 
تحــت مدیریــت، خــود را ملــزم به توســعه ابزارها و ایجــاد تنوع درآمــدی از محل 
ســایر رشــته فعالیت هــای بــازار ســرمایه می‌دانــد. در همیــن راســتا دریافــت 
ــی از  ــه حوزه تامیــن مال مــجوز ایجــاد ســکوی تامیــن مالــی جمعــی، ورود ب
طریــق بدهــی و ایجــاد واحــد مشــتقه جهــت درآمدزایــی از محــل ســبدهای 
اختصاصــی مبتنــی بــر مشــتقات مالــی انجــام شــده اســت کــه امیــد اســت در 
ســنوات آتــی نتایــج آن بــه ثمــر نشســته و بــه ســودآوری شــرکت کمــک کنــد. 

همچنیــن برنامه هــای توســعه‌ای دیــگری از جملــه تــنوع صنای�ــع در صندوق 
بخشــی، ورود بــه صندوق هــای کالایــی متــنوع دیگــر در کنــار طلای نفیــس، 
هــمکاری بــا شــرکت های بیمــه جهــت ایجــاد بیمه هــای عمــر مبتنــی بــر طلا، 
اســتراتژی های  بــا  جدیــد  ســرمایه‌گذاری  ســبدهای  و  صندوق هــا  ایجــاد 
ــر کلان  ــی ب ــاملات مبتن ــدی از مع ــه بهره من ــاوت از جمل ــرمایه گذاری متف س
داده و مجموعــه متنوعــی از ســایر خدمــات را در دســت اجــرا دارد کــه بــه امید 
خــدا بــه پیشــرفت و تعالــی بــازار ســرمایه و همچنیــن رشــد ســهم ســودآوری 

شــرکت در مجموعــه شســتا کمــک خواهــد کــرد.

در سال جاری، چه هم‌افزایی هایی میان سبدگردان و سایر شرکت های 
زیرمجموعه گروه صبا یا شستا ایجاد شده که بتوان گفت به بهبود بازدهی 

کل گروه کمک کرده است؟
خوشــبختانه بــر خلاف بســیاری از شــرکت‌های بزرگ کــشور کــه نگاه جزیــره‌ای 
در مجموعــه غالــب اســت، شــرکت های وابســته بــه گروه مالــی خود را بخشــی 
از یــک سیســتم و کل واحــد می‌داننــد و گروه مالــی خــود نقــش راهــبری 
ــظ  ــود حف ــا وج ــم ب ــن مه ــد. ای ــا می کن ــده را ایف ــاد ش ــنرژی ایج ــت سی و مدیری
حاکمیــت شــرکتی و اســتقلال شــرکت ها، بــا هــدف بهبــود فرآیندهــا و تعالــی 
کل سیســتم در دســت انجام اســت. در ســطح مجموعه معظم شســتا شــاید 
بتــوان بزرگتریــن هم‌افزایــی ایجــاد شــده را راه‌انــدازی و پذیره نویســی صندوق 
بازنشســتگی تکمیلی دانســت که با بیش از ۶۰۰۰ نفر از پرســنل شــرکت های 
کشــتیرانی جمهوری اسلامی ایران رخ داده اســت. این رشــته فعالیت جدید 
از یکســو بــه جبــران خدمــات و تامیــن آتیــه کارکنــان و از ســوی دیگــه ایجــاد 

تــنوع ابزارهــا و درآمدهــای شــرکت ســبدگردان کمــک کــرده اســت. 
شــرکت ســبدگردان همچنــان در تلاش اســت تــا بــا معرفــی ایــن ابزار به ســایر 
شــرکت های شســتا بتوانــد در ارتقــای رفــاه آتــی کارکنــان نقش‌آفرینــی کنــد و 
بــه زودی کارفرمایــان جدیــدی بــه ایــن صنــدوق اضافــه خواهنــد شــد. لازم 
بــه ذکــر اســت کــه ایــن صنــدوق در دوره شــش ماهــه فعالیــت خــود توانســته 
اســت بــا کســب بــازده ۳۱ درصــدی، رتبــه اول بــازده در میــان صندوق هــای 

مشــابه را داشــته باشــد.
در ســطح شــرکت های گروه مالــی نیــز تعــاملات مــوثری همــواره شکل گرفتــه 
ــا بهبــود یافتــه و تــا رســیدن بــه حــد  اســت کــه در ســال جــاری ســعی شــد ت
کمــال ادامــه خواهــد یافــت. از جملــه ایــن همکاری هــا می تــوان بــه ایجــاد و 
توســعه ســامانه جامــع ســرمایه گذاری، ســامانه تحلیل بــازار بدهی و ســامانه 
مدیریــت ریســک صندوق هــا و ســبدهای ســرمایه گذاری بــا شــرکت خدمــات 
مدیریــت صبــا اشــاره کــرد. ایــن ابزارهــا دستیارهــای نرم‌افــزاری جهت تســهیل 
و بهینه ســازی فرآینــد ســرمایه گذاری اســت کــه بــه همــت هــمکاران مجموعه 

ایجــاد شــده اســت.
از دیگــر مــوارد همکاری هــا می تــوان بــه معرفی صندوق های تحــت مدیریت 
بــه مشــتریان کارگــزاری صبــا تامیــن و اســتفاده از ســامانه های معاملاتــی آن 
شــرکت در این راســتا اشــاره کرد. همچنین ســبدگردان در تعامل با کارگزاری 
برنامــه تخصیــص ســود بــه مانــده نقــدی مشــتریان را در دســتور کار دارد. 
بــه طور کلــی می تــوان اظهــار داشــت کــه ذیــل چتــر حمایتــی و ســازنده گروه 
مالــی، خوشــبختانه شــرکت های هــم‌گروه در تعاملــی همه جانبه و موثــر قرار 

دارنــد کــه انشــالله اثــرات آن خــود را نمایــان خواهــد ســاخت.
مهم‌ترین چالش ها و عوامل کلان اقتصادی و تحولات بازار که بر تصمیمات 

و روند بازدهی دارایی های تحت مدیریت اثر گذاشته اند چه بودند؟
در ســال گذشــته، مهم‌تریــن چالش هــا و متغیرهــای کلان اقتصــادی کــه بــر 
تصمیــم‌گیری و عملکــرد دارایی هــای تحــت مدیریــت شــرکت اثرگــذار بودنــد، 
عمدتــا از ســه مــحور اصلــی ناشــی می شــدند. نخســت، تنش هــای ژئوپلتیک 
قابل توجهــی  اســرائیل فضــای عدم‌اطمینــان  و  ایــران  به‌ویــژه درگیری  و 
در بــازار ایجــاد کــرد. ایــن رویــداد منجــر بــه ریــزش اولیــه بــازار ســهام و تغییــر 
رفتــار ســرمایه گذاران بــه ســمت دارایی هــای کم‌ریســک تر شــد و مســتقیما بر 
اســتراتژی های تخصیــص دارایــی و مدیریــت ریســک صندوق ها و ســبدهای 

ســرمایه گذاری تاثیــر گذاشــت.
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چالــش دوم، تــداوم نرخ هــای بــالای بهــره در بــازار بدهــی بــود کــه بــازده 
بــدون ریســک جذابــی خلــق کــرد و باعــث شــد بخشــی از ســرمایه ها از بــازار 
ســهام بــه ســمت اوراق بدهــی متمایــل شــود. ایــن شــرایط هــم هزینــه فرصت 
ســرمایه گذاری در ســهام را افزایــش و هــم ارزش گــذاری شــرکت ها را تحــت 
ــازار  ــرای ب فشــار قــرار داد. از ســوی دیگــر، طلا به عنــوان یــک رقیــب جــدی ب
ســهام در دوره هــای نااطمینانــی مــطرح شــد. رشــد قیمــت طلا، بخشــی از 
نقدینگــی را از بــازار ســرمایه دور کــرد و وزن‌دهــی بــه دارایی هــای کالایــی و 

محافظه کارانــه را در تصمیمــات ســرمایه گذاری افزایــش داد.
ــا ایــن حــال، پــس از شــوک اولیــه ناشــی از جنــگ، مجموعــه‌ای از عوامــل  ب
مثبــت زمینــه برگشــت بــازار را فراهــم کــرد. افزایــش نرخ ارز باعــث بــالا رفتــن 
انتظــارات ســودآوری شــرکت های صادرات مــحور، بهبــود گزارش هــای فصلــی 
شــرکت ها و همچنیــن افــت قابل توجــه ارزش دلاری بــازار ســهام موجــب 
شــد تاجذابیــت نسبــی ســهام افزایــش یابــد. در نتیجــه، بازدهــی بســیاری از 
دارایی هــای ســهامی تحــت مدیریــت بــه محــدوده مثبــت برگشــت و بــازار وارد 
فــاز رشــد شــد. در مجــموع، ســال گذشــته ترکیبــی از ریســک های ژئوپلتیــک، 
فشــار نرخ بهــره، رقابــت دارایی هــای امــن و در نهایــت محرک هــای بنیــادی و 

ارزی، مسیــر عملکــرد و تصمیمــات مدیریــت دارایــی را شکل داد. 
پرتفوی  مدیریت  و  چینش  در  سبدگردان  اصلی  رویکرد  جاری،  سال  در 
سبدهای اختصاصی و دارایی های صندوق ها چه بوده و بر چه مبانی 
تحلیلی یا ریسک سنجی تغییرات مهمی در وزن صنای�ع، سهام و ابزارهای 
مالی در صندوق ها و سبدهای اختصاصی اعمال شده است؟ در کدام 

بخش قوی تر و یا ضعیف تر عمل کردید؟ چرا؟
ــبدهای  ــوی س ــت پرتف ــبدگردان در مدیری ــی س ــرد اصل ــاری رویک ــال ج در س
اختصاصــی و صندوق هــا بــر پایــه رصــد مــداوم شــرایط کلان اقتصــادی و 
تطبیــق تدریجــی وزن صنای�ــع بــا روندهــای غالــب بــازار شکل گرفــت. بــا توجــه 
بــه شــوک های بیرونــی کــه اشــاره شــد، تلاش شــد پرتفوی هــا به گونــه‌ای 
مدیریــت شــوند کــه هــم از فرصت هــای مقطعــی اســتفاده کننــد و هــم در 
ــر  ــد. ب ــی بمانن ــا باق ــقررات صندوق ه ــک و م ــت ریس ــول مدیری ــوب اص چارچ
اســاس همیــن ملاحظــات، امکان خروج یــا ورود کامــل بــه یــک صنعــت 
مشــخص فراهــم نبــود و تغییــرات وزن‌دهــی همــواره بــا رویکــرد کنترل شــده 

ــد. ــام ش ــه‌ای انج و مرحل
در ابتــدای ســال و پــس از ایجــاد نااطمینانــی ناشــی از تنش های ژئوپلیتیک، 
و  کم‌ریســک تر  صنای�ــع  در  دارایی هــا  از  بخشــی  حفــظ  بــر  مــا  اســتراتژی 
شــرکت های دارای جریــان نقــدی پایــدار متمرکــز بــود؛ اقدامــی کــه باعــث شــد 
شــدت ریــزش پرتفوی هــا محــدود بمانــد. بــا ایــن حــال، هم‌زمــان روندهــای 
شکل گرفتــه در بــازار نیــز بی توجــه نماند و در نقاط مناســب، کاهش تدریجی 
وزن دارایی هایــی کــه کمتــر از شــرایط جدید منتفع می شــدند، در دســتور کار 
قــرار گرفــت. پــس از شــوک اولیــه جنــگ، جذابیــت نسبــی بســیاری از صنای�ع و 
شــرکت ها افزایــش یافــت. در ایــن مرحلــه، رویکــرد مــا به تقویت هدفمنــد وزن 
صنای�ــع صادرات مــحور و گروه هایــی کــه از تعدیــل نرخ ارز و بهبــود بنیادیــن 
منتفــع می شــدند، تغییــر یافــت و ایــن اقــدام ســهم قابل توجهــی در مثبــت 

شــدن بازدهــی دارایی هــای تحــت مدیریــت داشــت.
در مجــموع، اســتراتژی امســال مبتنــی بــر ترکیبــی از بهــره‌گیری از فرصت هــا 
و مدیریــت ریســک بــود؛ رویکــردی کــه در شــرایط پرتلاطــم ســال جــاری امکان 
کســب بــازده متناســب با ریســک و حفظ انضبــاط ســرمایه گذاری را فراهــم کرد.
چشم‌انداز شما برای ماه های باقی مانده سال چیست و چه تصمیمات یا 

اصلاحات استراتژیکی برای بهبود عملکرد در ادامه سال در نظر دارید؟
و  احتیــاط  از  ترکیبــی  ســال،  باقی مانــده  ماه هــای  بــرای  مــا  چشــم‌انداز 
تحــرک فنــی اســت. بــا وجــود رشــد اخیــر بــازار ســهام، هــنوز نمی تــوان گفــت 

ریسک های سیستماتیک چه در سطح ژئوپلیتیک و چه در حوزه متغیرهای 
کلان داخلــی بــه‌طور کامــل رفــع شــده‌اند. همیــن مــوضوع ضرورت می‌دهــد 
کــه در مدیریــت دارایــی رویکــردی محتاطانه تــر دنبــال شــود و ورودهــای 
جدیــد صرفــا در صورت حفــظ ارزندگــی و نبود نشــانه های اشــباع خریــد صورت 
گیــرد. در حــال حاضــر بخشــی از نمادهــا بــه محدوده هایــی نزدیــک شــده‌اند 
کــه نیــاز بــه رصــد لحظــه‌ای دارنــد، چــرا کــه خروج از ارزش گــذاری منطقــی 

می توانــد تصمیمــات ســرمایه گذاری را تحــت تاثیــر قــرار دهــد.
ــرازی انرژی  ــه نات ــاختاری از جمل ــی و س ــک های عملیات ــا، ریس ــار این ه در کن
همچنــان ســایه ســنگینی بــر برخــی صنای�ــع دارد و می توانــد چشــم‌انداز 
ســودآوری آن هــا را در ماه هــای آینده تحت فشــار قــرار دهد. از ایــن رو، ارزیابی 
مجــدد مزیــت نسبی صنای�ع و سناریوســازی برای اثــرات محدودیــت انرژی در 
دســتور کار قــرار گرفتــه تــا تخصیــص دارایــی متناســب بــا واقعیت هــای جدید 

بــه‌روز شــود.

یکــی دیگــر از متغیرهــای اثرگــذار، بودجــه ســال ۱۴۰۵ اســت کــه بــه‌زودی 
تصویــب آن در دســتور کار قــرار می‌گیــرد. موضوعاتــی ماننــد میــزان کــسری 
بودجــه، سیاســت دولــت در قبــال نرخ ارز، نحــوه تامیــن مالــی و تغییــرات 
مالیاتــی می توانــد بــر ارزش گــذاری ســهام و چشــم‌انداز بــازده صنای�ــع مختلــف 
اثــر معنــاداری بگــذارد. بــه همیــن دلیــل، بخــش مهمــی از تصمیمــات 
ماه هــای آینــده بــه جهــت‌گیری نهایــی لایحــه بودجــه وابســته خواهــد بــود.
در مجــموع، امکان ارائــه یــک پیش بینــی قطعــی از آینــده بــازار وجــود نــدارد 
و همیــن امــر باعــث می شــود انعطاف‌پــذیری در تصمیــم‌گیری اهمیــت 
بیشــتری پیــدا کنــد. رویکــرد مــا ایــن اســت کــه به جــای اتکا بــه یــک ســناریوی 
ثابــت، بــر اســاس تغییــر مفروضــات، اخبــار، داده هــای بنیــادی و میــزان 
کشــش بــازار در هــر مقطــع زمانــی تصمیــم‌گیری کنیــم. هــدف ایــن اســت کــه 
ضمــن محافظــت از ســودهای به‌دســت‌آمده، از فرصت هــای جدیــد نیــز در 

چارچــوب ریســک قابل‌قبــول بهره بــرداری شــود.

بــه همــت مدیــران متخصــص گروه در ســال اخیــر ســعی 

شــده اســت تــا حداکثــر چابکــی لازم در تصمیمــات، کــه نیــاز 

ــا  ــود ت ــرا ش ــته اج ــرکت های وابس ــت، در ش ــرمایه اس ــازار س ب

ــثری  ــت حداک ــقررات، رقاب ــات و م ــه الزام ــت کلی ــن رعای در عی

بــا بخــش خصوصــی حفــظ شــود. بــه همیــن جهــت می تــوان 

نقــش ســبدگردان اندیشــه صبــا را بــه عنــوان بــازوی توســعه 

ــت  ــرمایه در رقاب ــازار س ــهم از ب ــده س ــی و فزآین ــای مال ابزاره

ــوضوع را  ــن م ــود ای ــه نم ــرد ک ــف ک ــی تعری ــش خصوص ــا بخ ب

در راه‌انــدازی صندوق هــای جدیــد بازنشســتگی تکمیلــی، 

مالــی  تامیــن  ســکوی  بانــک،  صنعــت  بخشــی  صنــدوق 

و  بدهــی  بــازار  طریــق  از  مالــی  تامیــن  توســعه  جمعــی، 

امثالهــم می تــوان دیــد.
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یادداشت

ســبدگردان اندیشــه صبــا به عنــوان پنجمیــن ســبدگردان بزرگ کــشور بــا 
خالــص ارزش دارایــی ۵۴ هــزار میلیــارد تومــان و بزرگ‌تریــن ســبدگردان 
شــبه‌دولتی، از ابتــدای ســال ۱۴۰۴ مسیــر توســعه‌ای خــود را بــر پایــه رویکردی 
راهبــردی و آینده مــحور بازتعریــف کــرده اســت. حــضور تیــم مدیریتــی جدیــد 
در ســبدگردان، بــا تاکیــد ویــژه دکتــر اســدی، مدیرعامــل گروه مالــی صبــا، 
ایــن  بــرای رشــد و توســعه شــد.  زمینه ســاز تعریــف چارچوبــی منســجم 
چارچــوب بــر ســه مــحور کلیــدی »تکمیــل زنجیــره ارزش«، »ایجــاد هم‌افزایــی 
میــان شــرکت های گروه مالــی صبــا و شســتا« و »توســعه رویکردهــای نوآورانه 
در اکوسیســتم بــازار ســرمایه« اســتوار اســت؛ محورهایــی که به عنــوان مبنای 
مجموعــه  عملیاتــی  برنامه هــای  جهت‌دهنــده  و  تصمیم‌گیری هــا  اصلــی 
مورد توجــه قــرار گرفته‌انــد. از جملــه برنامه‌هــای ســبدگردان اندیشــه صبــا در 

راســتای تحقــق ســه مــحور فــوق بــه شرح ذیــل اســت:
1. توسعه محصولات و افزایش تنوع ابزارهای مالی

ســبدگردان اندیشــه صبــا در راســتای توســعه محصــولات و افزایــش تــنوع 
ابزارهــای مالــی، اقدامــات متعــددی را در دســتور کار قــرار داد. یکــی از 
مهم‌تریــن دســتاوردها در ایــن حوزه، تاسیــس نخســتین و تنهــا صنــدوق 
ــا  ــدوق ب ــن صن ــود. ای ــتا ب ــاه و شس ــه وزارت رف ــی در بدن ــتگی تکمیل بازنشس
مشــارکت ۲۲ کارفرمــا و بیــش از ۶۰۰۰ ســرمایه گذار از کارکنــان شــرکت های 
زیرمجموعــه کشــتیرانی فعالیــت خــود را آغــاز کــرد و توانســت در مدت‌زمانــی 
کوتــاه، بــا اتکا بــه مدیریــت حرفــه‌ای، بازدهــی بیــش از ۳۳ درصــدی در دوره 
شــش ماهه بــه ثبــت برســاند کــه بالاتریــن بازدهــی در میــان صندوق هــای 
ــایگاه  ــرد، ج ــن عملک ــود. ای ــوب می ش ــرمایه محس ــازار س ــال در ب ــابه فع مش
ویــژه‌ای بــرای ســبدگردان اندیشــه صبــا در میــان ســرمایه گذاران ایجــاد کــرد.
در ادامــه ایــن مسیــر، صنــدوق ســرمایه گذاری بخشــی صنای�ــع اندیشــه صبــا 
نیــز توســعه یافــت. ایــن صنــدوق کــه پیش تــر متمرکز بــر صنعت پتروشــیمی 
بــود، بــا افزودن صنعــت بانکــی بــه پرتفــوی خــود و پذیره نویســی هــزار میلیارد 
تومانــی، بــه بزرگ‌تریــن صندوق بخشــی فعــال در صنعت بانک تبدیل شــد. 
پوشــش هم‌زمان صنای�ع پتروشــیمی و بانکی، ضمن کاهش ریســک تمرکز، 
ظرفیت هــای جدیــدی بــرای رشــد ایجــاد کــرده و برنامــه توســعه صنــدوق بــا 

ورود بــه صنایعــی نظیــر ســیمان نیــز در دســتور کار قــرار دارد.
از ســوی دیگــر، راه‌انــدازی واحــد تامیــن مالــی بــا هــدف انتشــار اوراق بدهــی 
ــجوز  ــذ م ــراه اخ ــاس، به هم ــرکت های بزرگ مقی ــاز ش ــع موردنی ــن مناب� و تامی
ــدف  ــا ه ــخ ۱۴۰۴/۰۹/۲۲ ب ــراد« در تاری ــی »صباک ــی جمع ــن مال ــکوی تامی س
جــذب ســرمایه های خــرد و هدایــت آن هــا بــه پروژه هــای دارای پتانسیــل، 
نقطــه عطفــی در تکمیــل زنجیــره خدمــات ســبدگردان به شــمار مــی‌رود. 
ایــن اقدامــات بــا مدیریــت صحیــح و رعایــت الزامــات نظارتــی، نقــش مــوثری 
در توســعه برندینــگ و تبدیــل ســبدگردان بــه یکــی از بازیگــران اصلــی حوزه 

تامیــن مالــی ایفــا خواهــد کــرد.
در حوزه ســبدهای اختصاصــی، ســه نوع ســبد ســرمایه گذاری متناســب بــا 
پروفایل هــای ریســک پذیر، ریسک متوســط و ریســک‌گریز طراحــی شــد تــا 
پاســخگوی نیــاز طیف گســترده‌تری از ســرمایه گذاران باشــد. ایــن اقدام منجر 
بــه افزایــش دارایــی تحــت مدیریــت ســبدهای اختصاصــی از ۱۲ همــت در 

ــه ۱۵ همــت در آذرمــاه ۱۴۰۴ شــد. ابتــدای ســال ب
همچنیــن در بخــش صندوق هــای ســرمایه گذاری، علاوه بــر افزایــش ۳۰ 
درصــدی مناب�ــع تحــت مدیریــت از ابتــدای ســال، مــجوز افزایــش ســقف 
صندوق هــای پتروصبــا و نفیــس اخــذ شــد و فرآینــد دریافــت مــجوز افزایــش 

ســقف صندوق هــای دیبــا و بنکــر نیــز در حــال انجــام اســت. ایــن اقدامــات 
نشــان‌دهنده تعهد ســبدگردان اندیشــه صبا به ارائه خدمات ســرمایه گذاری 

متــنوع، نویــن و پایــدار اســت.
2. ارتقای زیرساخت های فناوری و ابزارهای تحلیل و مدیریت ریسک

ــدار ابزارهــای مالــی را در گرو اســتفاده  ــا توســعه پای ســبدگردان اندیشــه صب
از فناوری هــای نویــن، ارتقــای زیرســاخت های فنــاوری و مدیریــت ریســک 
می‌دانــد. در ایــن راســتا و بــا هــمکاری شــرکت خدمــات مدیریــت صبــا تامین، 
ارائــه  بــرای  از جملــه راه‌انــدازی ســامانه جامــع ســرمایه گذاری  اقداماتــی 
یکپارچــه خدمــات، بهــره‌گیری از ســامانه های تخصصــی رصــد اوراق بدهــی، 
بــه کارگیری الگوریتم هــای هوشــمند در بازارگردانــی و اوراق مشــتقه و طراحی 
چارچوب هــای نویــن مدیریــت ریســک از طریــق ســامانه جامــع مدیریــت 
لحظــه‌ای  پایــش  امکان  زیرســاخت ها  ایــن  اســت.  شــده  انجــام  ریســک 
نقــش  کــرده و  را فراهــم  پرتفوی هــا و شبیه ســازی ســناریوهای بحرانــی 
مهمــی در ارتقــای کیفیــت خدمات، بهینه ســازی ترکیــب دارایی هــا و افزایش 

شــفافیت و اعتمــاد ســرمایه گذاران ایفــا می کنــد.
3. گسترش شبکه مشتریان و افزایش سهم بازار 

ــرای  ــرد و اج ــر رویک ــا تغیی ــال ۱۴۰۴ ب ــدای س ــا از ابت ــه صب ــبدگردان اندیش س
برنامه هــای هدفمنــد، تمرکــز خــود را از اتکای صــرف بــه مشــتریان حقوقــی 
گروه شســتا بــه جــذب مشــتریان حقیقــی و حقوقــی خــارج از گروه نیــز 
معطــوف کــرد. در حالــی که پیش تر بــه‌طور متوســط ۶۰ درصد ســرمایه گذاران 
تغییــر  ایــن  بودنــد،  شســتا  زیرمجموعــه  شــرکت های  از  صندوق هــا 
اســتراتژی منجــر بــه افزایــش بیــش از ۱۵ درصــدی تعــداد مشــتریان حقیقــی 
ــای  ــی ابزاره ــای معرف ــرای کمپین ه ــد. اج ــرمایه گذاری ش ــای س صندوق ه
ســرمایه گذاری غیرمســتقیم و اقدامــات هدفمند برندینگ، نقش مــوثری در 

ــرد. ــا ک ــرمایه گذاران ایف ــاد س ــب اعتم ــی و جل ــی عموم گاه ــش آ افزای

نتایج عملکرد
مجموعــه ایــن اقدامــات، بــا پشتیبانــی همه جانبــه گروه مالــی، منجــر بــه 
تحقق عملکرد مالی فراتر از انتظار در نیمه نخســت ســال ۱۴۰۴ شــد. در این 
دوره، درآمــد ســبدگردان اندیشــه صبــا بــه ۲۴۸ میلیــارد تومــان رســید کــه ۱۵ 
درصــد بیــش از بودجــه پیش بینی شــده بــود. همچنین ســود خالص شــرکت 
بــا ثبــت رقــم ۱۷۳ میلیــارد تومــان، تحقــق ۱۲۴ درصــدی بودجــه شــش ماهه 
ــن  ــان موفق‌تری ــا را در می ــه صب ــایگاه اندیش ــه ج ــردی ک ــان داد؛ عملک را نش

ــد. ــت می کن ــال تثبی ــبدگردان‌های س س

فصل جدید فعالیت های سبدگردان اندیشه صبا
معاون توسعه و خدمات مالی سبدگردان اندیشه صبا
میثم مسلمان‌زاده

در نیمــه نخســت ســال ۱۴۰۴، درآمــد ســبدگردان اندیشــه صبــا 

بــه ۲۴۸ میلیــارد تومــان رســید کــه ۱۵ درصــد بیــش از بودجــه 

بــا  شــرکت  خالــص  ســود  همچنیــن  بــود.  پیش بینی شــده 

ثبــت رقــم ۱۷۳ میلیــارد تومــان، تحقــق ۱۲۴ درصــدی بودجــه 

شــش ماهه را نشــان داد؛ عملکــردی کــه جــایگاه اندیشــه صبــا را 

در میــان موفق‌تریــن ســبدگردان های ســال تثبیــت می کنــد.



www.sabatamin.ir15

یادداشت

 

 

 

22,080 

0 1,546 

173,768 

3,438 4,346 
0 

54,462 

36,998 

120,964 

48,806 

6,822 
10,302 

178,651 

4,311 7,729 10,496 

68,177 

48,989 

149,701 

0

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

180,000

200,000

       

1404/01/01 1404/09/19

 

100%

60% 58% 58%
50% 50% 48%

0% 0%0%

40% 42% 42%
50% 50% 52%

100% 100%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

          



1404 25- آذر  شــماره  16

تامیــن مالــی همــواره یکــی از ســتون های اصلــی بقــای بنگاه هــا و رشــد 
اقتصادی به شــمار می‌رود. شــرکت های بزرگ به واســطه دسترســی گســترده 
بــه بازارهــای مالــی، شــبکه‌ بانکی و ظرفیت هــای اعتباری، معمولا با ســهولت 
بیشــتری مناب�ــع موردنیــاز خــود را فراهــم می کننــد، امــا بنگاه هــای کوچــک و 
ــا محدودیت هــای  متوســط، به‌ویــژه در اقتصادهــای بانــک مــحور، همــواره ب
فراوانــی بــرای جــذب ســرمایه مواجــه بوده‌انــد. همیــن شکاف ســاختاری 
موجــب شــد تــا تامیــن مالی جمعــی به عنوان روشــی نویــن و مشــارکت محور، 

در ســال های اخیــر بــه جایگاهــی قابل توجــه در نظــام مالــی تبدیــل شــود.
ــادی از  ــر جمــع‌آوری مشــارکت های کوچــک از تعــداد زی ایــن روش مبتنــی ب
افــراد اســت؛ مشــارکت هایی کــه هرچنــد به‌تنهایــی ناچیــز بــه نظــر می‌رســند، 
امــا در کنــار یکدیگــر می تواننــد ســرمایه‌ای قابل‌ملاحظــه بــرای یــک طرح 

ـسـرمایه گذاری ایـجـاد کنـنـد.
زمینه های تاریخی و جهانی رشد این صنعت

محبوبیـت تامیـن مالـی جمعـی در جهـان پـس از بحـران مالـی ۲۰۰۸ شـدت 
گرفـت؛ چراکـه در آن مقطـع بنگاه هـای کوچک با دشـواری های بی سـابقه در 
دریافت تسـهیلات بانکی روبه‌رو شـدند. نظام مالی جهانی که در آن سـال ها 
بـا بحـران دسـت‌وپنجه نـرم می کـرد، عـملا فضـای تنفسـی کسـب‌وکارهای 
کوچـک را محـدود کـرده و همیـن خلا فرصتـی بـرای رشـد مدل هـای تامیـن 
مالـی جایگزیـن ایجـاد کـرده بـود. در همیـن دوره ایـالات متحـده بـا تصویـب 
قانـون JOBS Act در سـال ۲۰۱۲ چارچوبـی قانونی برای انواعی از تامین مالی 

جمعـی وضـع کـرد و موج تـازه‌ای از توسـعه ایـن صنعـت شکل گرفـت.
نمونه هــای موفــق جهانــی نشــان دادنــد کــه ایــن روش نه تنهــا می توانــد 

ــه  ــد، بلک ــت کن ــد هدای ــای مول ــمت فعالیت ه ــه س ــک را ب ــرمایه های کوچ س
ــد. ــت کن ــه تقوی ــادی را در جامع ــارکت اقتص ــه مش ــت روحی ــادر اس ق

مسیر توسعه تامین مالی جمعی در ایران
در ایــران نیــز نیــاز روزافزون بنگاه هــا بــه مناب�ــع مالــی سری�ــع و کوتاه مــدت 
به‌ویــژه بــرای ســرمایه در گــردش و همچنیــن سیاســت های انقباضــی بانــک 
مــرکزی سبــب شــد تــا سیاســت گذار بــه ســمت طراحــی ابزارهــای جایگزیــن 
حرکــت کنــد. بر همیــن اســاس، دســتورالعمل تامین مالی جمعی در ســال 
۱۳۹۷ توســط شورای عالی بورس تصویب شــد و نخســتین ســکوهای تامین 

مالــی جمعــی در اوایــل ســال ۱۳۹۹ فعالیــت رســمی خــود را آغــاز کردنــد.
اکنــون پــس از چنــد ســال تجربــه، آمارهــا نشــان می‌دهــد ایــن حوزه مسیــر 
ــاری  ــال ج ــت س ــت ماهه نخس ــا در هش ــد. تنه ــی می کن ــتابانی را ط ــد ش رش
حــدود 9/5 همــت از طریــق ســکوهای فعــال تامیــن مالــی جمعــی جــذب 
شــده کــه نسبت به دوره مشــابه ســال گذشــته علیرغم اعمــال محدودیت ها 
ــدی  ــن رش ــد. چنی ــان می‌ده ــدی را نش ــد ۴۳ درص ــر، رش ــاد ناظ ــوی نه از س
گــواه آن اســت کــه ایــن ابــزار نه تنهــا مورد اســتقبال کســب‌وکارها قــرار گرفتــه، 
ــه عنــوان یکــی از گزینه هــای جــذاب  ــرای ســرمایه گذاران خــرد نیــز ب بلکــه ب
ســرمایه‌گذاری کــه با نرخ متوســط ســالانه حــدود 40 تــا 45 درصد، مطرح شــده 

اســت.
مزیت ها و فرصت های قابل توجه تامین مالی جمعی

   جذب سرمایه های خرد و جهت‌دهی نقدینگی به فعالیت های مولد
در شــرایطی کــه رشــد حجــم نقدینگــی در اقتصــاد بــالا بــوده و فرصت هــای 
مطمئــن ســرمایه گذاری محــدود اســت، تامیــن مالــی جمعــی می توانــد 

رییس اداره تامین مالی گروه مالی صبا تامین
علی امیرشاهی

رشــــــــــــد  شــتابــــــــــــان
 صنعت تامین مالــی جمعــی در ایــــــران

تحلیل
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ســرمایه های کوچــک را بــه ســمت پروژه هــای تولیدی و خدماتــی هدایت کند. 
ــه کاهــش ســفته بازی و افزایــش  ــد ب ایــن ویژگــی، از منظــر کلان نیــز می توان

ســهم بخــش واقعــی اقتصــاد کمــک کنــد.
   کاهش وابستگی بنگاه ها به سیستم بانکی

ســاختار تامیــن مالــی در ایــران بانک مــحور اســت. تامیــن مالــی جمعــی 
ــزار مکمــل، ایــن امکان را فراهــم می کنــد کــه کســب‌وکارها  به عنــوان یــک اب
مسیــر تامیــن مالــی از جامعــه را طی کنند و وابســتگی بــه مناب�ع بانکی کمتر 

شــود.
   تقویت رشد SMEها

بخــش مهمــی از اســتارت‌آپ ها بــه دلیــل نبــود وثایــق معتبــر یــا ســوابق 
اعتبــاری کافــی، از دریافــت تســهیلات سنتــی مــحروم می ماننــد. تامیــن مالــی 
جمعــی بــرای ایــن گروه هــا دریچــه‌ای امیدبخــش اســت کــه امکان رشــدو 

ــد. ــم می کن ــا فراه ــرای آن ه ــعه را ب توس
چالش های اساسی این صنعت

اگرچــه ظرفیت‌هــای تامیــن مالــی جمعــی قابل توجــه اســت، امــا ایــن صنعت 
در ایــران بــا مجموعــه‌ای از چالش هایــی مواجــه اســت کــه رفــع آنهــا می توانــد 

مسیــر توســعه ایــن ابــزار را هموارتــر کند.
    ریسک های قانونی و نظارتی

یکــی از مهم‌تریــن چالش هــا، نبــود قوانیــن جامــع و دقیــق بــرای برخــی 
ــال  ــوب س ــتورالعمل مص ــد دس ــت. هرچن ــازوکار اس ــن س ــی ای ــب اجرای جوان
۱۳۹۷ و ابلاغیه هــا گام مهمــی بــه شــمار می‌رفــت، امــا گســترش فعالیت هــا، 
ورود بازیگــران جدیــد و افزایــش حجم عملیــات ضرورت بازنگری در مــقررات و 

ــت. ــرده اس ــدان ک ــی را دوچن ــای نظارت ــانی چارچوب ه به‌روزرس
   ریسک های مالی و احتمال نکول

می‌دهــد.  افزایــش  را  ریســک  ســطح  نوپــا،  و  کوچــک  پروژه هــای  ماهیــت 
جدی‌تریــن  از  یکــی  آن هــا،  نکــول  و  طرح هــا  موفقیــت  عــدم  احتمــال 
نگرانی هــای ســرمایه گذاران اســت. بــه همیــن دلیــل، الــزام ســکوها بــه 
اخــذ ضمانت نامه هــای معتبــر از متقاضیــان، یکــی از ابزارهــای کارآمــد بــرای 
مدیریــت ریســک بــه شــمار مــی‌رود. همچنیــن فقــدان ســازوکارهای ارزیابــی 
ریســک و اعتبار ســنجی پیشــرفته در رویه‌هــای برخــی از عاملیــن تامین مالی 

ــد. ــرار ده ــر ق ــت تاثی ــت را تح ــده صنع ــد آین ــی می توان جمع
گاهی عمومی     فقدان آ

بــا  بخــش قابل توجهــی از مــردم و حتــی بســیاری از کســب‌وکارها هــنوز 
ســازوکار، مزایــا، الزامــات و ریســک های تامیــن مالــی جمعــی آشــنا نیستنــد. 
ایــن عــدم شــناخت می تواند ســرعت توســعه را کاهــش دهد و مانع گســترش 

مشــارکت اثربخــش شــود.
    افزایش تعداد متقاضیان و چالش ظرفیت ارزیابی

افزایــش تعــداد پروژه هــای متقاضــی تامیــن مالی از یک ســو نشــانه اســتقبال 
بــازار اســت، امــا از ســوی دیگــر بــار نظارتــی و ارزیابــی را بــر دوش ســکوها 
ســنگین تر می کنــد. کاهــش دقــت در بررســی وضعیــت مالــی متقاضیــان، 
امکان پذیــرش طرح هــای پرریســک یــا غیراســتاندارد را افزایــش می‌دهــد و در 

نهایــت می توانــد اعتمــاد ســرمایه گذاران را تضعیــف کنــد.
چالش های رکن نهاد مالی و الزامات اصلاح

1. کمبود زیرساخت‌های نظارتی یکپارچه
نبــود ســامانه جامــع و بــه‌روز برای پایش لحظــه‌ای پروژه ها یکــی از ضعف های 
جــدی در چرخــه نظــارت اســت. بــدون وجــود چنیــن زیرســاختی، امکان 
بررســی صحیــح پیشــرفت طرح هــا، نحــوه هزینه کــرد، انجــام تعهــدات و کنــترل 
ریســک وجــود نــدارد. ایجــاد ســامانه یکپارچــه، همــراه بــا الــزام قانونــی بــه ثبــت 
اطلاعــات توســط ذی‌نفعــان، از الزامــات اساســی توســعه ایــن صنعــت اســت.

2. ابهام در محاسبه سود تحقق یافته پروژه ها
در مدل هــای مبتنــی بــر مشــارکت، تعییــن ســهم ســود ســرمایه گذاران 

بــر اســاس عملکــرد واقعــی طرح هــا پیچیدگی هــای فراوانــی دارد. بــرای 
ــرکت  ــک ش ــردش ی ــرمایه در گ ــی از س ــش کوچک ــا بخ ــه تنه ــی ک ــال، زمان مث
ــق  ــود دقی ــص س ــود، تخصی ــن می‌ش ــی تامی ــی جمع ــن مال ــق تامی از طری
بــه ســرمایه گذاران دشــوار خواهــد بــود، به‌ویــژه اگــر شــرکت در چنــد حوزه 
فعالیــت داشــته باشــد. حتــی حسابرســان نیــز معمــولا از ارائــه نظــر قاطــع در 

می کننــد. خــودداری  این بــاره 
ــام را  ــن ابه ــد ای ــه می توان ــود مرابح ــمت عق ــه س ــت ب ــی صنع ــت تدریج حرک
کاهــش دهــد؛ زیــرا ســود از پیــش معیــن اســت و نیــاز به پایش های مســتمر 
عملکــردی کاهــش می یابــد. علاوه بــر ایــن، ثبــت رویدادهــای مالــی هــر طرح 
در حســاب های جداگانــه، شــفافیت را تقویــت کــرده و امکان ارزیابی دقیق تر 

را فراهــم می‌کنــد.
3. نکول برخی صندوق ها در ایفای تعهدات ضمانتی

ناتوانــی برخــی صندوق هــای پژوهــش و فنــاوری در پرداخــت تعهــدات خود، 
چالشــی دیگــر بــرای صنعــت اســت. ضعــف در معیارهــای کفایــت ســرمایه، 
کیفیــت پاییــن دارایی هــا و نبــود ســازوکارهای کنترلــی موثــر سبــب شــده در 
برخــی مــوارد، ایــن صندوق هــا نتوانند تعهدات خــود را به موقع انجــام دهند. 
اصلاح مــقررات کفایــت ســرمایه، افزایش شــفافیت عملکرد مالــی صندوق ها 

و ایجــاد ابزارهــای کنترلــی موثــر از اقدامــات ضروری در ایــن حوزه اســت.
چشم‌انداز توسعه تامین مالی جمعی در کشور

رشــد سری�ــع حجــم عملیــات، ورود بازیگــران جدیــد و افزایــش شــناخت 
عمومــی، همگــی نشــانه هایی هستنــد کــه نشــان می‌دهند کــه این صنعت 
می توانــد بــه یکــی از ابزارهــای اصلــی تامیــن مالــی در کــشور تبدیــل شــود. 
بــا هدایــت نقدینگــی بــه ســمت فعالیت هــای مولــد، افزایــش رقابــت میــان 
ســکوها و توســعه فناوری هــای نظارتــی، می تــوان انتظــار داشــت کــه نقــش 

ایــن ابــزار در ســال های آینــده بیــش ‌از پیــش پررنــگ شــود.
راهکارهای تسهیل‌گری و توسعه

بــرای افزایــش کارایــی و اثربخشــی ایــن ســازوکار، مجموعــه‌ای از اقدامــات 
حمایتــی و اصلاحــی ضروری اســت:

1. توسعه آموزش ها و فرهنگ سازی عمومی
2. ارائه مشوق های حمایتی از سوی دولت

3. تقویت شفافیت سکوها و الزام به گزارش‌دهی دقیق
4. پرهیز از وضع مقررات محدودکننده غیرضروری

5. تقویت نظام ارزیابی مالی و اعتباری متقاضیان
6. راه‌انــدازی هرچــه سری�ع‌تــر بــازار ثانویــه گواهی هــای شــراکت بــه منــظور 

ارتقــای نقدشــوندگی و افزایــش جذابیــت ســرمایه گذاری
7. ایجــاد امکان تامیــن مالــی شــرکت ها از طریــق عقــود مبادلــه‌ای بــا هــدف 
ــرمایه گذاران،  ــرای س ــرمایه گذاری ب ــازده س ــن ب ــازوکار تضمی ــازی س فراهم س

علاوه بــر حفــظ اصــل ســرمایه
8. تسری�ــع در راه‌انــدازی صندوق هــای Private Debt در بــازار ســرمایه بــه 
منــظور ســرمایه گذاری در گواهی هــای شــراکت و تقویــت بعــد ســرمایه گذاری 

ایــن ابزارهــا
9. طراحــی و اســتقرار ســازوکارهای عملیاتــی لازم به منــظور امکان پذیر شــدن 
ســرمایه گذاری ســبدهای اختصاصــی و انــواع صندوق هــای ســرمایه گذاری 

در گواهی هــای شــراکت
جمع بندی و نقش گروه مالی صبا تامین

در راســتای تکمیــل زنجیــره خدمــات مالــی، گروه مالــی صبــا تامیــن بــا 
محوریــت شــرکت ســبدگردان اندیشــه صبــا موفــق بــه اخــذ مــجوز تاسیــس و 
فعالیــت ســکوی تامیــن مالی جمعی از شــرکت فــرابورس ایران شــده اســت. 

تحلیل
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سرمایه گذاری صباتامین ایرانیان

هدف از تاس�س

• ایجاد لاین درآمـــدی ثابت و پایدار بر�ی گ�وه مالی صبا تام�ن

• مدی��ت �و�ا و �هینه پرتفوی ســـرمایه گذا�ی 

• باز�شـــا�ی قر�ردادهای اختیار معامله بر �وی نمادهای جدید 

• توســـعه پرتفوی مشتقه ســـهام با سطح ��سک پذی�ی کم، متوسط و ��اد

• توســـعه پرتفوی مشـــتقه �الا�ی اعم از س�رده �الا�ی و صندوق های �الا�ی

• اســـتفاده از هوش مصنوعی در انجام معاملات شرکت

• تام�ن مالی شـــرکت و ایجاد اهرم از ط��ق اخذ تســـهیلات بانکی و انتشار ا�ر�ق

خدمات و فعالیت ها

�و�کرد، اهداف و استر�ت�ی ها 

شرکت صبا تام�ن ایر�نیان

زمان تاس�س: ۱۳۹۴/۰۴/۲۰

مدیرعامل: آقای علی آقا�ی

مالک: گ�وه مالی صبا تام�ن  

• �هینه ســـا�ی پرتفوی خـــرد و غ�رمدی��تـــی انتقالی از 

گ�وه مالی صبا تام�ن

• با�وی فعال صبا تام�ن در استفاده از ابز�رهای ن�ین 

مالی و ایجاد ا�زش اف�وده و ردیف درآمدی جدید

• ســـرمایه گذا�ی �و�ـــا و فعـــال با ب�رســـی فرصت های 

بالقوه موجود در باز�ر

• انجام سرمایه گذا�ی های کوتاه مدت در باز�ر سهام با 

هدف ایجاد بازدهی و کسب سود

• انجام معاملات موثـــر در قر�ردادهای اختیار معامله 

نمادهای تاصیکو و فر�ب�رس

• خ��د درصدی ســـهام پ��تانس�ل با هدف اخذ کرسی 

هیئت  مدیره

• ب�رسی و پیاده سا�ی انواع اســـتر�ت�ی های معاملاتی 

در باز�ر مشتقه

چشم انداز 

تبدیل شـــدن بـــه بـــا�وی تخصصـــی گ�وه مالی در توســـعه 

سرمایه گذا�ی های نوآ�ر�نه در باز�ر سرمایه ایر�ن
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مصاحبه

گروه مالــی صبــا تامین طی ســال های اخیــر رویکردی هدفمند را در تفکیک 
ماموریت هــا و تقویــت نقــش شــرکت های تابعــه در پیش گرفته اســت. در این 
چارچــوب، شــرکت صبــا تامیــن ایرانیــان به‌عنــوان یکــی از زیرمجموعه هــای 
تخصصــی گروه، مســئولیت بهینه ســازی پرتفوی ســهام خــرد و غیرمدیریتی و 
همچنیــن توســعه فعالیــت در حوزه ابزارهــای نویــن مالــی، به‌ویژه مشــتقات، 

را بــر عهــده گرفته اســت.
در گفت‌وگــوی پیــش‌رو، علــی آقایی، مدیرعامل شــرکت صبا تامیــن ایرانیان، 
ضمــن تشریــح ماموریــت و جــایگاه ایــن شــرکت در نقشــه راه گروه مالــی صبــا 
تامیــن، بــه ارزیابــی عملکــرد مالــی ماه هــای اخیــر، مهم‌تریــن دســتاوردهای 
ســال ۱۴۰۴، برنامه هــای توســعه‌ای در حوزه اختیــار معــاملات و همچنیــن 

چالش هــا و چشــم‌انداز پیــش‌روی ایــن شــرکت پرداختــه اســت.
مالی  گروه  در  ایرانیان  تامین  صبا  شرکت  نقش  و  ماموریت  مهم‌ترین 

صباتامین چیست؟
در راســتای تمرکــز گروه مالــی صبــا تامیــن بــر ســرمایه گذاری های راهبــردی 
و مدیریتــی، ســهام خــرد و غیرمدیریتــی ایــن مجموعــه بــه شــرکت صبــا 
تامیــن ایرانیــان منتقــل شــد. ایــن تصمیــم همچنیــن در راســتای مطالبــات 
ســهامداران محترم در مجامع عمومی عادی ســالیانه ســال های اخیر اتخاذ 
و اجرایی شــده اســت. بنابراین بهینه ســازی پرتفوی خرد و غیرمدیریتی گروه 
مالــی صبــا تامیــن بــر پایــه مدیریــت ســرمایه فعــال و پویــا یکــی از مهم‌تریــن 

ــت. ــرکت اس ــای ش ماموریت ه
بــه علاوه بــا توجــه بــه جــایگاه مهــم ابزارهــای مشــتقه در بازارهــای مالــی 
ــازار ســرمایه ایــران بــرای توســعه ایــن  پیشــرفته و ظرفیت هــای قابل توجــه ب
ابزارهــا، گروه مالــی صبــا تامین رویکردی راهبردی برای گســترش فعالیت در 
ایــن حوزه اتخــاذ کــرده اســت. بــر ایــن اســاس، مــقرر شــد شــرکت صبــا تامیــن 
ایرانیــان، بــه عنــوان بــازوی تخصصــی گروه مالــی صبــا تامیــن در بهــره‌گیری 
از ابزار هــای نویــن مالــی در ایــن زمینــه ورود کــرده و پیــشرو باشــد. ماموریــت 
ــر روی  ــر ب ــا تامیــن ایرانیــان در ایــن زمینــه شــامل انجــام معــاملات موث صب

قراردادهــای اختیــار معامله نماد تاصیکو و فرابورس، پرتفوی مشــتقه ســهام 
براســاس ریســک پذیری تعریــف شــده، پرتفــوی مشــتقه کالایــی و پرتفــوی آتی 
ــات،  ــه اقدام ــن مجموع ــدف از ای ــوده و ه ــی ب ــای کالای ــی و صندوق ه کالای
ایجــاد ردیــف درآمــدی جدیــد برای مجموعه صبا تامیــن و خلــق ارزش افزوده 

از طریــق متنوع ســازی ســبد درآمــد شــرکت اســت.
عملکرد مالی شرکت رو نسبت به قبل چگونه ارزیابی می کنید؟ مهم‌ترین 
دستاوردهای صبا تامین ایرانیان در ۸ ماهه ۱۴۰۴ چه بوده؟ در این راستا 

چه اقداماتی انجام شده است؟
در بررســی صورت ســود و زیــان ۶ ماهــه منتهــی بــه 1404/06/31، اولیــن نکته 
برجســته، رشــد چشــم‌گیر درآمدهــای عملیاتــی اســت. درآمــد ســود ســهام و 
فروش ســرمایه گذاری ها بــه شکل قابــل توجهــی افزایــش یافــت و مجــموع 
درآمدهــا از ۴۱ میلیــارد ریال بــه بیــش از ۱,۲۸۳ میلیــارد ریال رســیده اســت. 
شــایان ذکر اســت عمده رشــد مزبور به واســطه پرتفوی ســهام انتقالی از گروه 
مالــی صبــا تامیــن بــوده؛ در عیــن حــال بهینه ســازی پرتفــوی در مــدت اخیــر 
و ورود بــه حوزه معــاملات مشــتقه نیــز اثــر قابل توجهــی در عمکلــرد شــرکت 
داشــته اســت. همچنیــن بــا لحــاظ هزینه هــای شــرکت کــه عمدتــا بــه دلیــل 
ــارد  ــص 982 میلی ــود خال ــت، س ــوده اس ــزاری ب ــار کارگ ــتفاده از اعتب ــه اس هزین
ریالــی محقــق شــده کــه رشــد قابــل توجهی نسبــت به دوره مشــابه ســال قبل 

داشــته اســت.
از دیگــر اقدامــات انجــام شــده می توان به جــذب نیروی متخصص براســاس 
نیاز هــای مجموعــه اشــاره کــرد. در ایــن راســتا چــارت ســازمانی شــرکت تهیــه و 
توســط گروه مالــی تاییــد شــد و بر اســاس این چــارت، برنامــه‌ریزی بــرای جذب 
نیروی جدیــد و تکمیــل تیــم عملیاتــی در حــال انجــام اســت تــا شــرکت بتوانــد 

حجــم بــالای فعالیت‌هــا را بــه صورت اثربخــش و منظــم مدیریــت کنــد.
همچنیــن در راســتای تــداوم برنامه هــای توســعه‌ای که اشــاره کــردم، افزایش 
ســرمایه شــرکت از مبلــغ 40 میلیــون ریال بــه مبلــغ 10,000,000 میلیــون ریال از 
محــل مطالبــات در جریــان اســت. در ایــن خصوص گــزارش توجیهی افزایش 

علی آقایی
مدیر عامل صبا تامین ایرانیان

ماموریت و نقش صبا تامین ایرانیان
 در ساختار گروه مالی صبا تامین
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ســرمایه تهیه و موافقت کمیته تامین مالی و ســرمایه گذاری شســتا نیز اخذ 
شــده است. 

براســاس برنامه‌ریزی هــای صورت پذیرفتــه افزایــش ســرمایه شــرکت تــا پایــان 
ســال ثبــت خواهــد شــد کــه ایــن مــوضوع کمــک شــایانی بــه جبــران مخــارج 
ســرمایه گذاری انجام شــده و اصلاح ســاختار ســرمایه شــرکت خواهــد کــرد. بــه 
علاوه الــزام حداقــل ســرمایه بــرای اخــذ مــجوز نهــاد مالــی و خروج از شــمول 
ــذاری از  ــوص واگ ــرفت در خص ــم پیش ــه هفت ــون برنام ــاده ۲۸ قان ــد )ت( م بن

دیگــر دلایــل افزایــش ســرمایه شــرکت اســت.
همان گونــه کــه خدمتتــان عــرض کــردم یکــی از ماموریت هــای اصلــی صبــا 
تامیــن ایرانیــان بهینه ســازی پرتفــوی خــرد و غیر مدیریتــی انتقالــی از گروه 
مالــی صبــا تامیــن اســت. در ایــن راســتا و بــرای انجــام ماموریــت محولــه 
از تاریــخ ۲۵ مردادمــاه 1404 تــا بــه امروز، طــی 4 مرحلــه بخشــی از پرتفــوی 
ســرمایه گذاری گروه مالــی صبــا تامیــن بــه ارزش ۱۱,۱16 میلیــارد ریال بــه ارزش 
روز بــه شــرکت صبــا تامیــن ایرانیــان منتقــل شــده و در همیــن بازه، بــه منظور 
بهینه ســازی ســهام انتقالــی طبــق مصوبــات کمیتــه ســرمایه گذاری و از طریق 
بــه کارگیری اســتراتژی های متعــدد، حــدود 26,232 میلیــارد ریال گردش مالی 

انجــام شــده اســت.
برخــی  ســهام  بــه  درصــدی  ورود  نیــز  بلندمــدت  ســرمایه گذاری  حوزه  در 
شــرکت های ســرمایه پذیر از جملــه شــرکت بیمــه الــبرز و شــرکت فــرابورس 
ایــران از اقدامــات قابل توجــه انجــام شــده در مــدت اخیــر بــوده کــه اثــرات آن 
در افزایــش ثروت ســهامدارن بــه تدریــج نمایــان خواهــد شــد. علاوه بــر ایــن 
شــرکت در توســعه فعالیــت مشــتقه خــود نیــز برنامــه دارد از ســهام درصــدی 
پرپتانسیــل خــود از جملــه ســهام الــبرز و فــرابورس بــه نحــو احســن اســتفاده 

کنــد.
در همیــن راســتا و بــا توجــه بــه ماموریــت شــرکت صبــا تامیــن ایرانیــان مبنــی 
بازگشــایی  درخواســت  ســرمایه گذاری،  نویــن  ابزارهــای  از  بهــره‌گیری  بــر 
قراردادهــای اختیار معامله مربوط به ســهام دارای پتانســیلی کــه وزن بالایی 
در پرتفــوی شــرکت دارنــد، ارائه شــد. بــر این اســاس، نمادهای اختیار معامله 
ــخ 1404/۰۷/01 و 1404/۰۷/29  ــب از تاری ــه ترتی ــرابورس ب ــو و ف ــرکت تاصیک ش
بازگشــایی و علاوه بــر معــاملات موثــر صورت پذیرفتــه و اخــذ موافقــت نهــاد 
ناظــر جهــت بازگشــایی سررســیدهای جدیــد، ردیــف درآمــدی جدیــدی نیــز 
ایجــاد شــد کــه آثــار آن را در گــزارش عملکــرد پرتفــوی 3 ماهــه منتهی بــه پایان 
آذرمــاه 1404 در ســامانه کــدال ملاحظــه خواهیــد کــرد. البتــه انجــام معــاملات 
ــا هــمکاری تیــم  ــر در زنجیــره قراردادهــای آپشــن تاصیکــو و فــرابورس ب موث
تخصصــی ســرمایه گذاری گروه مالــی صبــا تامیــن و ســبدگردان اندیشــه صبــا 
بــه صورت مشــترک انجــام شــد و وظیفــه خــود می‌دانــم از زحمــات هــمکاران 

محتــرم در کل مجموعــه صبــا تامیــن صمیمانــه تشــکر کنــم.
از دیگــر اقدامــات انجــام شــده نیــز می‌تــوان بــه برگــزاری جلســات کمیتــه 
ســرمایه گذاری بــه صورت منظــم و هــر دو هفتــه یک بــار اشــاره کــرد. همچنین 
جلســات کارگروه مشــتقه بــا هــمکاری کارشناســان گروه مالــی صبــا تامیــن و 
ــده و  ــاملات انجام ش ــی مع ــدف بررس ــا ه ــا ب ــه صب ــبدگردان اندیش ــرکت س ش
اســتراتژی های بــه کار گرفته شــده در زمینــه اختیــار معاملات بــه صورت منظم 

تشــکیل شــده اســت.
چه اهداف و برنامه های استراتژیک در نظر گرفته‌اید و این اهداف چگونه با 

نقشه راه گروه مالی صبا تامین هم‌راستا شده‌اند؟
شــرکت  معــاملات،  اختیــار  حوزه  در  شــرکت  رســالت  انجــام  راســتای  در 
صبــا تامیــن ایرانیــان مذاکراتــی بــا شــرکت بورس تهــران جهــت بازگشــایی 
قراردادهــای اختیــار معاملــه تاپیکــو انجــام داده اســت. همچنیــن مجموعــه 
ــوی  ــاد پرتف ــه ایج ــدام ب ــال اق ــه س ــه دارد در ادام ــان برنام ــن ایرانی ــا تامی صب
اختیــار معاملــه کــم ریســک، ریســک متوســط و پرریســک کنــد؛ شــایان ذکــر 

اســت در حــال حاضــر مدل هــای ریاضــی ســبدهای مــذکور تهیــه گردیــده و 
در حــال ارزیابــی نهایــی بــوده و پرتفــوی آتــی کالایــی بــر روی سپــرده کالایی و 

همچنیــن صندوق‌هــای کالایــی نیــز در دســت بررســی اســت.
در عیــن حــال شــرکت صبــا تامیــن ایرانیــان در نظــر دارد بــه منــظور ارتقــای 
کارایــی و دقــت در انجــام معاملات مشــتقه، از ظرفیت های هوش مصنوعی 
ــی  ــتم های الگوریتم ــه کارگیری سیس ــامل ب ــرد ش ــن رویک ــد. ای ــره‌گیری کن به
و ابزارهــای هوشــمند تحلیــل داده بــرای پشتیبانــی از تصمیم‌گیری هــای 

معاملاتــی اســت.
شرکت صبا تامین ایرانیان در حال حاضر تا حد امکان برای سرمایه گذاری های 
خود از مناب�ع اعتباری بهره می برد، اما در صورتی که امکان افزایش اعتبار 
فراهم نباشد، این شرکت برنامه‌ریزی کرده است تا پس از بهبود کفایت سرمایه 
از طریق افزایش سرمایه در حال انجام، از طریق انتشار اوراق بهادار و جذب 
سرمایه، مناب�ع لازم را تامین کند. در عین حال ارزیابی ها برای اخذ تسهیلات 
بانکی نیز همواره در جریان است و اگر فرصت بهینه‌ای ایجاد شود قطعا از آن 

استفاده خواهیم کرد.
همچنیــن بــا توجــه بــه اینکــه تیــم ســرمایه‌گذاری شــرکت همــواره بــه دنبــال 
ایجــاد حداکثــر بازدهــی اســت، همــواره بررســی ها جهــت ســرمایه گذاری های 
جدیــد در حــال انجــام اســت؛ بــه طور مثــال ســرمایه‌گذاری در صندوق هــای 

تامیــن مالــی جمعــی یکــی از گزینه هــای در حــال بررســی اســت.
یکی از موضوعات مهم در هلدینگ ها، ایجاد هم‌افزایی میان شرکت های 
تابعه است. صبا تامین ایرانیان در چه بخش هایی توانسته هم‌افزایی 
موثر ایجاد کند و چه ظرفیت های جدیدی برای توسعه این هم‌افزایی 

وجود دارد؟
ایجــاد هم‌افزایــی و بهبــود کیفیــت گزارش هــا بــه واســطه همکاری هــای 
مشــترک و ارتبــاط نزدیــک شــرکت های مجموعــه همــواره در صــدر برنامه های 
شــرکت قــرار دارد و در ایــن زمینــه تــا بــه حــال اقدامــات خوبــی صورت گرفتــه 
اســت. بــه عنــوان مثــال جلســات تحلیلــی هفتگــی کــه بــا حــضور شــرکت های 
تابعــه از جملــه شــرکت صبــا تامیــن ایرانیــان درگروه مالــی صبــا تامیــن برگــزار 

می شــود، از جملــه ایــن مــوارد اســت.
در عیــن حــال شــرکت صبــا تامیــن ایرانیــان بــه جــز جلســات تحلیــل هفتگــی 
ــا واحدهــای تحلیــل ســبدگردان و شــرکت ســرمایه گذاری هامــون  همــواره ب
صبــا هــمکاری می کنــد و تصمیمات اخذ شــده با دید کارشناســی و بــه صورت 

روزانــه بازنــگری می‌شــوند.
در مسیر تحقق چشم‌انداز شرکت، با چه چالش های کلیدی مواجه هستید 
و چه راهکارهایی برای افزایش تاب‌آوری مالی، توسعه خدمات و ارتقای 

رقابت پذیری شرکت تدوین کرده‌اید؟
در مسیــر تحقــق چشــم‌انداز شــرکت، مهم‌تریــن چالش هــای فعلــی شــامل 
تحــولات ژئوپلیتیــک، تحریم هــای  و  از مســائل سیاســی  ناشــی  تاثیــرات 
ظالمانــه و محدودیت هــای بین‌المللــی، تــداوم سیاســت های قیمت گــذاری 
ــق  ــدم تطاب ــب و ع ــه‌ای نامناس ــات بودج ــود مفروض ــال وج ــتوری، احتم دس
ــرازی انرژی،  ــه نات ــا از جمل ــام ناترازی ه ــواع و اقس ــازار، ان ــای ب ــا واقعیت ه آن ب
ارز و بودجــه و همچنیــن تــداوم نرخ بهــره بــالا اســت کــه طبیعتــا از حوزه 
اختیــارات شــرکت خــارج بــوده و صرفــا برنامه‌ریزی هــا جهــت تطبیــق پرتفــوی 
ســرمایه گذاری بــا شــرایط روز بــه صورت مســتمر در شــرکت انجــام می شــود.
علاوه بــر ایــن ایجــاد رضایــت شــغلی بــرای کارکنــان شــرکت نیــز همــواره 
از اولویت هــای اصلــی شــرکت و شــخص بنــده اســت کــه بــا جدیــت و در 
چارچوب هــای تعریــف شــده در گروه مالــی صبــا تامیــن انجــام می شــود؛ بــه 
ــوب  ــرکت محس ــمند ش ــرمایه های ارزش ــوان س ــه عن ــان، ب ــر کارکن ــارت بهت عب
شــده و رفــع دغدغه هــای ایشــان تــا حــد امکان از اهمیــت بالایــی بــرخوردار 

سـت.  اـ
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نقش هامون صبا در تکمیل زنجیره ارزش 
 مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری هامون صباشستا و صبا تامین

دکتر اعظم هنردوست

*واحد )میلیون ریال( است

شــرکت ســرمایه گذاری هامــون صبــا، به‌عنــوان بــازوی فعــال ســرمایه گذاری 
گروه مالــی صبــا تامیــن، بــا هــدف بهــره‌گیری از فرصت هــای بــازار ســرمایه 
فعالیــت می کنــد. بــا وجــود ســهم ۱.۸ درصــدی از پرتفــوی بورســی گروه، 
هامــون صبــا توانســته حــدود ۴.۵ درصــد از درآمــد ســود ســهام گروه و ۰.۵ 
درصــد از درآمــد ســود ســهام هلدینــگ شســتا را بــه خــود اختصــاص دهــد کــه 
ــت. ــق ارزش اس ــرکت در خل ــن ش ــالای ای ــذاری ب ــی و اثرگ ــان‌دهنده کارای نش

دستاوردها و موفقیت ها
پــس از حملــه رژیــم صهیونیســتی در خــرداد ۱۴۰۴ و تعطیلــی چنــدروزه بــازار 
ــا هشــتم شــهریور ادامــه یافــت. در ایــن شــرایط  ــازار ت ــی ب ــد نزول ســرمایه، رون
پرنوســان، مدیریــت شــرکت بــا برنامــه‌ریزی سری�ــع، اقــدام بــه اتخــاذ تصمیمــات 
ــر بــرای کنــترل بحــران و حمایــت از ارزش دارایی هــا کــرد کــه تصمیمــات  موث

مدیریتــی بعــد از بازگشــایی بــازار، شــامل مــوارد ذیــل بــود:
  افزایش وزن صندوق های طلا و درآمد ثابت

   خروج به موقع از سهام و صنای�ع فاقد چشم‌انداز مثبت
   بهینه‌‎سازی ترکیب پرتفوی سهامی شرکت

ــک  ــش ریس ــا، کاه ــوندگی دارایی ه ــش نقدش ــه افزای ــر ب ــات منج ــن اقدام ای
و خلــق ارزش شــده و بازدهــی پرتفــوی شــرکت بــه بیــش از شــاخص کل و 
ــازار و رشــد قیمــت ســهام پرتفــوی، علاوه  ــا بهبــود شــرایط ب هــم‌وزن رســید. ب
بــر بازگشــت ذخیــره کاهــش ارزش شناسایی شــده در صورت هــای مالــی 
بهــای  بــه  مــازاد ارزش روز نسبــت  بــه ۱۴۰۴/۰۶/۳۱،  شــش‌ماهه منتهــی 
تمام شــده نیــز محقــق شــد. در ایــن بــازه، پرتفــوی شــرکت از نظــر بنیــادی، بــر 
اســاس شــاخص هایی همچــون نسبــت قیمــت بــه ســود و بــازده نقــدی، 
عملکرد مطلوبی داشــت. این عملکرد گواه توانمندی شــرکت ســرمایه گذاری 
هامــون صبــا در مدیریــت بحــران و خلــق ارزش حتــی در دشــوارترین شــرایط 

ــازار اســت. ب

نتایج مالی و عملیاتی شاخص در 8 ماهه نخست و تغییر نسبت به مدت 
مشابه سال قبل

8 ماهه منتهی به 
1403/08/30

8 ماهه منتهی به 
1404/08/30

953،633 980،239 درآمد سود سهام

1،487،946 1،265،379 سود فروش سرمایه گذاری ها

2،441،705 2،245،879 جمع درآمدهای عملیاتی

2،230،290 2،014،661 سود خالص

0.71 0.45 بتا

-0.76 -0.38 شارپ

38% 281% LCR نسبت

8.8% 19.6% بازدهی MWRR )تا تاریخ 
)4-1403/09/09

استراتژی و اقدامات راهبردی هامون صبا
شرکت سرمایه گذاری هامون صبا تمام فعالیت های خود را در چارچوب هشت 
رکن راهبردی زیر پیش می برد که به عنوان ارکان اصلی استراتژی بلندمدت 

شرکت تدوین و ابلاغ شده‌اند:
1. صیانت از ثروت ذی نفعان: حفظ و ارتقای مستمر خالص ارزش دارایی های 

شرکت
2. بهینه‌سازی مستمر پرتفوی:  تحلیل روزانه، تعدیل فعال و بازآرایی به موقع 

ترکیب سرمایه گذاری ها با هدف حداکثر کردن بازده تعدیل شده با ریسک
3. تعالی نیروی انسانی: جذب، نگهداشت و توسعه سرمایه های انسانی 

متعهد، متخصص و شایسته
4. توسعه نوآوری و اقتصاد دانش بنیان: استفاده از پتانسیل رشد بازدهی با 

استفاده از ابزارهای نوین
5. افزایش بهره‌وری و روزآمدی: تعریف فرآیندهای کاری به صورت موثر و 

کارآمد و افزایش ثروت ذی نفعان
فرآیند  چابک‌سازی  تکنولوژی محوری:  و  ساختاری  کوچک سازی   .6

تصمیم‌گیری سرمایه گذاری ها
7. شفافیت، پاسخ گویی و مبارزه با فساد: افشای سری�ع و به موقع اطلاعات در 

سامانه کدال و پاسخگویی به ذی نفعان
8. مدیریت منسجم و یکپارچه درون‌گروهی: تقویت هم‌افزایی عملیاتی و 

سرمایه گذاری مشترک با گروه مالی صبا تامین و هلدینگ شستا 
این هشت رکن، نقشه راه هامون صبا برای تبدیل شدن به یکی از پنج شرکت 
سرمایه گذاری برتر کشور بر حسب شاخص های عملکردی و خلق ارزش 

پایدار برای سهامداران شرکت است.
فرآیند انتخاب صنای�ع و شرکت های هدف و بهینه سازی پرتفوی

انتخاب صنای�ع و شرکت های هدف برای سرمایه گذاری بر پایه تحلیل های 
دقیق و علمی انجام می شود تا تصمیم‌گیری ها با بالاترین دقت و کارایی 
صورت پذیرد. در این چارچوب، تحلیل بنیادی به عنوان محور اصلی ارزیابی 
شرکت ها شامل بررسی سودآوری، ثبات درآمدی، نسبت های مالی، نسبت 
سود نقدی به قیمت و مزیت های رقابتی آن ها است و تحلیل تکنیکال 
به عنوان ابزار مکمل، زمان بندی مناسب برای ورود و خروج از سرمایه گذاری ها 
را مشخص می کند. همچنین، ارزیابی شرایط کلان اقتصادی از جمله نرخ 
گاهانه  بهره، تورم، نرخ ارز و سیاست های پولی و مالی، امکان تصمیم‌گیری آ

و کاهش ریسک های بالقوه را فراهم می‌آورد.
از طرفی به منظور بهینه سازی پرتفوی، کاهش ریسک و افزایش بازدهی، 
شرکت با توجه به سطح ریسک پذیری خود، تلاش می کند تعادل منطقی میان 
رشد سرمایه و حفاظت از اصل سرمایه برقرار کند. تنوع بخشی ساختاریافته 
سرمایه میان طبقات مختلف دارایی، تعیین حد ضرر، کنترل انحراف پرتفوی 
از شاخص معیار و گزارش‌گیری منظم از عملکرد و ریسک، ابزارهایی هستند 
که امکان مدیریت فعال و اصلاح به موقع پرتفوی را فراهم می سازند. این 
رویکرد جامع، چارچوبی منظم و حرفه‌ای برای شناسایی فرصت های بهینه 

سرمایه گذاری و خلق بازده پایدار ایجاد می کند.
چالش ها و مشکلات پیش‌رو

بوده  مواجه  ساختاری  و  مالی  چالش های  از  مجموعه‌ای  با  صبا  هامون 
جمله  از  افزایش  به  رو  مصوب  بودجه های  و  بالا  سود  تقسیم  نسبت  که 
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چالش های این شرکت است. این چالش ها مدیریت و حفظ بازدهی پرتفوی 
را پیچیده می کند. نسبت بالای تقسیم سود و کاهش تدریجی مازاد ارزش 
پرتفوی باعث شده بخش قابل توجهی از سود خالص شرکت در گذشته از 
محل فروش سرمایه گذاری ها تامین شود؛ امری که با کاهش ظرفیت رشد 

بازار پس از سال ۱۳۹۹، محدودتر شده است.
ابزارهای  تنوع  در  ضعف  مالی،  نوین  ابزارهای  محدودیت  این،  بر  علاوه 
پوشش ریسک و نبود بازار مشتقات توسعه یافته، توانایی مدیریت حرفه‌ای 
ریسک را کاهش می‌دهد. پیچیدگی مقررات، تغییرات مکرر قوانین حاکمیتی 
و محدودیت های ناظر بر سرمایه گذاری، انعطاف پذیری و سرعت تصمیم‌گیری 
را محدود کرده و نقدشوندگی پایین برخی نمادها و عدم شفافیت اطلاعات 

عملیاتی، فضای فعالیت شرکت را دشوارتر می کند.
گاهی  نیز  بازار  از  بزرگی  بخش  در  شبه‌دولتی  یا  دولتی  مالکیت  ساختار 
تصمیمات شرکت را از منطق صرفا اقتصادی دور می کند. مجموع این عوامل 
نشان می‌دهد که مدیریت پرتفوی و اجرای استراتژی های سرمایه گذاری در 
بازار ایران، نیازمند دقت، سرعت عمل و سازوکارهای حرفه‌ای ویژه‌ای است 

تا ضمن حفظ ارزش سرمایه، بازدهی پایدار و خلق ارزش مستمر تحقق یابد.
ریسک های اقتصادی و بازار

نوسانات نرخ ارز و عدم قطعیت در سیاست های ارزی، به ویژه اختلاف میان 
دلار نیما و دلار آزاد، مستقیما ارزش گذاری شرکت ها را تحت تاثیر قرار می‌دهد. 
تغییرات نرخ بهره و سیاست های پولی نیز جریان نقدینگی بازار سرمایه را 
دچار نوسان می کند. تورم ساختاری، رشد هزینه های تولید و قیمت گذاری 
دستوری حاشیه سود صنای�ع را کاهش داده و بازدهی پرتفوی را تحت فشار 

قرار می‌دهد.
صادراتی،  محدودیت های  دولت،  متغیر  سیاست های  این،  بر  علاوه 
تغییرات مقررات مالیاتی و شرایط ژئوپلیتیک، اعتماد سرمایه گذاران را کاهش 
داده و ارزش بازار را متاثر می کند. ریسک نقدشوندگی، ضعف عمق بازار و 
خروج نقدینگی حقیقی ها نیز پایداری بازدهی کوتاه مدت را تهدید خواهد 
کرد. صنای�ع کامودیتی محور به دلیل وابستگی به قیمت های جهانی، اثر 
مستقیمی بر شاخص های بازار سهام دارند و نوسانات جهانی آن ها بازدهی 

پرتفوی را تحت فشار قرار می‌دهد.
هم‌افزایی و همکاری با گروه مالی صبا و شستا

شرکت سرمایه گذاری هامون صبا، به عنوان بازوی تخصصی سرمایه گذاری 
ارزش  زنجیره  تکمیل  در  کلیدی  نقش  تامین،  صبا  مالی  گروه  و  شستا 
سرمایه گذاری گروه دارد. همکاری ساختارمند با این دو مجموعه، موجب 
هم‌افزایی، فرصت های سرمایه گذاری مشترک و ارتقای بهره‌وری شده است. 
هامون صبا با تکیه بر تیم تحلیل، مدیریت ریسک و استراتژی، به عنوان حلقه 

واسط، سرمایه گذاری های گروه را هدایت و تکمیل می کند.
پروژه های مشترک و بهینه سازی پرتفوی 

اما  ندارد،  تامین  صبا  مالی  گروه  با  مشترکی  پروژه  شرکت  حاضر  حال  در 
جمله  از  بهره‌وری،  افزایش  و  پرتفوی  بهینه سازی  برای  داخلی  پروژه های 
آتی بورس کالا و پرتفوی بورسی، در حال اجرا  داشبورد رصد قراردادهای 
و بهره برداری هستند. در حوزه پروژه‌های آینده، شرکت دو طرح مهم را در 

دستور کار دارد:
  اتصال مستقیم به سامانه کدال و توسعه یک سیستم هوشمند برای رصد 
خودکار اطلاعیه ها، گزارش های ماهانه و عملکرد فصلی شرکت های بورسی با 

استفاده از الگوریتم‌های تحلیل داده.
  طراحی داشبورد رصد قراردادهای اختیار معامله به منظور توسعه ابزارهای 
تحلیلی، ارتقای مدیریت ریسک و فراهم سازی امکان استفاده از فرصت های 

بازار مشتقه.

دیجیتالی سازی،  حوزه  در  شرکت  پروژه ها،چشم‌انداز  این  اجرای 
چابک سازی تحلیل ها و افزایش دقت در مدیریت و بهینه سازی پرتفوی را 

به‌طور قابل توجهی تقویت خواهد کرد.
برنامه های سرمایه گذاری جدید و استراتژی رشد

شرکت در راستای بهینه سازی پرتفوی، اقدام به تدوین بیانیه سیاست های 
سرمایه گذاری و نقشه راه مبتنی بر مدل Core–Satellite کرده است. در 
پایدار و بنیادی متمرکز  این رویکرد، بخش اصلی پرتفوی بر دارایی های 
است و بخش اقماری برای بهره برداری از فرصت های کوتاه مدت و پربازده 
تخصیص می یابد. هم‌زمان مجموعه‌ای از شاخص های ریسک اعم از بازار، 
نقدشوندگی، تمرکز و ریسک های بنیادی، به عنوان معیارهای اصلی پایش 
و کنترل ریسک به کار گرفته شده‌اند تا تعادل میان بازدهی و ریسک در 
ساختار پرتفوی حفظ شود. علاوه بر این، شرکت در حال گسترش فعالیت 
خود به ابزارهای نوین از جمله بازارهای آتی و مشتقه و همچنین ورود به 
حوزه سرمایه گذاری های موثر غیربورسی است تا با افزایش تنوع، مدیریت 
ریسک حرفه‌ای تر و ایجاد فرصت های درآمدی جدید، اثربخشی این رویکرد 

را تکمیل سازد.

  رقابت با بخش خصوصی
رقابت با بخش خصوصی یکی از چالش های اساسی شرکت هامون صبا 
به عنوان یک مجموعه شبه دولتی است؛ چراکه محدودیت های بودجه‌ای، 
ساختارهای مقرراتی سخت‌گیرانه و وابستگی به فرآیندهای رسمی، سرعت 
عمل و انعطاف پذیری این شرکت را نسبت به شرکت های خصوصی کاهش 
می‌دهد. وجود کمیته ها و سلسله مراتب اداری گسترده نیز تصمیم‌گیری را 
کند کرده و اجرای پروژه ها را به تعویق می‌اندازد. در نتیجه، برای رقابت موثر 
با بخش خصوصی، لازم است هم در تخصیص مناب�ع و هم در چابک سازی 
تا بتوانیم در محیط پرتلاطم  سازوکارهای تصمیم سازی بهبود ایجاد شود 

اقتصادی عملکرد کارآمد و برتری رقابتی داشته باشیم.
چشم‌انداز آتی

چشم‌انداز آتی شرکت سرمایه گذاری هامون صبا قرار گرفتن در جمع پنج 
تا پایان سال ۱۴۰۶ از منظر شاخص های  شرکت برتر سرمایه گذاری کشور 
عملکردی و مالی است. دستیابی به این هدف از طریق بهینه سازی ترکیب 
پرتفوی، هوشمندسازی فرآیندهای نظارت و توسعه سامانه های داده محور، 
نوین دنبال  ابزارهای  بازار  به  ابزارهای مالی و ورود هدفمند  تنوع بخشی 
می شود. هدف کلیدی شرکت، افزایش خالص ارزش دارایی ها به بیش از 
۳۵ هزار میلیارد ریال است که زمینه ساز ایجاد ارزش پایدار برای ذی نفعان 

خواهد بود.

شــرکت ســرمایه گذاری هامــون صبــا، به‌عنــوان بــازوی تخصصــی 

ــدی  ــش کلی ــن، نق ــا تامی ــی صب ــتا و گروه مال ــرمایه گذاری شس س

در تکمیــل زنجیــره ارزش ســرمایه گذاری گروه دارد. هــمکاری 

هم‌افزایــی،  موجــب  مجموعــه،  دو  ایــن  بــا  ســاختارمند 

فرصت هــای ســرمایه گذاری مشــترک و ارتقــای بهــره‌وری شــده 

اســت.
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یکــی از بزرگ‌تریــن چالش هــای ســازمان‌های امروزی، مدیریــت دانــش و 
ســرمایه انســانی اســت. در بســیاری از شــرکت ها، دانــش ســازمانی بــه‌صورت 
پراکنــده میــان کارکنــان و واحدهــا جریــان دارد و بــا جابه جایــی نیروهــا بخــش 

مـی‌رود. سـرمایه دانـشـی از بـیـن ـ مهـمـی از اـیـن ـ
تحقیقــات نشــان می‌دهــد در حــدود 33 درصــد از حقــوق ســالانه یــک 
کارمنــد می توانــد صــرف جــذب و آموزش جایگزیــن او شــود و ایــن رقــم بــرای 
ــا 400 درصــد هــم افزایــش یابــد؛ ازایــن‌رو  ــد ت متخصصیــن و مدیــران می توان
ــرای  ــتراتژیک ب ــک ضرورت اس ــه ی ــان ب ــی کارکن ــش ضمن ــال دان ــظ و انتق حف

ـشده اــست. ــسازمان‌ها تبدــیل ـ
صــرف  را  خــود  زمــان  از  قابل توجهــی  بخــش  کارکنــان  دیگــر،  ســوی  از 
جســت‌وجوی اطلاعــات و مستنداتــی می کننــد کــه قــبلا در اختیــار ســازمان 
بــوده، امــا بــه‌صورت منســجم ذخیــره یــا به‌اشــتراک گذاشــته نشــده اســت؛ بــر 
اســاس گــزارش مکــنزی، کارکنــان بــه‌طور متوســط حــدود  ۲۰ درصــد از زمــان 
خــود )معــادل تقریبــی یــک روز کاری در هفتــه( را صــرف جســت‌وجوی 
اطلاعــات یــا پیــدا کــردن هــمکار مناســب بــرای دریافــت پاســخ می کننــد. ایــن 
مســئله علاوه بــر کاهــش بهــره‌وری، مانــع تصمیــم‌گیری سری�ــع و هماهنگــی 

موثــر در ســازمان می شــود.
در ادامــه، مروری بــر جدیدتریــن آمارهــای مدیریــت دانــش صورت می‌گیــرد 
تــا ابعــاد وضعیــت موجــود و اهمیــت اســتقرار یــک نظــام کارآمــد در ایــن حوزه 

روشــن شــود.
- ۵۴ درصــد از ســازمان ها بــرای مستندســازی و به‌اشــتراک‌گذاری اطلاعــات 

از بیــش از ۵ پلتفــرم مختلــف اســتفاده می کننــد.
- ۵۸ درصــد  از مدیــران و تصمیم‌گیــران اطلاعــات ســازمانی را عمدتــا از طریق 

ایمیــل منتشــر می کنند.
- ۴۷ درصــد از کارکنــان حرفــه‌ای بــه‌طور متوســط روزانــه ۱ تــا ۵ ســاعت صــرف 

ــد. ــخص می کنن ــات مش ــت‌وجوی اطلاع جس
بــر اســاس جدیدتریــن گــزارش نظرســنجی KM World، حــدود ۵۴ درصــد از 
ســازمان ها بــرای مستندســازی و به‌اشــتراک گذاری اطلاعــات میــان کارکنــان، 
از بیــش از ۵ پلتفــرم مختلــف اســتفاده می کننــد. این تعدد ســامانه ها موجب 
می شــود تــا کارکنــان زمان قابل توجهــی را صرف جســت‌وجوی اطلاعــات مورد 
نیــاز خــود کننــد که نتیجــه آن کاهش بهــره‌وری ســازمانی اســت. طبق همین 
گــزارش کارکنــان بــرای دسترســی بــه اطلاعــات مورد نیــاز، بیشــتر بــه ایمیــل 

ــد از  ــه ۵۸ درص ــه‌ای ک ــازمانی؛ به گون ــش س ــای دان ــا پایگاه ه ــد ت اتکا می کنن
مدیــران و تصمیم‌گیــران اطلاعــات را از طریــق ایمیــل توزی�ــع می کننــد.

بــر اســاس گــزارش Pryon، ۴۷ درصــد از کارکنــان حرفــه‌ای بــه‌طور متوســط 
روزانــه یــک تــا ۵ ســاعت صــرف جســت‌وجوی اطلاعــات می کننــد. نتایــج ایــن 
گزارش هــا بــه‌وضوح نشــان می‌دهــد کــه کارکنــان در حــال حاضــر بــه ســامانه 
مدیریــت دانــش کارآمــد و مــوثری دسترســی ندارنــد و بــه همیــن دلیــل، 
بخــش قابل توجهــی از زمــان کاری خــود را صــرف جســت‌وجوی اطلاعــات 
می کننــد؛ راهکار اصلــی ایــن چالــش، اســتقرار یــک ســامانه مدیریــت دانــش 

یکپارچــه و کارآمــد اســت.
در گروه مالــی صبــا تامیــن نیــز مشــابه بســیاری از ســازمان ها، دانــش، 
قالــب  در  آموزشــی  محتواهــای  و  تحلیل هــا  صورت جلســات،  اســناد، 
فایل هــا، پیام هــا، پوشــه ها و ابزارهــای مختلــف پراکنــده بــود و بخــش مهمی 
از تجربیــات و دانســته های ارزشــمند کارکنــان هرگــز ثبــت یــا به‌اشــتراک 
گذاشــته نمی شــد. ایــن پراکندگــی باعــث دوبــاره کاری، اتلاف زمــان، دشــواری 
در پیــگیری تصمیمــات و محدود شــدن دسترســی بــه اطلاعــات حیاتــی 
می شــد. بنابرایــن ایــن ســوال اساســی مــطرح بــود کــه چگونــه می تــوان کلیــه 
ســوابق صورت جلســات، اســناد، محتواهــای آموزشــی، اطلاعــات ســازمانی و 
گــزارش عملکــرد کارکنــان و واحدهــا را در یــک بســتر یکپارچــه، امــن، قابــل 
جســت‌وجو و در دســترس بــرای کل گروه تجمی�ــع کرد؟ پاســخ این نیاز، »تولد 
ســامانه ســاد« بــود؛ ســامانه‌ای که براســاس نیــاز واقعــی موجود در ســازمان 
طراحــی شــد تــا به عنــوان پلتفرمــی جامــع، زمینــه مستندســازی منســجم و 

انتقــال دانــش در گروه مالــی صبــا تامیــن را فراهــم کنــد.
در نهایــت، نســخه اولیــه ســامانه بــا هــمکاری شــرکت خدمــات مدیریــت صبــا 
تامیــن و گروه مالــی صبــا تامیــن طراحــی و پیاده ســازی شــد. ســامانه ســاد 
علاوه بــر تســهیل دسترســی بــه دانــش، بســتری کارآمــد بــرای نهادینه ســازی 
کارکنــان  ضمنــی  دانــش  موثــر  مدیریــت  و  ســازمانی  یــادگیری  فرهنــگ 
فراهــم می کنــد. بــا راه‌انــدازی ایــن ســامانه، فرآینــد انتقــال دانــش از حالــت 
ــران  ــده و کارب ــل ش ــازمان یافته تبدی ــجم و س ــاختاری منس ــه س ــحور ب فردم
می تواننــد دانــش موجــود را بــه‌صورت هوشــمند جســت‌وجو، بازیابــی و بــه 
اشــتراک بگذارنــد. در مراحــل بعــدی، امکان اتصــال کلیــه شــرکت های تابعه 
ــتر  ــا بس ــت ت ــده اس ــی ش ــامانه پیش بین ــن س ــه ای ــن ب ــا تامی ــی صب گروه مال

ــع و مدیریــت دانــش کل گروه ایجــاد شــود. یکپارچــه‌ای بــرای تجمی�

زیرساخت نویــــن مدیریت دانـــش 
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یادداشت

رشد  منظر  از  متمایز  سالی  تامین،  صبا  کارگزاری  شرکت  برای  سال ۱۴۰۴ 
مالی، توسعه زیرساخت های نرم‌افزاری، گسترش دامنه خدمات و تقویت 
نقش راهبردی کارگزاری در ساختار گروه مالی صبا تامین و هلدینگ شستا 
بوده است. بررسی عملکرد ۸ ماهه نخست سال نشان می‌دهد که کارگزاری 
عمق  افزایش  و  عملیاتی  کارایی  ارتقای  درآمدی،  رشد  از  ترکیبی  توانسته 
خدمات را رقم بزند؛ به گونه‌ای که مسیر حرکت کارگزاری را به سمت تثبیت 

جایگاه در جمع کارگزاران پیشرو بازار سرمایه هموار کرده است.
عملکرد مالی و عملیاتی در ۸ ماهه سال 1404

در ایــن دوره، درآمــد عملیاتــی کارگــزاری بــه ۲,۹۱۱,۲۱۹ میلیــون ریال رســیده 
کــه نسبــت بــه ۱,۹۲۷,۱۰۰ میلیــون ریال در مــدت مشــابه ســال ۱۴۰۳ رشــد 51 
درصــدی را نشــان می‌دهــد. ایــن افزایــش، محصــول مجموعــه‌ای از عوامــل 
شــامل توســعه فعالیت هــا در بازارهــای مختلــف، چابک ســازی فرایندهــای 

ــت. ــوده اس ــزاری ب ــاخت های نرم‌اف ــای زیرس ــی و ارتق عملیات
از منظــر ســود خالــص، شــرکت بــا رشــدی بیــش از ۵۰ درصــدی از ۱,۰۴۰,۰۸۴ 
ــاری  ــال ج ــون ریال در س ــه ۱,۵۵۸,۳۲۳ میلی ــل ب ــال قب ــون ریال در س میلی
رســیده اســت. حفظ حاشــیه ســود ۵۴ درصدی در هر دو ســال، بیانگر تداوم 
انضبــاط مالــی و ثبــات ســاختار هزینــه‌ای شــرکت اســت؛ موضوعی کــه با توجه 
بــه رشــد حجــم عملیــات، از بهــره‌وری بــالای واحدهــای عملیاتــی و درآمــدی و 

مدیریــت موثــر هزینه هــا حکایــت دارد.
از  دقیــق‌تری  تصویــر  نیــز   CPI شــاخص  بــا  هزینــه‌ای  عملکــرد  ارزیابــی 
مدیریــت هزینه هــا ارائــه می‌دهــد. شــاخص CPI داخلــی کارگــزاری از ۱.۳۴ 
در ســال گذشــته بــه ۱.۴۵ در ســال جــاری رســیده؛ ایــن در حالــی اســت کــه 
تورم نقطه به‌نقطــه ۸ ماهــه ۱۴۰۴، ۴۹.۴ درصــد بــوده اســت. ایــن رونــد نشــان 
می‌دهــد کــه افزایــش هزینه هــای عملیاتــی کارگــزاری به مراتــب کمتــر از نرخ 
تورم عمومــی بــوده و شــرکت توانســته با مدیریت هوشــمند هزینه هــا، افزایش 
حجــم فعالیت هــا را بــدون رشــد نامتــوازن هزینه هــا پیــش ببــرد. ثبــت درصــد 
مدیریــت هزینه هــا برابــر بــا ۱۷ درصــد نیــز تاییــدی بــر کنــترل موثــر هزینه هــا در 

ــت. ــات اس ــطح خدم ــه س ــد قابل توج ــا رش دوره‌ای ب
از جملــه فرآیند هــای در جریــان، افزایــش ســرمایه شــرکت از ۵,۰۰۰ میلیــارد 
ریال بــه ۷,۰۰۰ میلیــارد ریال اســت کــه موجــب تحکیــم جــایگاه مالــی و تــوان 

شـد. هـد ـ نـده خواـ سـال های آیـ شـرکت در ـ هـی ـ اعتباردـ
در بخــش عملیــات اعتبــاری نیــز، ســال ۱۴۰۴ نقطــه عطفــی بــرای کارگــزاری بــه 
ــزاری از ۱۶,۵۰۰  ــال کارگ ــهیلات فع ــقف تس ــال، س ــن س ــد. در ای ــاب می‌آی حس
میلیــارد ریال در پایــان اســفند ۱۴۰۳ بــه حــدود ۲۵,۰۰۰ میلیــارد ریال در پایــان 
شــهریور ۱۴۰۴ افزایــش یافــت. ایــن رشــد، بیانگــر تقاضــای بــالا بــرای خدمــات 
اعتبــاری کارگــزاری، افزایــش ســطح اعتماد مشــتریان و ارتقای توان شــرکت در 

مدیریــت ســبد اعتبــارات بــا ریســک کنترل شــده اســت.
در راســتای بررســی رونــد حجــم معــاملات کارگــزاری، در 8 ماهه نخســت ســال 
1404، حجــم معــاملات بورس و فــرابورس کارگــزاری بــا رشــدی 120 درصــدی 
نسبــت بــه بازه زمانی مشــابه در ســال قبــل بــه عــدد 2,567,856,920 میلیون 
ریال رســیده کــه بیانگــر ارتقای فعالیت هــای شــرکت در حوزه معــاملات اوراق 

ــت. بهادار اس
در حوزه بورس کالا، حجــم معــاملات 8 ماهــه نخســت ســال 1404 کارگــزاری بــا 
رشــدی 60 درصــدی نسبــت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل، بــه 1,409,587,719 

میلیــون رســیده اســت.
در بورس انرژی نیــز در ایــن بــازه زمانــی، شــاهد افزایــش حجــم معــاملات از 

کارنامه ۸ ماهه ۱۴۰۴ کارگزاری صبا تامین

382,848,726 میلیــون ریال بــه 528,160,530 میلیــون ریال بوده‌ایــم.
ایــن رونــد رو بــه رشــد، موجــب شــد تــا حجــم کل معــاملات کارگــزاری در چهــار 
بــازار، از 2,435,145,403 میلیــون ریال در 8ماهــه 1403، بــه 4,505,605,169 
میلیــون ریال در 8ماهــه 1404 افزایــش یابــد؛ رشــدی کــه بازتاب توســعه پایگاه 

مشــتریان و ارتقــای جــایگاه عملیاتــی کارگــزاری اســت.
خدمات و محصولات نوین کارگزاری

رشد عملیاتی و افزایش رضایت مشتریان در سال ۱۴۰۴، مستقیما از توسعه 
زیرســاخت های نرم‌افــزاری و ارتقــای خدمــات کارگــزاری سرچشــمه می‌گیــرد. 
در ایــن دوره، کارگــزاری صبــا تامیــن توانســت مجموعــه‌ای از خدمــات نوآورانه 
را پیاده ســازی کنــد کــه نقــش بســزایی در ارتقــای تجربــه کاربری و تقویــت 

رقابت پــذیری شــرکت داشــته اســت.
پیاده ســازی خدمــت تســویه آنــی وجــه یکــی از مهم‌تریــن اقدامــات ســال بود؛ 
ــت  ــش رضای ــث افزای ــرد و باع ــول ک ــوندگی را متح ــد نقدش ــه فرآین ــی ک خدمت

مشــتریان حقیقــی و ســرعت گــردش مالــی شــد.
ــرای  ــرد ب ــی خ ــتریان حقیق ــرای مش ــی ب ــاملات الگوریتم ــتر مع ــدازی بس راه‌ان
اولیــن بــار در بــازار ســرمایه در حوزه ســهام و آپشــن نیــز گامــی موثــر در 
بــه  ابزارهــای معاملاتــی و تســهیل دسترســی مشــتریان  حرفه‌ای ســازی 

فناوری هــای معاملاتــی نویــن خواهــد بــود.
کارگــزاری همچنیــن با هــمکاری شــرکت رایان هم‌افــزا، امکان انجــام معاملات 
مشــتقه در بســتر اکسیــر را فراهــم ســاخت؛ قابلیتی کــه پیش تر تنهــا از طریق 
ســامانه های مــوازی قابــل اســتفاده بــود و اکنــون تجربــه کاربری یکپارچــه‌تری 

بــرای مشــتریان ایجاد شــده اســت.
ارتقــای ســامانه ثبت‌نــام غیرحــضوری نیــز یکــی از اقدامــات کلیــدی ایــن دوره 
بــود کــه بــا هدف افزایش ســرعت فعال‌ســازی مشــتری، کاهش مراحــل احراز 

هویــت و رقابت پــذیری بــا دیگــر کارگزاری‌هــا انجــام شــد.

عرضه ها، پذیرش ها و پروژه های بازار سرمایه
در حوزه پذیــرش و عرضــه اولیــه، کارگــزاری صبــا تامیــن در ســال اخیــر موفــق 
شــده اســت مجموعــه‌ای از پروژه هــای راهبــردی را بــا موفقیــت بــه انجــام 
برســاند. انتقــال نمــاد شــرکت ســرمایه گذاری ســاختمان نویــن )وثنــو( از بــازار 
ــوب  ــن دوره محس ــتاوردهای ای ــی از دس ــرابورس، یک ــی ف ــازار اصل ــه ب ــه ب پای
ــعه  ــرمایه گذاری و توس ــرکت س ــهام ش ــه س ــه اولی ــن عرض ــود. همچنی می ش
صنای�ــع لاستیــک )پتوســعه( و شــرکت کشــت و صنعــت و دامپروری پگاه 
فــارس )زفــارس( از مهم‌تریــن پروژه هــای اجراشــده در ســال جــاری اســت. در 
ادامــه، درج نمــاد شــرکت پتروشــیمی شــیمی بافــت )شــیمی بافت(، شــرکت 
بســته بندی فرآورده هــای شیری پگاه )بســته بنــدی( و مجتمــع صنعتــی 

معاون عملیات شرکت کارگزاری صبا تامین
علی جابری زاده

ســال ۱۴۰۴،  در  مشــتریان  رضایــت  افزایــش  و  عملیاتــی  رشــد 

ارتقــای  و  نرم‌افــزاری  زیرســاخت های  توســعه  از  مســتقیما 

ــزاری  ــن دوره، کارگ ــرد. در ای ــمه می‌گی ــزاری سرچش ــات کارگ خدم

را  نوآورانــه  خدمــات  از  مجموعــه‌ای  توانســت  تامیــن  صبــا 

ــه کاربری و  ــای تجرب ــزایی در ارتق ــش بس ــه نق ــد ک ــازی کن پیاده س

اســت. داشــته  شــرکت  رقابت پــذیری  تقویــت 
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یادداشت

اســفراین )اســفراین( موجــب شــده تــا ایــن شــرکت ها نیــز امکان عرضــه اولیــه 
در هفته هــا و ماه هــای آتــی را داشــته باشــند. همچنیــن پذیــرش شــرکت 
ــده،  ــم تکمیل ش ــای مه ــی از پروژه ه ــوان یک ــران به عن ــی ای ــی مهندس بازرس
بیانگــر توانمنــدی صبــا تامیــن در مدیریــت و تهیــه مــدارک پیچیــده پذیــرش 
شــرکت های تخصصــی اســت. لازم بــه ذکــر اســت، از ابتــدای امســال کارگــزاری 
صبــا تامیــن موفــق بــه عقــد قــرارداد بــا شــرکت های حریــر خوزســتان، دامــون 
زاگــرس بروجــرد، نمایشگاه بین‌المللی مشــهد و توســعه گوهران چغــارت نیز 

شــده اســت.
نقــش کارگــزاری صبــا تامیــن در پروژه هــای تامیــن مالــی نیــز شــایان توجــه 
اســت. ایــن کارگــزاری به عنــوان مشــاور عرضــه، در انتشــار انــواع اوراق و 
همچنیــن تامیــن مالــی ســاختاریافته شــرکت ها، چــه بــا همراهــی هلدینــگ 
ــدی  ــی کلی ــتقل، نقش ــه‌صورت مس ــه ب ــا و چ ــه صب ــبدگردان اندیش ــا و س صب
ایفــا کــرده اســت. ایــن خدمــات شــامل طراحــی ســازوکار تامیــن مالــی، 
اخــذ مجوزهــا، مستندســازی و مشــاوره در عرضــه ابزارهــای مالــی اســت؛ 
ــا تامیــن را به عنــوان یکــی از بازوهــای مهــم توســعه و  امری کــه جــایگاه صب

ســرمایه گذاری گروه شســتا تقویــت کــرده اســت.
مدیریت ریسک و اعتبارسنجی

کارگــزاری صبــا تامیــن طــی ســال ۱۴۰۴ بــا اعمــال سیاســت های دقیــق کنــترل 
ریســک، توانســت چارچوبــی پایــدار بــرای مدیریــت اعتبــارات و مخاطــرات 
عملیاتــی ایجــاد کنــد. پایــش مســتمر اعتبــارات بــه‌صورت هفتگــی، ماهانــه و 
فصلــی، پیــگیری و تخصیــص مجــدد اعتبــارات راکــد بــه مشــتریان پرگــردش، 
انعقــاد قــرارداد ســه جانبه بــا شــرکت سپرده گــذاری و بانــک بــرای کاهــش 
ریســک نکــول و برگــزاری جلســات فنــی بــا شــرکت های نرم‌افــزاری بــرای 
توســعه ســامانه های اعتبارســنجی، مجموعه اقداماتی اســت که بــه مدیریت 

بهینــه ریســک اعتبــاری کمــک کــرده اســت.
همچنیــن کمیتــه ریســک کارگــزاری بــا بررســی منظــم و هدفمنــد ریســک های 

عملیاتــی و بــازار، نقــش مــحوری در حفــظ ثبــات فعالیت هــا داشــته اســت.
در خصــوص کاهــش ریســک شــرکت و بــر اســاس محاســبات ســامانه ســکنا 
نیــز، قابــل ذکــر اســت کــه هیچ یــک از مشــتریان کارگــزاری صبــا تامیــن در 

ــد. وضعیــت مارجیــن کال قــرار ندارن

هم‌افزایی با گروه مالی صبا و هلدینگ شستا
ــش  ــال ۱۴۰۴ نق ــی س ــی گروه، ط ــازوی مال ــوان ب ــن به عن ــا تامی ــزاری صب کارگ
مــوثری در هماهنگــی و هم‌افزایــی فعالیت هــای اقتصــادی گروه ایفــا کــرده 
ــارکت  ــرکت های گروه، مش ــترس ش ــاری در دس ــت اعتب ــعه ظرفی ــت. توس اس
شــرکت های  مالــی  تامیــن  و  عرضــه  ارزش‌گــذاری،  پروژه هــای  در  فعــال 
زیرمجموعه شســتا، صفــر کردن کارمــزد خریــد و فروش صندوق های شــرکت 
ســبدگردان اندیشــه صبــا و ایجــاد دیده بــان اختصاصــی صنــدوق اوصتــا در 

ــوده اســت. بســتر اکسیــر،  از مهم‌تریــن اقدامــات ســال جــاری ب
پروژه ها و دستاوردهای شاخص

1. ارزش کل معــاملات کارگــزاری در چهــار بــازار، بــا رشــدی 85 درصــدی از 
2,435,145,403 میلیــون ریال در 8ماهــه 1403، بــه 4,505,605,169 میلیــون 

ــت. ــه اس ــش یافت ــه 1404 افزای ریال در 8ماه
2. کسب رتبه چهارم به لحاظ ارزش معاملات در 6 ماهه 1404

3. ســقف تســهیلات فعــال کارگــزاری از ۱۶,۵۰۰ میلیــارد ریال در پایــان اســفند 
۱۴۰۳ بــه حــدود ۲۵,۰۰۰ میلیــارد ریال ۱۴۰۴ افزایــش یافــت.

4. رشــد 43 درصــدی ســود خالــص ســاخته شــده در 6 ماهــه 1404 نسبــت بــه 
سـال گذـشـته  بازه مـشـابه ـ

5. ثبــت رکورد ارزش معــاملات کالایــی کارگــزاری بــه میــزان 25 همــت در 
 1404 شــهریور 

6. ثبت رکورد ارزش معاملات انرژی کالایی به میزان 10 همت در آبان 1404
7. انتخاب به عنوان کارگزار منتخب سازمان خصوصی سازی در مردادماه ۱۴۰۴
8. بالاترین تعداد پرونده پذیرش و عرضه در بازار سرمایه )با 25 پرونده فعال(

9. آغــاز فرآینــد اجرایــی افزایش ســرمایه شــرکت از ۵,۰۰۰ میلیارد ریال بــه ۷,۰۰۰ 
میلیارد ریال در ســال ۱۴۰۴

تاریــخ  یــا گشــایش نمــاد )شــامل نمــاد پتوســعه در  اولیــه  10. 3 عرضــه 
1404/08/10، نمــاد زفــارس در تاریــخ 08/14/ 1404 و انتقــال نمــاد وثنــو از بازار 
پایــه بــه بــازار دوم فــرابورس در تاریــخ 1404/03/11(، ســه درج و یــک پذیرش از 

ابتــدای ســال 1404 تاکنــون و انعقــاد 4 قــرارداد جدیــد
11. آغاز پذیرش کلینکر صادراتی در مرداد ماه 1404 و عرضه آن در شهریور 

1404
زیرمجموعــه  شــرکت‌های  نقــره  و  طلا  شــمش  عرضــه  و  پذیــرش   .12

1404 درتیرمــاه  صدرتامیــن  ســرمایه گذاری 
13. آغاز معاملات قیر نفت پاسارگاد با روش تسویه ارزی در خرداد ماه 1404

رینــگ  در  فــن‌آوران  پتروشــیمی  شــرکت  متانــول  محصــول  عرضــه   .14
صادراتــی- دریایــی بــا تــرم تحویــل  CFRچین بــرای اولیــن بــار در بورس انرژی 

ایــران مورخ 1404/08/27 توســط کارگــزاری صبــا تامیــن انجــام شــد.
15.  عرضــه محصــول گاز مای�ــع شــرکت ملــی پخــش فــرآورده هــای نفتــی ایران 
در رینــگ بین‌الملــل بــرای اولیــن بــار توســط کارگــزاری صبــا تامیــن مورخ 

ــد. ــام ش 1404/07/07 انج
16. اجرای فرآیندهای معاملاتی ســازمان خصوصی ســازی در بســتر کارگزاری 

صبــا تامین
17. توسعه خدمات برای جذب مشتریان حقیقی

18. توسعه خدمات معاملات آپشن
19. گســترش هــمکاری بــا شــرکت های برون‌گروهــی )تامین ســرمایه دماونــد، 

تامین ســرمایه کیمیــا، گســترش صنعــت ناديــن پيــشرو و غیره(
20. فراهــم کــردن بســتر اختصاصــی بــرای ثبت نــام کارکنــان هلدینگ هــا و 

زیرمجموــعه ــشرکت های 
چالش ها و فرصت های پیش‌روی کارگزاری

کارگــزاری صبــا تامیــن بــا چالش هایــی از جملــه محدودیت هــای نظارتــی، 
رقابــت شــدید کارگزاری هــای خصوصــی، نوســانات رفتــاری مشــتریان حقیقــی 

و نیــاز مــداوم بــه توســعه زیرســاخت های فنــاوری مواجــه اســت.
بــا ســبدگردان ها،  در مقابــل، فرصت هایــی همچــون توســعه هــمکاری 
ســامانه های  توســعه  شســتا،  شــرکت های  جدیــد  محصــولات  پذیــرش 
ــاده  ــرکت های آم ــه ش ــه اولی ــتقه و عرض ــاملات مش ــترش مع ــزاری، گس نرم‌اف

ورود بــه بــازار، مسیــر رشــد آتــی کارگــزاری را روشــن کــرده اســت.
کلام آخر

بررســی عملکــرد ۸ ماهــه ســال ۱۴۰۴ نشــان می‌دهــد کــه کارگزاری صبــا تامین 
بــا اتکا بــه تحــول دیجیتــال، توســعه خدمــات، مدیریــت ریســک و هم‌افزایــی 
کنــد.  طــی  را  چندبعــدی  و  پایــدار  رشــد  مسیــر  اســت  توانســته  گروهــی 
دســتاوردهایی همچــون رشــد چشــم‌گیر در حجــم معــاملات، افزایــش ســود 
خالــص، توســعه خدمــات فناورانــه، نقش‌آفرینــی در بازارهــای کالا و انرژی و 
ــن  ــت ای ــان‌دهنده حرک ــی نش ــازار اوراق، همگ ــزاری در ب ــایگاه کارگ ــت ج تثبی
مجموعــه بــه ســمت تبدیــل شــدن بــه یکــی از بازیگــران اصلــی بــازار ســرمایه 

ایــران اســت.

و  بورس  معــاملات  حجــم   ،1404 ســال  نخســت  ماهــه   8 در 

بــازه  بــه  نسبــت  درصــدی   120 رشــدی  بــا  کارگــزاری  فــرابورس 

ــون  ــدد 2,567,856,920 میلی ــه ع ــل ب ــال قب ــابه در س ــی مش زمان

ریال رســیده کــه بیانگــر ارتقــای فعالیت هــای شــرکت در حوزه 

اســت. بهــادار  اوراق  معــاملات 
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بــازار ســرمایه بــه مثابــه شــاهرگ حیاتــی اقتصــاد، بــرای جــذب ســرمایه های 
پایــدار و تخصیــص بهینــه مناب�ــع، بــه اعتماد، انضبــاط و شــفافیت بی مانندی 
نیــاز دارد. در ایــن میــان، نقــش مدیــران اشــخاص حقوقــی، از ارکان اصلــی 
سلامــت نظــام مالــی اســت. »دســتورالعمل اجرایــی بنــد )چ( مــاده ۳۶ قانــون 
احکام دائمــی برنامه هــای توســعه کــشور« )مصــوب ۱۴۰۱/۰۸/۱۰(، دقیقــا ایــن 

مهــم را هــدف قــرار داده اســت.
تــا ســوابق  بنــد »چ« ســازمان بورس و اوراق بهــادار را موظــف می ســازد 
عملکــرد، تحصیلــی، حرفــه‌ای و به‌ویــژه ســوابق تخلفاتــی و کیــفری مدیــران 
نهادهــای مالــی، ناشــران و تشکل هــای خودانتظــام را بــرای اطلاع عمــوم 
منتشــر کنــد. ایــن دســتورالعمل فراتــر از یــک الــزام اداری اســت؛ بلکــه یــک 
تحــول ســاختاری در ارتقــای اســتانداردها و اعمــال نظــارت عمومــی در بــازار 
ســرمایه محســوب می شــود. ضرورت ایــن دســتورالعمل، از افزایــش حجــم 
معــاملات و تعــدد بازیگــران نشــات می‌گیــرد کــه بــه‌طور فزآینــده‌ای نیازمنــد 
پاســخگویی و اعتباربخشــی به مدیران و نهادهای مالی هستند. دسترســی 
ــکی( و  ــز و مش ــی، قرم ــی )زرد، نارنج ــوابق تخلفات ــدی س ــه گروه بن ــی ب عموم
کیــفری )نارنجــی، قرمــز و مشــکی(، ابــزار مــوثری بــرای ســنجش ریســک های 

اخلاقــی و عملیاتــی فراهــم مــی‌آورد.
اثرات بند »چ« بر فرآیند پذیرش شرکت ها

ورود شــرکت ها بــه بــازار ســرمایه، یــا همان فرآینــد »پذیــرش«، فرآیندی مبتنی 
بــر ارزیابــی جامــع اســت کــه سلامــت مالــی، شــفافیت عملیاتــی و به‌ویــژه 
کیفیــت تیــم مدیریتــی را مورد کــنکاش قــرار می‌دهــد. بنــد »چ« بــا هــدف 

ــذارد: ــد می گ ــن فرآین ــر ای ــی ب ــرات عمیق ــران، تاثی ــتقیم مدی ــراردادن مس ق
از بزرگ‌تریــن موانــع در  تقــارن اطلاعاتــی: یکــی  کاهــش ریســک عــدم   
تصمیــم‌گیری ســرمایه گذاران، ریســک اطلاعاتــی اســت. مدیــران بــه اطلاعــات 
داخلــی دسترســی دارنــد کــه ســرمایه گذاران خــرد از آن محرومنــد. انتشــار 
ســوابق تخلفاتــی و کیــفری قطعــی مدیــران، ماننــد یک »فیلتــر« عمل کــرده و 
حداقــل اطلاعــات حیاتــی در خصــوص صلاحیــت مدیــران را در اختیــار عموم 
قــرار می‌دهــد. ایــن امــر بــه صورت مســتقیم بــه کاهش عــدم تقــارن اطلاعاتی 

کمــک کــرده و بــه ایجــاد فضــای ســرمایه‌گذاری عادلانه تــر منجــر می شــود.
   الــزام بــه ارائــه صورت هــای مالــی شــفاف: در حالــی کــه بنــد »چ« مســتقیما 
متوجــه صورت هــای مالــی نیســت، اما به‌طور غیرمســتقیم، شــرکت ها را تحت 
فشــار قــرار می‌دهــد تــا بالاتریــن اســتانداردها را رعایــت کننــد. زیــرا بســیاری 
ــا کیــفری مدیــران، ریشــه در تخلفــات مالــی،  از محکومیت هــای انضباطــی ی
دســتکاری حســاب ها، یــا عــدم ارائــه اطلاعــات شــفاف دارد. ایــن قانــون، یــک 
عامــل بازدارنــده قــوی ایجــاد می کنــد کــه مدیــران را مــجبور می ســازد تــا بــرای 
جلــوگیری از درج ســوابق در گروه هــای با تخلفات مهم تر )مانند گروه مشــکی 
کــه شــدیدترین مجازات هــای انضباطــی یــا کیــفری را شــامل می شــود(، 

انضبــاط مالــی و عملیاتــی را بــه طور کامــل رعایــت کننــد.
   تســهیل پذیرش شــرکت های بزرگ و هلدینگ‌ها )مانند زیرمجموعه های 
ــم  ــل حج ــه دلی ــای بزرگ، ب ــه هلدینگ ه ــرکت های تابع ــرش ش ــتا(: پذی شس
اطلاعــات و پیچیدگــی ســاختار، زمان بــر اســت. یکــی از چالش هــای اصلــی، 

اهمیت »بنـــد  چ« و تاثیر آن بر پذیرش، شفافیت و حکمرانی شرکتی

کارشناس ارشد حقوقی و امور قراردادهای گروه مالی صبا تامین
 شادی قاسمی

یادداشت
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اهمیت »بنـــد  چ« و تاثیر آن بر پذیرش، شفافیت و حکمرانی شرکتی

اطمینــان از سلامــت زنجیــره مدیریــت در ســطوح مختلــف اســت. انتشــار 
ســوابق مدیــران شــرکت های تابعــه بزرگ، نقش تســهیل کننده را ایفا می کند. 
ناظــران بــازار )بورس و ســازمان( بــا دسترســی بــه اطلاعــات شــفاف دربــاره 
مدیــران شــرکت، می‌تواننــد با ســرعت و اطمینــان بیشــتری، ارزیابی صلاحیت 
ــرکت های  ــرش ش ــد پذی ــع فرآین ــه تسری� ــر ب ــن ام ــد و ای ــام دهن ــران را انج مدی

بزرگ، کمــک شــایانی می‌کنــد.
نقش نهادهای مالی در اجرای بند »چ«

یکــی از مهم‌تریــن کارکردهــای بنــد »چ«، کمــک به اصلاح ســاختار بــنگاه‌داری 
و پیاده ســازی موثــر اصــول حاکمیــت شــرکتی اســت. نهادهــای مالــی )ماننــد 
شــرکت های ســرمایه گذاری، کارگزاری هــا و صندوق هــا( و ناشــران، بــه دلیــل 

ماهیــت فعالیــت خود، مســتقیما تحــت تاثیــر ایــن دســتورالعمل قــرار دارند.
   تقویت حکمرانی شــرکتی و پاســخگویی: انتشــار عمومی ســوابق مدیران، 
مســتقیما بــه رکــن پاســخگویی در حاکمیت شــرکتی یاری می‌رســاند. انتشــار 
ســوابق مدیریتــی کــه محکومیت هــای جــدی انضباطــی )ماننــد محرومیــت 
از تصــدی ســمت( دارد و در گروه هــای قرمــز یــا مشــکی قــرار می‌گیــرد، 
بیانگــر شکســت در اجــرای اصــول حاکمیــت شــرکتی اســت. بنــد »چ« بــا 
برجســته کــردن چنیــن تخلف هایــی، ســهامداران را قــادر می ســازد تــا از 

ــد. ــب کنن ــتری طل ــخگویی بیش ــتی، پاس ــع بالادس ــره و مراج هیئت مدی
   مدیریــت ریســک های مدیریتــی: ایــن دســتورالعمل، یــک چارچــوب بــرای 
ارزیابــی »ریســک مدیریتــی« مدیــران فراهــم می کنــد. مدیــران مشــمول، 
شــامل مدیرعامــل، دبیــرکل، اعضــای هیئــت مدیــره و نماینــدگان اشــخاص 
حقوقــی هستنــد. سلامــت حرفــه‌ای ایــن افــراد، مســتقیما بر مدیریت ریســک 
شــرکت تاثیــر می گــذارد. یــک مدیــر بــا ســابقه‌ای عــاری از تخلــف‌، احتمالا بهتر 
می توانــد ریســک های مالــی و عملیاتــی را مدیریــت کنــد تــا مــدیری که ســوابق 
تخلفــی مــکرر )حتــی در درجــات پایین تــر ماننــد گروه زرد، در صورت تعــدد( 

دارد.

   تاثیــر بــر شایسته‌ســالاری: ایــن قانــون، بــه‌طور ضمنــی نهادهــای مالــی و 
ناشــران را ملــزم می ســازد تــا در فرآینــد انتصــاب، شایسته ســالاری و اخلاق 
حرفــه‌ای را در اولویــت قــرار دهنــد. زیــرا انتصــاب مــدیری بــا ســوابق تخلفاتــی 
جــدی، می توانــد بــه اعتبــار شــرکت در بــازار آسیــب جــدی وارد کنــد و ریســک 

تاییــد صلاحیــت او را توســط نهادهــای نظارتــی افزایــش دهــد.
اهمیت بند »چ« برای سهامداران و ذی نفعان

ــژه ســهامداران خــرد و همچنیــن ســایر ذی نفعــان نظیــر  ســهامداران، به‌وی
اعتباردهنــدگان و شــرکای تجــاری، بــا اجــرای ایــن دســتورالعمل از منافــع زیــر 

بهره منــد می شــوند:
گاهانــه ســهامداران: ســهامداران می تواننــد در مجمــع     تصمیــم‌گیری آ
عمومــی، هــنگام انتخــاب هیئــت مدیــره یــا رای‌گیری در مورد مســائل مهم، با 

گاهــی کامــل از پیشینــه مدیریتــی نامزدهــا اقــدام کننــد. آ
   افزایــش اعتبــار بــرای اعتباردهنــدگان: بانک هــا و موسســات مالــی هــنگام 
اعطــای تســهیلات، می تواننــد از ســوابق شــفاف مدیــران بــه عنــوان بخشــی از 

فرآیند اعتبارســنجی اســتفاده کنند و ریســک نکول ناشــی از ســوءمدیریت را 
ــش دهند. کاه

   تقویــت نظــارت عمومــی: عمــوم مــردم بــه عنــوان ناظــر غیررســمی بــازار، بــه 
مرجعــی قابــل استنــاد دســت پیــدا می کننــد کــه بــه حفــظ سلامــت بــازار در 

بلندمــدت کمــک می کنــد.

چالش های اجرای بند »چ« و پیشنهادات
بــا  بنــد »چ«  کامــل و موثــر  اجــرای  تاثیــرات مثبــت گســترده،  بــا وجــود 

شــود: پرداختــه  آنهــا  بــه  بایــد  کــه  اســت  روبــه‌رو  چالش هایــی 
۱. هماهنگــی و جریــان داده: طبــق مــاده ۶ دســتورالعمل، معاونــت حقوقی 
ســازمان مکلــف اســت بــا هــمکاری قــوه قضائیــه، ســوابق کیــفری را دریافــت 
و منتشــر کنــد. ایــن امــر نیازمنــد هماهنگــی الکترونیکــی مســتمر و تبــادل 
سری�ــع داده بیــن ســازمان بورس و مراجــع قضایــی و انضباطــی اســت تــا 
تاخیــر در انتشــار ســوابق )کــه طبــق مــاده ۵ بایــد ظــرف ۱۰ روز انجام شــود( رخ 

ندهــد.
ــد  ــا )مانن ــدی مجازات ه ــک و گروه بن ــوابق: تفکی ــدی س ــر و گروه بن ۲. تفسی
مجازات هــای متعــدد انضباطــی بــرای یــک رفتــار( نیازمنــد تفسیــر واحــد و 

یکپارچــه در تمامــی مراجــع رســیدگی بــه تخلفــات اســت.
۳. زیرســاخت فنــی: ســازمان مکلــف شــده بــود کــه تارنمــا یــا تارنماهــای 
مــوضوع انتشــار را حداکثــر ظــرف مــدت ســه مــاه از تاریــخ ابلاغ در وضعیــت 
قابــل بهره بــرداری قــرار دهــد. حفــظ و به‌روزرســانی مســتمر ایــن زیرســاخت 

بــرای جلــوگیری از خطــا و ابهــام، حیاتــی اســت.
پیشنهادات و راهکارها

   ایجـاد درگاه یکپارچـه تبـادل اطلاعـات: توسـعه یـک رابـط برنامه نویسـی 
کاربردی )API( میان سامانه های سازمان بورس، نهادهای انضباطی بازار و 
سیستم های قوه قضائیه برای انتقال خودکار و امن داده های آرای قطعی.
از  جامــع  ســند  یــک  انتشــار  متــداول:  پاســخ های  و  ســوالات  تدویــن   
تفسیرهــای رســمی در خصــوص نحوه گروه بنــدی و زمان بندی انتشــار انواع 

مختلــف تخلفــات، بــرای رفــع ابهامــات نهادهــای مشــمول.
  آموزش مدیــران: برگــزاری کارگاه هــای آموزشــی مســتمر بــرای مدیــران 
گاهــی از اهمیت بنــد »چ« و عواقب تخلفات  نهادهــای مشــمول، بــه منظور آ

و لزوم حفــظ بالاتریــن اســتانداردهای حرفــه‌ای.
کلام آخر

بنــد »چ« مــاده ۳۶ قانــون احکام دائمــی، نقــش یــک کاتــالیزور قدرتمنــد را در 
تحــول بــازار ســرمایه ایفــا می کنــد. بــا تمرکــز بــر شــفافیت مدیریتــی و اعمــال 
نظــارت عمومــی، ایــن دســتورالعمل نــه تنهــا ابــزاری بــرای ارتقــای اســتاندارد 
پذیــرش شــرکت ها اســت، بلکــه ســنگ بنای بهبــود حاکمیــت شــرکتی و 
تضمیــن حقــوق ســهامداران در بلندمــدت بــه شــمار مــی‌رود. اجــرای موفق 
و دقیــق آن، گامــی اساســی در مسیــر بــلوغ و پایــداری بازارهــای مالــی کــشور 

اســت.

اصلاح  بــه  کمــک  »چ«،  بنــد  کارکردهــای  مهم‌تریــن  از  یکــی 

ســاختار بــنگاه‌داری و پیاده ســازی موثر اصول حاکمیت شــرکتی 

ســرمایه گذاری،  شــرکت های  )ماننــد  مالــی  نهادهــای  اســت. 

کارگزاری هــا و صندوق هــا( و ناشــران، بــه دلیــل ماهیــت فعالیــت 

ــد. ــرار دارن ــتورالعمل ق ــن دس ــر ای ــت تاثی ــتقیما تح ــود، مس خ

بنــد »چ« ســازمان بورس و اوراق بهــادار را موظــف می ســازد 

تــا ســوابق عملکــرد، تحصیلــی، حرفــه‌ای و به‌ویــژه ســوابق 

و  ناشــران  مالــی،  نهادهــای  مدیــران  کیــفری  و  تخلفاتــی 

تشکل هــای خودانتظــام را بــرای اطلاع عمــوم منتشــر کنــد.

یادداشت
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بیمه

بــرای شــناخت هــر صنعــت بایــد ابتــدا تعریــف آن را دانســت. بیمــه تعهــدی 
اســت کــه طــی آن بیمه گــر در برابــر دریافــت مبلغــی مشــخص، ریســک و 
خســارت های احتمالــی بیمه گــذار را جبــران می کنــد. ایــن یعنــی بیمه گــر در 
ــن نگاه  ــز همی ــده نی ــن آین ــه تامی ــزاری بیم ــرد. در کارگ ــک را می خ ــع ریس واق
حاکــم اســت. مــا بیمــه نمی‌فروشــیم، بلکــه ریســک بیمه گــذاران را خریــداری و 

بــرای پوشــش آن بــه شــرکت های بیمه‌گــر واگــذار می کنیــم.
ایــن بازتعریــف نقــش در هلدینگ هــای بزرگ ماننــد گروه مالــی صبــا تامیــن 
و شســتا اهمیــت ویــژه‌ای دارد. در چنیــن ســاختاری، بیمــه تنهــا یــک خدمــت 
ــه‌ای بــرای مدیریــت ریســک، حفاظــت از دارایی هــا  جانبــی نیســت، بلکــه پای
و تــداوم فعالیــت اقتصــادی اســت و به‌جــای هزینــه، ابــزاری بــرای اطمینــان 
خاطــر و تمرکــز مدیریتــی بــه شــمار مــی‌رود. بــر ایــن اســاس، کارگــزاری بیمــه 
تامیــن آینــده بــرای تحــول خــود نیازمنــد بازنــگری جــدی در مدیریــت ریســک، 
هــمکاری بــا شــرکت های گروه و تعامــل بــا بــازار بیمــه اســت و باید ســاختارها و 
فرآیندهــای داخلــی خــود را به‌روزرســانی و یکپارچــه کنــد. تدویــن نقشــه راهــی 
ــه ســودآوری  ــرای دستیابــی ب ــازار نیــز ب ــر واقعیت هــای ب روشــن و مبتنــی ب

پایــدار ضروری اســت.
این برنامه تحول بر سه اصل بنا شده است:

اصل اول: انضباط مالی و اصلاح ساختار سازمانی
ایــن اصــل بــا کنــترل هزینه هــای غیــرضروری از طریــق اســتقرار بودجــه‌ریزی 
ــوضوع  ــن م ــق ای ــود. تحق ــاز می ش ــی آغ ــای داخل ــی و اصلاح فرآینده عملیات
ــی، ایجــاد کمیته هــای ریســک و حسابرســی و  ــا تکمیــل زنجیره هــای کنترل ب

تقویــت شــفافیت و قانون منــدی امکان پذیــر خواهــد بــود.
اصل دوم: تغییر معنادار از فروش بیمه به خرید ریسک

در ایــن مــدل، اصلاح ســاختار درآمــدی بــا تمرکــز بــر مدیریــت ریســک مالــی و 
ــل  ــزدی، اص ــای کارم ــه درآمده ــای اتکا ب ــدی، به ج ــتراتژی های کلی ــاذ اس اتخ
جدیــدی در معمــاری کارگــزاری بــه شــمار مــی‌رود. ایــن رویکــرد، کارگــزاری را از 

یــک واســطه فروش بــه شریــک اســتراتژیک شــرکت ها تبدیــل می کنــد.
اصل سوم: نوآوری در خدمات و محصولات بیمه‌ای

اگرچــه صنعــت بیمــه امروز اتکای کاملــی بــه نــوآوری نــدارد، امــا نیــاز بــازار، 
حرکــت به ســمت محصــولات جدید مبتنی بر فنــاوری و اقتضائــات اقتصادی 
کــشور را اجتناب ناپذیــر کــرده اســت. نقشــی کــه کارگــزاری در هلدینــگ شســتا 
ــه  ــذاران، ارائ ــکی بیمه گ ــت های ریس ــع‌آوری درخواس ــد، جم ــا کن ــد ایف می توان
آن هــا بــه بیمه گــران و پیــگیری فرآینــد اخــذ مــجوز از بیمــه مــرکزی بــرای ایجــاد 
محصــولات جدیــد اســت. موضوعی که از کارگــزاری یک بازیگر موثــر در تحول 

صنعــت می ســازد.
ایــن دگرگونــی در مــدل درآمــدی، مهم‌تریــن جــزء ارزش‌آفرینــی کارگــزاری 
محســوب می شــود، زیــرا گــذار از مــدل سنتــی کارگــزاری، کــه عمدتــا بــر رقابــت 
قیمتــی مبتنــی اســت، بــه مــدل مشــاوره اســتراتژیک را امکان پذیــر می کنــد. 
اســاس ایــن مــدل، ایجــاد یــک سیســتم پویــا بــرای شــرکت های بیمه گر اســت 
کــه تمرکــز را از نرخ و شــرایط حــق بیمه به فرآیندهای مرتبط با مشــتری مداری، 

مدیریــت ریســک و مشــاوره حرفــه‌ای منتقــل می ســازد.
خروجــی ایــن تحلیــل، تدوین یک چارچوب اســتراتژیک برای مدیریت ریســک 
اســت. چارچوبــی کــه امکان منطبق ســازی هــر ریســک بــا مناســب‌ترین 

ــدف  ــد. ه ــم می کن ــردی را فراه ــابقه عملک ــی و س ــوان مال ــر ت ــر از نظ بیمه گ
ــذاری  ــرای واگ ــی ب ــاد نظام ــه ایج ــت، بلک ــه نیس ــش هزین ــا کاه ــی، صرف اصل
ریســک در تمامی بخش های پرخطر گروه شســتا و اطمینان از پاســخگویی 

مدیریتــی و تــداوم فعالیــت شــرکت ها اســت.
نتایــج ایــن رویکــرد در شــاخص های کلیــدی عملکــرد قابل مشــاهده اســت. 
ــا،  ــازده دارایی ه ــود و ب ــیه س ــون حاش ــی چ ــوس در معیارهای ــود محس بهب
حاصــل انضبــاط مالــی و اصلاح مــدل درآمــدی اســت. مهم تــر از ایــن اعــداد، 
ــا شــرکت های  افزایــش اعتمــاد ذی نفعــان و تقویــت ارتباطــات اســتراتژیک ب
رضایــت  رشــد  مــی‌رود.  شــمار  بــه  بنیادیــن  ســرمایه‌ای  کــه  اســت  گروه 
شــرکت های تابعــه و گروه مالــی صبــا تامیــن نیــز نشــان می‌دهــد مسیــر 
انتخاب شــده صحیــح بــوده و ادامــه آن موجــب تقویــت جــایگاه کارگــزاری در 

ســاختار ســازمانی صبــا تامیــن و شســتا خواهــد شــد.
مزیــت رقابتــی اصلــی کارگــزاری بیمــه تامیــن آینــده، جــایگاه منحصربه فــرد آن 
در اکوسیســتم شســتا اســت. جایی که از یک ســو با ارائه مشــاوره تخصصی، 
ریســک شــرکت ها را کاهــش داده و از ســوی دیگــر بــا تجمی�ــع پرتفــوی عظیــم 

گروه، قــدرت چانه‌زنــی خــود را در بــازار بیمــه افزایــش می‌دهــد.
ایــن نقــش مــحوری، کارگــزاری را به کانون هماهنگی اســتراتژیک در تعاملات 
عنــوان  بــه  درون‌گروهــی  شــرکت های  می کنــد.  تبدیــل  گروه  بیمــه‌ای 
بیمه گــذار، نیازهــای متفاوتــی دارنــد. کارگــزاری در نقــش مشــاور و نماینــده 
آن هــا، نیازهــا را شناســایی و تجمی�ــع کــرده و سپــس بــا بهــره‌گیری از قــدرت 

ــد. ــن می کن ــازار تامی ــه‌ای را از ب ــرایط بیم ــن ش ــوی گروه، بهتری پرتف
ایـن فرآینـد علاوه بـر کاهش هزینه های مدیریتی شـرکت های تابعـه، از خرید 
بیمه‌نامه هـای ناکارآمـد و گـران جلـوگیری می کنـد. همچنیـن برنامه هـای 
پیشـنهاد  کم‌بیمه گی‌هـا،  شناسـایی  تخصصـی،  آموزش  ماننـد  دیـگری 

بیمه هـای جدیـد و تقویـت تعامـل بـا بیمه گـران نیـز در دسـتور کار اسـت.
ــد  ــه درآم ــت ک ــای آن اس ــی گوی ــرد مال ــوق عملک ــای ف ــی توصیف ه ــا تمام ب
شــرکت از حدود ۴۶ میلیارد تومان در هشــت ماهه ۱۴۰۳ به ۷۱ میلیارد تومان 
در دوره مشــابه ۱۴۰۴ رســیده کــه حاکــی از رشــد ۵۵ درصــدی اســت. در نقطــه 
مقابــل، ســود خالــص از ۲۳ میلیــارد تومــان بــه ۴۱ میلیــارد تومــان افزایــش 
یافتــه و رشــد ۷۹ درصــدی را ثبــت کــرده اســت. ایــن جهــش، نشــان‌دهنده 
کارایــی مدیریــت در کنــترل هزینه هــا و تقویــت بهــره‌وری اســت. شــایان 
ذکــر اســت تمامــی ایــن درآمدهــا از بیمه‌گــران اخــذ شــده و شــرکت های 

زیرمجموعــه شســتا ریالــی بابــت خدمــات کارگــزاری پرداخــت نکرده‌انــد.
در نهایــت چشــم‌انداز پیــش‌ رو، تکامــل کارگــزاری بــه یــک مرکــز اســتراتژیک 
مدیریــت ریســک در شســتا اســت. مرحلــه‌ای کــه در آن ثبــات و رشــد در 
کنــار یکدیگــر تعریــف می شــوند. یکــی از ارکان اصلــی ایــن مسیــر، توســعه 
ــئولیت  ــه مس ــایبری، بیم ــای س ــد بیمه ه ــن مانن ــه‌ای نوی ــش های بیم پوش
مدیــران )D&O( ، بیمه هــای اعتبــاری و پوشــش های مربــوط بــه ریســک های 

ESG اســت.
بنیــان موفقیــت پایــدار، تصمیــم‌گیری مبتنــی بــر داده و واقعیــت اســت. 
کارگــزاری بیمــه تامیــن آینــده با این رویکرد می کوشــد هــم در حوزه تخصصی 
خــود نقش‌آفرینــی کنــد و هــم بــه بخشــی موثــر از زنجیــره ارزش گروه مالــی 

صبــا تامیــن و هلدینــگ شســتا تبدیــل شــود.
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۱- د��افـــت اطلاعات لازم از متقاضی خدمات بیمه و ار�ئه 

مشا�ره.

۲- تکم�ل فرم پیشنهاد بیمه و امضای آن به نمایندگی از 

طرف متقاضی خدمات بیمه.

۳- اخذ �وشش بیمه مناسب و الحاقیه از موسسات بیمه 

حسب م�رد بر�ی متقاضی خدمات بیمه یا بیمه گذار.

۴- پیگ��ی پ�ونده های خســـارت بیمه نامه ها�ی که با 
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مذا�ـــره بـــا موسســـه بیمـــه در خصـــوص خســـارت به 

نمایندگی از بیمه گذار.

خدمات و فعالیت ها

تجم��ع پرتفوى ســـازمان تام�ن اجتماعى، گ�وه 

سرمایه گذا�ی شستا و شـــرکت های تابعه و ار�ئه 

خدمـــات مناســـب به منـــظ�ر حفـــظ و صیانت از 

دار��ی هاى شرکت ها و �ارکنان 

هدف از تاس�س

تبدیل  به مرکز تخصصی و مشا�ر معتبر گ�وه شستا در ح�زه مدی��ت ��سک تا سال ۱۴۱۰•

سبد ��سک متوا�ن و ر�ه�ارهای نوآ�ر�نه، پای�ن ت��ن «ه��نه �ل ��سک» در میان صنا��ع مشابه•
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