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گوسفند در جهان 

ــاز چــیــســت و حــمــات قـــانـــون گـــذار چه  ــا صــنــدوق بـ امـ
صندوق  یک  می کند؟  وارد  سرمایه گذاری  بر  را  تاثیری 
که  باز، مجموعه ای متنوع از پول سرمایه گذاران است 
آن منتشر  از ناحیه  می تواند تعداد نامحدودی سهام 
شود. حامی، صندوق سهام را مستقیم به سرمایه گذاران 
می فروشد و آنها را نیز بازخرید می کند. این سهام بر اساس 
ارزش خالص دارایی فعلی قیمت گذاری می شوند. برخی 
صندوق های  مشترک،  سرمایه گذاری  صندوق های  از 
 )ETF( تامینی و صندوق های قابل معامله در مبادله

انواعی از صندوق های سرمایه گذاری باز هستند. 

 صندوق های باز چگونه کار می کنند؟ 

که خــریــداران آن را بخواهند  یک صندوق باز تا زمانی 

ــرای  ســهــام منتشر مــی کــنــد. در واقـــع همیشه بــایــد ب
سرمایه گذاری باز باشد؛ همان طور که از نامش برمی آید. 
، ارزش خالص   مبنای قیمتی روزانه بازار صندوق های باز
دارایــی هــا بــر اســاس ارزش اوراق بــهــادار پایه صندوق 
گر  است. محاسبه ارزش در پایان روز صورت می گیرد. ا
تعداد زیادی سهام بازخرید شود، صندوق ممکن است 

برخی از سرمایه گذاری های خود را بفروشد. 
، مــتــوجــه  امــــا حــمــلــه SEC بـــه صـــنـــدوق هـــای  بـــــاز
صندوق های بازنشستگی هم می شود.  از این جهت 
فعالان بازار به کمیسیون بورس و اوراق بهادار آمریکا 
»با  جدید  پیشنهادی  قوانین  که  می دهند  هشدار 
هدف آماده سازی بهتر صندوق های باز برای شرایط 
« بــه ســرمــایــه گــذاران پــس انــداز بــرای  نامطلوب بـــازار

بازنشستگی آسیب می زند. هدف SEC از ورود به این 
حوزه، این اسصست که اطمینان حاصل شود که حداقل 
 10 درصد خالص دارایی های صندوق ها نقدشوندگی 

بالایی دارد. 
کمیسیون در اصاحات جدید،  این   ، از طرفی دیگر
زمـــان مــعــامــات را مـــورد دســتــکــاری قـــرار مــی دهــد؛ 
بــه طــوری کــه بـــازار بــه وقــت شــرق آمریکا در ساعت 4 
یابند. »تعیین دامنه نوسان« دیگر  پایان  بعد از ظهر 
مورد اصاحی است که مورد نظر SEC قرار گرفته است. 
تعیین دامنه نوسان شامل تعدیل ارزش صندوق در 
به گونه ای  می شود؛  معاماتی  فعالیت های  راستای 
گـــر بــه عــنــوان ســرمــایــه گــذار قــصــد بــازخــریــد  ــراد ا ــ کــه اف
ــد، هزینه های  ــای صــنــدوق هــای بــاز را دارنـ ــی ه دارای

کــاهــش ســرمــایــه گــذاران  خـــروج از معامات را بـــدون 
ــرای  بــاقــی مــانــده متحمل مــی شــونــد. ایـــن تــاشــی ب
جلوگیری از مشکات نقدینگی در طول اختالات بازار 
محسوب می شود؛ مانند ابتدای همه گیری، زمانی که 
بسیاری از سرمایه گذاران سعی کردند همزمان از وجوه 

خارج شوند. 

 دلیل انتقادات چیست؟ 

گــروه هــای صنعتی و مــدیــران صندوق در نظرات  امــا 
عمومی از این پیشنهاد انتقاد کردند و آنها را نادرست 
و مضر می دانند. اریــک پــان، مدیر اجــرایــی موسسه 
سرمایه گذاری که یک گروه صنعتی است در این مورد 
گفته است:»نقدینگی،  به خبرگزاری انگلیسی رویترز 

پــیــشــنــهــاد بسته  و   SEC نــوســانــی  قـــیـــمـــت گـــذاری 
بـــازار و  شــدن سخت )مــحــدودیــت ساعتی فعالیت 
آمریکایی  میلیون   100 از  بیش  بــه  نــوســان(   دامــنــه 
ــرای  ــذاری مــشــتــرک ب ــه گ ــه از صــنــدوق هــای ســرمــای ک
سرمایه گذاری در آینده مالی خود استفاده می کنند، 

آسیب جدی می زند.«
کــه در پایان   PIMCO امــانــوئــل رومـــن، مــدیــرعــامــل
سال گذشته حدود 1/74 تریلیون دلار دارایــی تحت 
کــه آنــچــه SEC در بسته  مــدیــریــت داشـــت هــم گفت 
اصــاحــی خــود بــه بـــازار تحمیل کـــرده، بــه طــور دقیق 
گی های کلیدی سرمایه گذاری ها با درآمد ثابت«  »ویژ
را منعکس نمی کند که بسیاری از آنها به ندرت تجارت 
، رئیس شرکت چارلز شــواب،  می کنند. ریــک وورســتــر
گفت:»طرح الزام به قیمت گذاری نوسانی چالش های 
عملیاتی  را ایجاد می کند و می تواند شفافیت را برای 
کاهش  نمی دانند،  را  ابعاد  همه  که  سرمایه گذارانی 
دهـــد. بسته شـــدن ســخــت، مــشــکــات مــتــعــددی را 
که از طریق  ایجاد می کند، از جمله برای سهامدارانی 
طــرح هــای »مــشــارکــت تعریف شـــده« صــاحــب وجــوه 
هستند کــه تــا ســاعــت 4 بــعــد از ظهر قـــادر بــه ارســال 
که  سفارش های خــود نیستند. ایــن در حــالــی اســت 
، صاحبان  پــایــان معامات در ســاعــت 4 بــعــد از ظــهــر

سهام وجوه را با سفارش های روز بعد درگیر می کند. 
گفتند: » ایــن قوانین می تواند  ایــن افـــراد بــه رویــتــرز 
چنین برنامه هایی را برای انتقال دارایی ها به سمت 
محصولات مالی کمتر محدود کننده مانند تراست های 
سرمایه گذاری جمعی که نظارتی مشابه صندوق های 
سرمایه گذاری مشترک ندارند، سوق دهد. این خطر 
کلی، افزایش  کاهش حمایت از سرمایه گذاران به طور 
که در صندوق های  هزینه برای سهامداران صندوق 
باز ثبت شده باقی می مانند، تاثیر نامطلوب بر انتخاب 
کلی  به طور  و  سرمایه گذاری  نتایج  و  سرمایه گذاران 
ــه بــهــتــریــن مــنــافــع ده هـــا میلیون  آســیــب رســـانـــدن ب

سرمایه گذار صندوق را دارد«. 
در مجموع بازار نگران محدودیت های بیشتر SEC بر 
معامات و بیخ پیدا کردن دردسرهای حقوقی ناشی 
اوراق  بر منتشرکنندگان سهام و  از وضع سختگیری 
است. این وضعیت رشد اقتصادی را کند کرده  و بازار را 

به شدت دچار نبود اطمینان می کند.  

ایــربــاس ســود خــالــص 4/5 میلیارد دلاری را در ســال ۲0۲۲ 
کسب کرد.

تورم صعودی در فرانسه
آمارهای رسمی نشان داد نرخ تورم سالانه فرانسه در ژانویه 
6 درصــد بــود که از رقــم 5/9 درصــد مــاه دسامبر ۲0۲۲ صعود 
کرد. این افزایش جزئی ناشی از افزایش 13/3 درصدی قیمت 

موادغذایی و افزایش 16/3 درصدی قیمت انرژی است.

بدهی خانوارهای آمریکایی
بانک فدرال رزرو نیویورک در گزارش سه ماهه خود درباره بدهی 
کرد  که روز پنجشنبه منتشر شد، اعام  خانوارهای آمریکایی 
بدهی کارت های اعتباری در این کشور طی سه ماهه چهارم 

سال ۲0۲۲ رکورد زده و نزدیک به یک تریلیون دلار شده است.

عطش اروپا برای نفت آمریکا
نایب رئیس بخش حمل ونقل و انتقال نفت در شرکت شورون 
آمریکا در حاشیه »اجــاس نفت آرگــوس آمریکا« گفت انتظار 
ــا بــرای نفت خام آمریکا در ســال جــاری  مـــی رود عطش اروپـ
مــــیــــادی هــــم در ســطــح 

بالایی باقی بماند.
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وزها همه این بازارها تحت تاثیر یک قانون گذار هستند: کمیسیون بورس و اوراق بهادار آمریکا )SEC(؛  ز، بازار بورس و کالاهای بادوام. این ر بازارهای اوراق قرضه، بازار رمز ار
وه  اقتصاد گر

پیام عابدی

وش  وم به طرح شکایت از نهادهایی می پردازد که با اوراق و سهام کار می کنند یا سهام و اوراق منتشر و به معرض فر رات مختلف را وضع می کند و در صورت لز نهادی که مقر
ی مشترک« است. گرچه  ی باز« و نوع به خصوص آن یعنی »صندوق سرمایه گذار ی SEC قرار گرفته، صنعت »صندوق های سرمایه گذار می گذارند. یکی از مواردی که به تازگی تحت تاثیر قدرت تنظیم گر

ی SEC بسیار جدی است.  پیشنهادهای کمیسیون به شفافیت بیشتر فرآیندهای تنظیم کننده بازار مینجامد اما این بار آثار تصمیم گیر

آمریکاگزارشمیدهد آثاربستهمقرراتیکمیسیونبورسواوراقبهادار »جامجم«از

100 میلیون آمریکایی، نگران نفرین مقررات

 این بانــک به منظور اجــرای تکالیــف اباغی بانک مرکــزی از تاریــخ اباغ طرح 
تســهیات بدون ضامن تا ســقف یک میلیارد ریــال، از بهمن مــاه 1400 تا پایان 
دی ماه ســال جاری بــرای بیــش از 630 هزار فقــره پرونــده، معــادل 176 هزار و 

997 میلیارد ریال تسهیات پرداخت کرده است.
به گزارش پایــگاه اطاع رســانی بانــک ســپه،همچنین بانک ســپه که در زمــره بانک هــای برتر 
 در زمینــه پرداخت تســهیات قرض الحســنه ازدواج اســت، در دی ماه ســال جاری بــه 4 هزار 

 و 343 پرونــده به میــزان 6 هــزار و 70 میلیــارد ریال تســهیات قرض الحســنه ازدواج بــا کارمزد 
خوداشــتغالی  قرض الحســنه  تســهیات  ســپه  بانــک  اســت.  کــرده  پرداخــت  درصــد   4 
به مددجویان کمیته امداد امام خمینــی)ره( را به میزان یکهــزار و 476 میلیارد ریال در قالب 
 یکهــزار و 695 فقره پرونده، تســهیات قرض الحســنه خوداشــتغالی به مددجویان بهزیســتی 
بــه مبلــغ 76۲ میلیــارد ریــال بابــت 8۲3 فقــره پرونــده و یکهــزار و 139 میلیــارد ریــال در قالــب 

تسهیات کمک ودیعه مسکن مستأجرین به یکهزار و 889 مشمول، اختصاص داده است.

پرداخت بیش از 15 هزار فقره تسهیلات توسط بانک سپه در دی ماه


