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گفت‌وگوگفت‌وگو

مینا افرازه تأسیس صندوق 
املاک و مستغلات توسط وزارت 
اقتصاد، جدیدترین اقدام دولت 
در تأمین منابع مالی و جذب 
ســرمــایــه‌هــای مــــردم در حـــوزه 
مسکن است. همچنین بر اساس 
اظــهــارات مسئولان دولتی، ایــن صندوق می‌تواند 
فرصتی را در اختیار قرار دهد تا دارایی‌های ملکی 
افــراد، مولد باشند و سرمایه خریداران مسکن در 
برابر تورم را مصون نگه دارد. البته برخی نگرانی‌ها از 
سوی کارشناسان حوزه مسکن درباره این اقدام دولت 
وجود دارد و آن‌ها معتقدند ازآنجایی‌که پروژه‌های 
صندوق املاک و مستغلات در سطح حداقلی است، 
بنابراین نمی‌توان انتظار تحولی بزرگ در بازار مسکن 
را داشت. همچنین نگرانی دیگر درباره اقداماتی با 
هدف افزایش قیمت و دخالت صندوق‌ها در تغییر 
قیمت امــاک یک محله یا شهر اســت. به همین 
خاطر پیشنهاد می‌شود دولــت در ادامــه فعالیت 
این صندوق‌ها، سازوکارهای نظارتی خود را بر نحوه 
فعالیت صندوق‌ها افزایش دهد. در همین زمینه، 
در گفت‌وگویی با محمدرضا فلفلانی، کارشناس 
اقتصادی و تحلیلگر بازارهای مالی به بررسی ابعاد، 
اهداف، کارکرد و تأثیرات راه‌اندازی صندوق املاک و 

مستغلات بر بازار بورس و مسکن پرداخته‌ایم.

هدف از راه‌اندازی صندوق املاک و مستغلات از ◾◾
سوی دولت چیست؟ نحوه فعالیت صندوق چگونه 

خواهد بود؟
دربــاره صندوق املاک و مستغلات ذکر چند نکته 
حائز اهمیت است. نخست اینکه فلسفه وجودی 
صندوق و از عمده‌ترین دلایلی که چنین سازوکاری 
در کشورهای مختلف دنیا ایجاد شــده، موضوع 
تأمین منابع مالی برای شرکت‌های فعال در حوزه‌ 

سرمایه‌گذاری املاک و مستغلات است و در کنار 
آن، ایجاد فرصتی برای سرمایه‌گذاران خرد تا وارد 
سرمایه‌گذاری در بخش املاک و مستغلات شوند. 

همچنین این ابزار می‌تواند زمینه‌های تنوع‌بخشی 
به سبد سرمایه‌گذاری فعالان اقتصادی را فراهم کند. 
در واقع صندوق‌های املاک و مستغلات سبدی از 
مجموعه املاک با کاربری‌های مختلف را دارا هستند، 
بنابراین لازم اســت ذکــر شــود سرمایه‌گذاران خرد 
باید پیش از خرید واحدهای این نوع از صندوق‌ها 
)واحدهای سرمایه‌گذاری( حتماً سبد دارایی‌های 
صندوق و پــروژه‌هــای آن را بررسی و به معیارهای 
ارزش‌گــــذاری صندوق توجه کنند. البته در حال 

حاضر ما تنها یک صندوق در بازار داریم که معاملات 
بازار ثانویه آن همین چند روز اخیر آغاز  و استقبال 
خوبی نیز از آن شده است. نکته مهم دیگر اینکه، 
متأسفانه در کشور ما روی ابزارهای مالی نوین، کار 
چندانی صورت نگرفته و حتی این نکته برای همین 
صندوق‌های املاک و مستغلات هم قابل‌ذکر است. 
برای مثال، این نوع صندوق‌ها حدود 60سال پیش 
در آمریکا و 25سال پیش در ترکیه تأسیس شده‌اند، 
اما در ایران بسیار دیر به فکر ایجاد تنوع در ابزارهای 
مالی افتاده‌ایم و نگاه پیشران نداشته‌ایم، همچنین 
در سیاست‌گذاری‌ها و قانون‌گذاری‌ها نیز باید به این 
موضوع توجه بیشتری شود تا بتوانیم ابزارهای مالی 

را توسعه دهیم. هرچه بتوانیم روی ابزارهای مالی 
نوین با توجه به اکوسیستم سرمایه‌گذاری کشور 
کار کنیم، بازارهای مالی کشور، عمق بیشتری پیدا 
می‌کند و فضای اقتصاد کلان نیز شفاف‌تر خواهد 

شد.

 زیرساخت‌های مورد نیاز و پیش‌نیازها برای رونق ◾◾
این صندوق‌ها چیست؟

صندوق‌های املاک و مستغلات از مصادیق اقتصاد 
مشارکتی هستند و می‌توانند اثـــرات مثبتی در 
فضای اقتصادی و سرمایه‌گذاری کشور ایجاد کنند، 
اما باید اطلاع‌رسانی و آموزش صحیحی درباره آن 
داده و زیرساخت‌های لازم نیز تقویت شود. یکی از 
مسائلی که می‌تواند به‌عنوان زیرساخت و پیش‌نیاز 
برای رونق صندوق‌های املاک و مستغلات در نظر 
گرفته شــود، ایــن اســت که دوبــاره اعتمادسازی در 
فضای بازار سرمایه کشور انجام شود و عموم مردم به 
فضای بازار سرمایه اعتماد کنند. گرچه بحث املاک 
و مستغلات به سهام شرکت‌های تولیدی و خدماتی 
مرتبط نیست و صندوقی مبتنی بر دارایــی‌هــای 
املاک و مستغلات است، اما شاهدیم برخی افرادی 
که دیدگاه‌های سنتی دارنــد حاضر نیستند حتی 
ــرای خود  واحــدهــای صندوق‌های درآمــد ثابت را ب
خریداری کنند. درواقع این، ناشی از بی‌اعتمادی به 
بازار سرمایه کشور است، این بی‌اعتمادی می‌تواند 
اثــرات نامطلوبی بر تأمین منابع مالی شرکت‌ها و 

صندوق‌ها داشته باشد و باید به آن توجه شود.

آیا راه‌اندازی و سرمایه‌گذاری در صندوق املاک ◾◾
می‌تواند سرمایه خــریــداران را در برابر تــورم ملک 

مصون سازد؟
چند نکته را مــی‌تــوان دربـــاره مــزایــای صندوق‌های 
املاک و مستغلات برشمرد. مهم‌تر از همه اینکه 

رشد دارایی‌های صندوق می‌تواند متناسب با تورم 
در بخش مسکن اتفاق بیفتد، البته مشروط بر اینکه 
این صندوق‌ها بتوانند دارایی‌های خود را به‌خوبی 
مدیریت کنند. همچنین مزیت رشد متناسب با 
تورم مستلزم وجود چند نکته‌ دیگر نیز هست، یکی 
از مهم‌ترین نکات این است صندوق‌ها، نقدشونده 
باشند و بــازارگــردانــی فعالی نیز داشته باشند؛ به 
این معنا که قیمت بازار صندوق، باارزش واقعی آن 
فاصله‌ بااهمیتی پیدا نکند یا اصطلاحاً حباب منفی 
بزرگ یا حباب مثبت بزرگی نداشته باشد. همچنین 
موضوع اجاره‌بها نیز در این صندوق‌ها مطرح است، 
به‌عنوان‌مثال این صندوق‌ها باید بتوانند واحدهای 
اداری، تجاری، مسکونی و... را با قیمت مناسبی اجاره 
دهند و درآمد حاصل از اجاره را به‌تناسب سرمایه 
و آورده سرمایه‌گذاران میان آن‌هــا تقسیم کنند؛ 
بنابراین در چنین شرایطی، مزیت دیگر این است 
که سرمایه‌گذاران دغدغه‌ جمع‌آوری اجاره‌بها، شارژ 
ساختمان یا مجتمع و بهره‌برداری از آن را نخواهند 
داشت، منتها این دغدغه‌ها در صورتی رفع می‌شود 
که مدیران صندوق‌ها بتوانند بهره‌برداری واحدها را 
به نحو اثربخشی انجام دهند و سرمایه‌ها را به‌خوبی 
مدیریت کنند. بنابراین اگر درصدد هستیم بازارِ این 
صندوق‌ها رونق داشته باشد و تقویت شود، قطعاً 
باید به سرمایه‌گذاران اطمینان دهیم بهره‌برداری 
از واحــدهــای تجاری، اداری و... به‌خوبی و با نظام 
مشخصی انجام می‌شود. تحقق این امر، فرصتی 
را بــرای دولــت ایجاد می‌کند تا بتواند دارایــی‌هــای 
غیرمولد و مازاد خود را مولد سازد و از این طریق نیز 
فرایند تأمین منابع مالی را انجام دهد؛ بنابراین، اگر 
دولت علاقه‌مند است از این ابزار استفاده کند باید 
توجه لازم را به نکات گفته‌شده در حوزه تنوع‌بخشی 
دارایی‌ها، رونق بهره‌برداری، نقدشوندگی، بازارگردانی 

و... داشته باشد و برای آن اهمیت قائل شود.
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مدیریت عرضه و تقاضا در صندوق املاک و مستغلات
 تحلیلگر بازارهای مالی دربــاره تأثیرات صندوق املاک و 
مستغلات بر تحقق شفافیت در عرصه قیمت‌گذاری 
امـــاک گــفــت: یــکــی از مــزایــای صــنــدوق‌هــای امـــاک و 
مستغلات، ایجاد شفافیت در ارزش‌گذاری املاک است. 
باوجوداینکه بازار املاک و مستغلات کشور، بازار بسیار 
بزرگی است اما متأسفانه در حوزه قیمت‌گذاری، دارای 

سطح مطلوبی از شفافیت نیست. درواقع می‌توان گفت 
به‌نوعی دوره بازگشت سرمایه در این بخش بسیار طولانی 
شــده و ایــن مــوضــوع می‌تواند بــه‌صــورت بالقوه موجب 
ارزش‌گــذاری غیردقیق و صرفاً مبتنی بر تورم و بهایِ تمام 
شده، شود. با تمام این تفاسیر، درصورتی‌که این بازار عمق 
یابد می‌تواند در طی زمــان تا حــدودی از نبود شفافیت 

فعلی در حوزه قیمت‌گذاری بکاهد و علاوه بر این، باعرضه 
دارایی‌های مازاد و غیرمولد، دولت تا حدودی در عرضه و 

تقاضای املاک و مستغلات دخالت مثبت داشته باشد.
نکته دیگر اینکه، درصورتی‌که صندوق‌ها بتوانند به رونق و 
عمق بالایی برسند و نکات مربوط به بهره‌برداری مجتمع‌ها 
ازجمله نگهداری و تعمیرات، مدیریت شارژ و اجاره‌بها، 

مدیریت فروش و بازاریابی، نظام آراستگی و... رعایت شود، 
در بلندمدت می‌تواند اثــرات جانبی مثبت عمومی نیز 
ایجاد کند و ممکن است طی زمان موجب شود بسیاری از 
مغازه‌ها و مراکز تجاری که در حاشیه خیابان‌های شهرهای 
بــزرگ مستقر هستند، بــه‌مــرور تمایل پیدا کنند واردِ 

مجتمع‌های تجاری شوند.

محمدرضا فلفلانی
 کارشناس اقتصادی و تحلیلگر 

بازارهای مالی

متأسفانه در ایران به دلیل موج‌های تورمی نسبتاً 
بزرگ، از طرفی بسیاری از خانوارها نمی‌توانند 

صاحب مسکن یا حتی بخشی از آن شوند زیرا 
هزینه تهیه حتی یک‌دانگ از مسکن در اغلب 

شهرهای کشور، بسیار بالاست و از طرف دیگر 

مسکن همچنان جزو اصلی‌ترین هزینه‌های 
خانواده‌های ایرانی است؛ بنابراین تا پیش از 

ایجاد این نوع صندوق‌ها )صندوق املاک و 
مستغلات( اگر فردی به دنبال یک ابزار پوشش 
ریسک در برابر تورم افسارگسیخته در بخش 

مسکن ‌بود، عملًا هیچ ابزار مالی کارآمدی در 
کشور وجود نداشت، اما اکنون سرمایه‌گذاران 
با هر میزان سرمایه می‌توانند صاحب بخش 
کوچکی از یک پروژه‌ مسکونی، تجاری، اداری

 و ... شوند.

گفت‌وگوی 
ویژه
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انتقال  ، عملیات احداث خط  به منظور توسعه شبكه فوق توزیع استان  شركت سهامی برق منطقه ای سیستان و بلوچستان 
برق230 کیلوولت پهره - سراوان را آغاز می  نماید . لذا برای اطلاع صاحبان اراضی و املاک واقع در مسیر فوق و در اجرای 
مواد 16، 18 و 19 قانون سازمان برق ایران و ماده 11 آئین نامه شماره 12727/ت/50732 هـ مورخ  1394/2/6 هیئت محترم وزیران و سایر 

مقررات آگهی مربوطه با مختصات و نقشه مسیر به شرح ذیل می باشد : 
نظر به اینكه خط انتقال نیروی برق به شرح مختصات و نقشه پیوست احداث می گردد ، لذا مطابق مقررات ، حریم خط 230  کیلوولت به میزان 
12 متر در هر طرف مسیر خط است که طبق مواد 6 و8 تصویب نامه ، در مسیر و حریم زمینی و هوایی خطوط انتقال نیروی برق اقدام به هرگونه 
عملیات ساختمانی و اقداماتی نظیر ایجاد تاسیسات صنعتی ، مسكونی ، مخازن سوخت ، انبارداری و تاسیسات دامداری ، باغ یا درختكاری 
ممنوع است . فقط اقداماتی از قبیل زراعت فصلی و سطحی ، حفظ یا کاشت درختان کم ارتفاع ، حفر چاه و قنوات بدون استفاده از دکل حفاری، 
اکتشاف و بهره برداری از معدن ، راه سازی و احداث شبكه آبیاری مشروط بر اینكه مانعی برای دسترسی به خطوط برق برای وزارت نیرو و 
شرکت های برق ایجاد ننماید و سبب خسارت برای تاسیسات خطوط انتقال نگردد با رعایت فاصله 3 متر از پی پایه ها بلامانع بوده و در مورد 
حفر چاه و قنوات و راه سازی میبایست قبلا اجازه کتبی شرکت برق اخذ گردد. طبق مواد 7 و 10 تصویب نامه، رعایت حریم و ضوابط فنی مصوب 
خطوط نیروی برق توسط اشخاص حقیقی و حقوقی الزامی است و اشخاصی که برخلاف مقررات تصویب نامه مذکور اقدام به عملیات و تصرفاتی 
در مسیر و حریم های زمینی و هوایی در زیر حریم هوایی خطوط برق نمایند مكلفند به محض اعلام وزارت نیرو و شرکت برق عملیات و تصرفات 
را متوقف و به هزینه خود نسبت به رفع آثار عملیات و تصرفات مبادرت نمایند . بدیهی است هرگونه ممانعت از اجرای طرح عمرانی و دولتی 
در حین عملیات اجرایی جرم و مشمول کیفر مذکور در ماده 8 لایحه قانونی رفع تجاوز از تاسیسات آب و برق کشور بوده و با متخلفین اعم از 
اشخاص حقیقی و حقوقی طبق مقررات برخورد خواهد شد . مالكین و اشخاص حقیقی و حقوقی در صورت هرگونه ابهام لازم است ظرف مدت 
یكماه از تاریخ درج این آگهی در روزنامه به نشانی این شرکت : زاهدان- خیابان دانشگاه حد فاصل دانشگاه 37 و 39  شرکت سهامی برق 

منطقه ای سیستان و بلوچستان- با ارائه مدارک مربوطه مراجعه یا مكاتبه نمایند . 

شرکت سهامی برق منطقه ای سیستان و بلوچستان

اطلاعیه احداث خط 230 كیلوولت پهره- سراوان

شناسه آگهی: 1412011  م الف:808
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سازمان ساماندهی مشاغل شهری و فراورده های کشاورزی شهرداری مشهد در نظر دارد عملیات 
طراحی، احداث و بهره برداری از جمعه بازار خودرو ، یكشنبه و چهارشنبه بازار موقت را در زمینی به 
مساحت حدود ده هكتار واقع در حدفاصل میدان نمایشگاه تا تقاطع بلوار سجادیه از طریق سرمایه 
گذار واجد شرایط به بخش خصوصی در قالب قرارداد BOT   واگذار نماید. لذا از کلیه افراد حقیقی 
یا حقوقی واجد شرایط که تمایل به سرمایه گذاری در این بخش دارند دعوت میگردد جهت دریافت 
اسناد مشارکت به سامانه ارجاع کار شهرداری مشهد به نشانی www.ets.mashhad.ir  مراجعه و 
حداکثر تا پایان وقت اداری مورخه  1401،08،29 نسبت به تحویل بسته اقتصادی پیشنهادی در یك  

پاکت سربسته به دبیرخانه سازمان اقدام نمایند
نشانی تحویل پاکات :  مشهد مقدس ، بلوار وکیل آباد حدفاصل وکیل آباد 55 و 57 - پلاک 1165 

دبیرخانه سازمان ساماندهی مشاغل شهری و  فرآورده های کشاورزی شهرداری مشهد مقدس
جهت کسب اطلاعات بیشتر با شماره 71و31298072 معاونت اقتصادی و مشارکتهای سازمان تماس 

یا به آدرس سایت www. samesh. mashhad. ir مراجعه نمائید.
 معاونت خدمات و محیط زیست شهری

فراخوان عمومی جذب سرمایه گذار جهت احداث بازار خودرو

سازمان ساماندهی 
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فرآورده های 

كشاورزی شهرداری 
مشهد مقدس

قدس در گفت‌وگوی تفصیلی با یک تحلیلگر بازارهای مالی بررسی می‌کند

 صندوق مستغلات و 
ارزش‌گذاری شفاف املاک


