
تحلیلی بر واکنش شاخص های بورس در روزهای آینده

افق مثبت برای بورس در ورای نتایج انتخابات امریکا

بازار سرمایه از مردادماه سال جاری، پس از یک رشد قابل ملاحظه در میزان بازدهی 
و جذب نقدینگی، به دنبال تحولات اقتصادی و رخدادهای متعدد، وارد مرحله انتظار 
شــد و چشــم انداز میان مدت خود را برمبنای نتایج انتخابات امریکا قرار داد. از همان 
زمان بود که به مرور گروهی از سهامداران اقدام به فروش بخشی از سهام خود در بازار 
کردند و بخشی از این منابع به سمت صندوق های با درآمد ثابت هدایت شد. در حال 
حاضر به واسطه اعمال تحریم ها و البته تشدید آنها، ایران به منابع حاصل از درآمد 
نفت دسترســی ندارد و دسترســی به سایر منابع نیز بسیار ســخت شده است. کاهش 
منابــع ارزی کشــور تــا جایی پیــش رفت که مدتی قبــل رئیس  کل بانــک مرکزی برای 
آزادســازی و بازگرداندن بخشــی از منابع، شــخصاً به عراق ســفر کرد. حالا این شرایط 
برای ایران، در صورت رأی آوردن ترامپ در انتخابات پیش  رو، می تواند ادامه داشــته 
باشد، کمااینکه حتی محدودیت های کسب درآمد ارزی کشور با انتخاب مجدد ترامپ 
می تواند تشدید هم شود. در این صورت باتوجه به کسری بودجه دولت و محدودیت 
در تأمین نیازهای ضروری کشور، چشم اندازی افزایشی برای تورم و نرخ ارز باید متصور 
شد که اثرات تبعی آن برای بازار سرمایه، روند صعودی و رشد مثبت بازار خواهد بود.
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هیچ کمبودی در کالاهای استراتژیک نداریم
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بانک مرکزی به دنبال ارزپاشی نیست
پژوهشــکده پولی وبانکــی با بیان اینکه بانک مرکــزی در دوره فعلی به هیچ وجه دنبال 
ارزپاشــی نیســت، اعلام کــرد:  در این دوره به دلیل شــرایط تحریمی بیــش از ۸۰ درصد 
درآمد نفتی کاهش یافته اســت. به گزارش پژوهشــکده پولی وبانکی، صیانت از منابع 
ارزی و مدیریــت دخل و خرج ارزی کشــور در کنار حفــظ ارزش پول ملی، یکی از وظایف 
بانک مرکزی اســت. در این بین حراج منابع ارزی به قصد پایین نگه داشــتن مصنوعی 
و موقتــی نرخ ارز و حفظ ظاهــری ارزش پول ملی ســاده ترین راه حل موجود برای پاک 
کردن صورت مسأله است. اقدامی که به نظر می رسد بر خلاف دوره های پیشین در دوره 
»عبدالناصــر همتی« بر بانک مرکزی با آن مقابله شــده و بانک مرکــزی تلاش کرده با 
اصلاح رویه های غلط و تلاش برای بهبود متغیرهای بنیادین اقتصادی اعم از ناترازی 
بانک ها، کســری بودجه دولت، کنترل تورم، بازگشــت ارزهای صادراتی و… نســبت به 
کنترل و متعادل سازی بازار ارز اقدام کند. نگاهی به عملکرد رؤسای سابق بانک مرکزی در 
خصوص تزریق ارز مداخله ای به بازار نیز مؤید این نکته است. به طوری که از سال ۱۳۸۲ 
تاکنون و در مدت مدیریت ۵ رئیس کل بانک مرکزی، ۲۸۲ میلیارد دلار ارز مداخله ای به 
منظور کنترل قیمت به بازار تزریق شده است. بر اساس این گزارش، »محمود بهمنی« 
در ۵ سال مدیریت بانک مرکزی، مبلغ ۱۶۰ میلیارد دلار )معادل سالانه ۳۲ میلیارد دلار( 
ارز به بازار تزریق کرده، »طهماســب مظاهری« در یک سال مدیریت بانک مرکزی، ۳۰ 
میلیارد دلار ارز به بازار تزریق کرده، »ابراهیم شیبانی« در ۴ سال مدیریت بانک مرکزی، 
۵۷ میلیــارد دلار )معادل ســالانه ۱۴.۲ میلیــارد دلار( ارز به بازار تزریق کــرده و »ولی الله 
سیف« در ۵ سال مدیریت بانک مرکزی، ۳۵ میلیارد دلار )معادل سالانه ۷ میلیارد دلار( 
ارز به بازار تزریق کرده است. این در حالی است که »عبدالناصر همتی« در ۲ سال مدیریت 
بانک مرکزی تاکنون بیش از یک میلیارد دلار ارز از بازار جذب کرده است و در این دوره، در 
شرایطی که هیچگاه در کشور سابقه نداشته، به دلیل شرایط تحریمی بیش از ۸۰ درصد 

درآمد ارزی ناشی از نفت، گاز و میعانات گازی تقلیل یافته است./ایرنا

گزارش »ایران« از وضعیت عرضه کالای کشور
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رئیس جمهــوری   | اقتصــادی  گــروه 
معیشــت  از  حمایــت  کــه  می گویــد 
خانــوار از بزرگ تریــن دغدغــه  های 
کنونــی دولــت اســت و برنامه  هــای 
دولــت در حــوزه معیشــت مــردم و 
اقتصــاد خانــوار ایجاد ثبــات و توازن 

منطقی در قیمت کالاهاست.
حســن روحانی در یکصد و هفتاد 
و چهارمین جلســه ســتاد هماهنگی 
بــا  کــرد:  اقتصــادی دولــت، عنــوان 
تشــدید نظارت  ها به دنبال مقابله با 
نوســانات قیمتی هســتیم که غالباً با 
ایجاد جو روانی کاذب از سوی برخی 

سودجویان رقم می  خورد. 
اطلاع رســانی  پایــگاه  به گــزارش 
بــه  اشــاره  بــا  روحانــی  دولــت، 
برنامه هــای دولــت بــرای مقابلــه با 
جنگ اقتصادی امریکا افزود: اگر چه 
تحریم  های غیرانســانی و غیرقانونی 
امریــکا موجــب کاهــش درآمدهای 
ارزی کشــور شده اســت و درآمدهای 
ارزی کشــور در ســال ۹۹، قابل قیاس 
بــا درآمدهــای ارزی کشــور در اوایــل 
دهه ۹۰ نیســت، اما با گذشــت بیش 
از ۲.۵ ســال از ایــن تحریم  ها، دولت 
بــا برنامه  ریزی  هایی کــه انجام داده، 
مانع تحقق هدف شوم امریکا یعنی 

فروپاشی کشور شده است. 
ضــرورت  بــر  تأکیــد  بــا  روحانــی 
لــزوم  و  سیاســی  آرامــش  حفــظ 
انســجام در کشــور، اظهار داشــت: از 
جملــه محورهایی که دشــمنان این 
مــرز و بــوم در کنــار جنــگ پرفشــار و 
ســخت اقتصــادی روی آن به عنوان 
مقوم تحریم  ها ســرمایه  گذاری ویژه 
اختلافــات  و  منازعــات  کرده  انــد، 

داخلی است. 
بــه  اشــاره  بــا  رئیس جمهــوری 
ضــرورت هوشــیاری در برابــر توطئه 
همــه  از  کــرد:  تصریــح  دشــمنان 
مســئولان، فعــالان، دلســوزان نظام 
و کشــور دعــوت می  کنم کــه با حفظ 
آرامــش و عقلانیــت سیاســی مانــع 
و  شــوند  منازعــات  و  اختلافــات 
اجــازه ندهنــد برخــی افــراد معدود 
جناحــی،  گروهــی،  انگیزه  هــای  بــا 
مقطعی و زودگذر سیاسی زمینه  ساز 
تحقق آرزوهای شوم بدخواهان این 

سرزمین شوند. 
روحانــی در ادامــه بــا بیــان اینکه 
دولــت بخــش خصوصــی را موتــور 
محرک اقتصاد کشور می  داند، اظهار 
داشــت: حمایت  های همــه  جانبه از 

افزایــش نقش این بخش در اقتصاد 
و واگــذاری میدان تولیــد و صادرات، 

دانش  بنیــان،  شــرکت  های  به ویــژه 
سیاســت  های  در  مهمــی  جایــگاه 

اقتصادی دولت خواهد داشت.
ë ترغیب مردم به مشارکت و پویایی

در ایــن جلســه رئیــس کل بانــک 
مرکزی، گزارشــی از روند تحولات در 
بازار بیــن بانکی و عملیــات بازار باز 

توسط بانک مرکزی ارائه کرد. 
رئیس جمهوری با اشاره به اینکه 
دهه  هــای  در  پولــی  سیاســتگذاری 
بــوده  همــراه  بی  ثباتــی  بــا  گذشــته 
اســت، تصریــح کــرد: اقــدام بانــک 
مرکزی تدبیــری بموقع و مهم برای 
مدیریت نرخ سود با تکیه بر سازوکار 
بــازار اســت و نه بــر پایــه روش  های 
دســتوری کــه ثبــات بــازار را بــر هــم 

می  زند. 
روحانــی خاطرنشــان کــرد: بانک 
مرکــزی برای هدایت نرخ ســود بین 
بــازار  و  قانونــی  ابزارهــای  از  بانکــی 
بــازار  عملیــات  کنــد.  اســتفاده  بــاز 
بــاز، حرکتــی مفید بــرای بــه جریان 
انداختــن اوراق دولتــی و نقدینگی و  
تدبیری مهم برای ترغیب مشارکت 
مردم و پویایی آنها در بازار محسوب 

می  شود.
بــر  تأکیــد  بــا  رئیس جمهــوری 
اینکــه ایــن راهبــرد بایــد کمــاکان بــا 
قوت بیشــتر ادامه یابد، گفت: بانک 
مرکــزی بایــد از طریــق تســهیلگری 
پولی و اعتبــاری، در تعامل با وزارت 
اقتصادی و دارایی آسیب  های وارده 
بــه اقتصــاد را مهــار و تعدیــل کنــد. 
گزارش  هــای  بایــد،  زمینــه،  ایــن  در 
منظــم از رونــد عملیــات بــازار باز و 
دســتاوردهای آن بــه اطــلاع عمــوم 

برسد.
ë  تأمین بــرای  نوین  ابزارســازی  های 

مالی
روحانی عملکرد دولت در ایفای 
تعهــدات ابزارهای مالی اســلامی را 
تاکنــون قابــل اتــکا دانســت و اضافه 
کــرد: بخــش خصوصــی در عرضــه 
اوراق مالی اســلامی جدید طی دهه 
اخیر همواره در بازار ســرمایه حضور 
خواهــان  چنانچــه  و  داشــته  اســت 
و  خصوصــی  بخــش  دائــم  حضــور 
هســتیم،  ســرمایه  بــازار  در  دولــت 
ابزارســازی  های نویــن بــرای تأمیــن 

مالی آنها استفاده شود. 
رئیس جمهوری بــا بیان اینکه در 
عرصــه بــازار انتشــار و عرضــه اوراق 
مالــی اســلامی هنــوز پتانســیل های 
زیــادی بــرای اســتفاده وجــود دارد، 
ایــن  از  اســتفاده  بــا  اظهــار داشــت: 

فرصت  هــا فصــل جدیــدی از تأمین 
مالی بازارمحور باز می  شود.

دولــت  کــرد:  تصریــح  روحانــی 
اجــرای  چابک  ســازی،  راســتای  در 
سیاســت  های کلــی اصــل ۴۴ قانــون 
اساســی و حمایــت از بــازار ســرمایه 
بویــژه هدایــت نقدینگــی بــه ســوی 

اشــتغال  مولــد، مــردم  محــور کردن 
اقتصاد و شفاف   ســازی فعالیت  های 
اقتصادی عرضه ســهام شرکت  های 
دولتــی در بــازار ســرمایه را به  جد در 
دســتور کار قــرار داده که بدون تردید 
ادامــه  دوازدهــم  دولــت  پایــان  تــا 

خواهد یافت.

رئیس جمهوری در جلسه ستاد هماهنگی اقتصادی دولت، معیشت مردم را دغدغه اصلی دانست

با تشدید نظارت  ها به دنبال مقابله با نوسانات قیمتی هستیم

رسیدگی و حمایت از معیشت خانوار از دو 
طریق قابل انجام است. نخست؛ مدیریت 
قیمت هــا در بــازار و دوم؛ رونــق تولیــد و 
ایجــاد اشــتغال و قــدرت خریــد در مردم. 
در شــرایط کنونــی اقتصــاد، هــر دو اقــدام 
بســیار مشــکل خواهــد بــود. چراکــه تمام 
بخش های اقتصاد با سیاست خارجی گره 
خورده است و حتی انتظارات تورمی نیز از 
چشم انداز روابط خارجی کشور و میزان دسترسی به ارز نشأت می گیرد. 
در چنین شرایطی، بزرگ ترین اشتباه این است که گمان کنیم اگر دولت 
دیگری بر سر کار بود، شرایط بهتر می شد. چراکه دیگر چالش اقتصاد 
کشــور در گرو سیاســت های اقتصادی نیســت و فراتر از اقدامات جزئی 
اســت.  اکنون دولت دوازدهم بر تشــدید نظارت  ها به منظور مقابله با 
نوســانات قیمتی تأکیــد دارد. این اقدام خوب اســت اما تنها بر بخش 
کوچکی از بازار که سودجویان می توانند در آن فعال باشند، دلالت دارد 
و مســأله امروز اقتصاد ایران در وهله اول گرانفروشــی نیســت. چالش 
اصلی تغییراتی اســت که در میزان دسترسی کشــور به ارز رخ می دهد 
و هرگاه بانک مرکزی به ارز بیشتری برای تأمین نیاز کشور دست بیابد، 
مدیریت بازار آسان تر می شود. بویژه در زمینه کالاهای وارداتی )اعم از 
نهاده هــای تولید تا کالای مصرفی( که ثبات نســبی در نرخ ارز و میزان 
سهولت واردات آنها، مانع نوسان در قیمت کالاها می شود. مانند دهه 
۷۰ تــا ۸۰ و ســال های ۱۳۹۳ تــا ۱۳۹6 که این ثبــات را در بازارها تجربه 
کردیم و چشــم انداز اقتصاد برای مردم و ســرمایه گذاران شــفاف بود. 
به عبارت دیگر، بخش اصلی بی ثباتی بازار در نتیجه شرایط سیاسی و 
میزان درآمدهای ارزی اســت. شــاید در این برهه، بهترین اقدام برای 
نوســان گیری در بــازار وصول مطالبات ارزی و کنترل نرخ دلار باشــد. با 
کنترل قیمت ارز باید از افزایش نرخ تورم جلوگیری کرد که در خصوص 
ایــن نرخ تــورم نیز، مســأله سیاســت خارجــی اهمیــت ویــژه ای دارد. 
درهمین حال بخشی از مدیریت قیمت ها با رونق بخشیدن به تولید و 
افزایش عرضه میسر خواهد بود. ایجاد ظرفیت تولید و فعال کردن این 
ظرفیت می تواند مانع افزایش قیمت ها شود و اشتغال را نیز به همراه 
داشــته باشــد. هرچند که ابزارهای در دســت دولت انــدک و محدود و 
رونق تولید بســیار دشــوار اســت. در این میــان عامل دیگــر، انتظارات 
تورمــی فزاینده مردم اســت و نتیجه انتخابات امریکا نیز در نوســانات 
ایــن روزهــای بازار نقش دارد؛ که نشــان می دهد اقتصــاد در موقعیتی 
اورژانســی و نیازمنــد یک جراحی عمیق اســت تا بتواند از فشــارها رها 
شود. این جراحی عمیق، تنها افزایش نظارت ها نیست. ثبات بخشی به 
اقتصاد و خروج از این روند الاکلنگی با سیاست های معمول اقتصادی 
امکانپذیر نیست و در این زمینه نیازمند یک هماهنگی در تمام کشور و 
میان ســه قوه هستیم. در همین حال سیاستگذار نباید به بازارها بویژه 
بازار سرمایه فشار روانی وارد کند تا از سقوط آن، خروج سرمایه از بورس 
به بازارهای موازی و در نهایت افزایش قیمت ها جلوگیری شود. باید در 
هر سیاست اقتصادی و سیاسی، کنترل انتظارات تورمی را لحاظ کرد و 
گام ها را شمرده برداشت. در بازار تا سطح امکان عرضه را افزایش داد 
و قدرت خرید مردم را به قیمت ها نزدیک کرد. در چنین شرایطی است 
که نظارت دقیق می تواند کارآمد باشد. فراموش نکنیم که در اقتصاد، 

عوامل واقعی و روانی به صورت طبیعی مکمل هم هستند.

راه نوسان گیری از سفره مردم
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امیر سیدی
کارشناس بازار سرمایه

تخلیه و بارگیری ۷۰ میلیون تن کالا در بنادر کشور
مدیرعامــل ســازمان بنــادر و دریانوردی با بیــان اینکه تمــام فعالیت ها در 
بنــادر تجاری کشــور به صورت شــبانه روزی و بدون وقفه بــرای بارگیری در 
جریــان اســت، گفــت: هیچ شــرایطی باعث نشــده حتی یک ســاعت بنادر 
کشــور دچار رکود و توقف شوند. محمد راســتاد تصریح کرد: از ابتدای سال 
جــاری تاکنــون در تمامی بنادر تجاری کشــور بالغ بــر ۷۰ میلیون تن تخلیه 
و بارگیــری انــواع کالاها صورت گرفته اســت. وی ادامه داد: هیچ شــرایطی 
باعث نشده حتی یک ساعت بنادر کشور دچار رکود و توقف شوند و تمامی 
اسکله ها و بنادر برای تخلیه و بارگیری انواع محموله ها فعال هستند./ایلنا

 

رونمایی از میدان نفتی یلدا؛ در روزهای آینده
معاون مدیرعامل اکتشــاف نفت با اعلام این خبر که در خلیج  فارس یک دکل در 
میدان یلدا در حال حفاری و نزدیک است که به هدف برسد، گفت: ما ممکن است 
از نظر تکنولوژی عقب باشیم اما بخاطر نیروهای متخصصی که داریم از کشورهای 
دیگر جلوتر هستیم،  حتی سال گذشته در ایران هر دو چاهی که حفر شد به نتیجه 
رسید. سیدعلی معلمی درباره حوزه های جدید اکتشافی گفت: شاید ما حدود ۷۰ 
تا ۸۰ میدان کشــف شده توسعه نیافته داشته باشــیم، در خلیج فارس یک دکل در 
میدان یلدا در حال حفاری و نزدیک اســت که به هدف برســد. احتمالاً تا دو هفته 

آینده ماحصل تمام زحماتی را که درچند سال کشیدیم، خواهیم دید./ایلنا


