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بزرگترین اشتباه تحلیلگران بورس
آراد پورکار

 کارشناس بازار سرمایه
امروزه، یکی از مشکلاتی که معامله‌گران در بازار سرمایه با آن مواجه هستند، تحلیل 
نمادهــا بر مبنــای آموزش‌هایی اســت که چندین ســال قبل آموخته‌انــد، به‌عنوان 
مثال، علم تحلیل تابلوخوانی در بازار سرمایه ایران علمی است که همواره نیاز به 
آموزش و به روز شدن دارد. دلیلش این است که تابلوخوانی مستقیماً با روانشناسی 
معامله‌گران در ارتباط است. می‌دانیم که رفتار معامله‌گران ممکن است تغییر کند، 
به‌عنوان مثال در ســال‌های گذشــته، در تابلوخوانی این گونه گفته می‌شد که خرید 
حقوقی نشــانه خرید و فروش حقوقی، نشــانگر فروش اســت، اما امروزه می‌بینیم 
که حقیقی‌ها معیار تعیین قدرت خریدار و فروشــنده هســتند؛ در حال حاضر هم، 
معیار تعیین قدرت خریدار و فروشــنده، تعداد کمتر حقیقی در معاملات اســت، 
چون فرض می‌شــود تعداد کمتر، یعنی پول بیشــتری را وارد یا خارج کرده اســت؛ 
بســیاری از تحلیلگران و فعالان بازار برای اکثر نمادها، از همین روش برای تعیین 
قدرت خریدار و فروشنده استفاده می‌کنند.آنها بعضاً نمادهایی را پیدا خواهند کرد 
که با وجود قدرت خریدار ظاهری، شــروع به نزول خواهد کرد، مثل نماد پالایش یا 
نمادهای عرضه اولیه‌ای که تازه وارد بازار سرمایه شده‌اند. اما مشکل از کجاست؟! 
حقیقت این است که ما با این روش نمی‌توانیم در نمادهایی که به تازگی وارد بازار 
سرمایه شده‌اند، قدرت خریدار و فروشنده راحساب کنیم، چون زمانی که یک نماد 
به تازگی وارد بازار ســرمایه می‌شــود، ۹۹٪ ســهامدارانش به یک‌ اندازه سهم دارند 
)برای مثال عرضه اولیه‌ای که به هر کد ۱۰۰ هزار تومان رسیده باشد(. در این حالت، 
در هــر شــرایطی اگر یک نفر با ۱ میلیون تومان هم اقــدام به خرید آن نماد کند )که 
این عدد اصلًا معیار پول قوی نیست(، قدرت خریدار ۱ به ۱۰ ایجاد می‌کند؛ خیلی از 
عزیزان فقط با دیدن همین موضوع، اقدام به خرید می‌کنند. این کار در اصل اشتباه 
اســت. به‌عنــوان مثال، عرضه اولیه برکت را در نظر بگیریــد. از فردای عرضه اولیه، 
قیمت نماد رو به نزول رفت و قیمت نماد نصف شد، ولی تا مدت‌ها  خریدارقدرت 
زیادی هم داشت برای مثالی دیگر، نماد پالایش را می‌توان نام برد. بنابراین سعی 
کنیم برای تحلیل بهتر و دقیق تر، این روش منسوخ شده را که بسیار قابل دستکاری 
شــدن نیز هست کنار بگذاریم و تعیین قدرت خریدار و فروشنده را از ریز معاملات 

آن نماد تعیین کنیم تا تحلیلی دقیق تر انجام دهیم.

برای نخستین بار در شرکت پالایش نفت اصفهان روی داد

تولید حلال پنتان با خلوص بالای 99 درصد 
معــاون تولید شــرکت پالایش نفت اصفهان خبــر داد: این شــرکت موفق به تولید 
حلال پنتان با خلوص بالای  99 درصد و با ظرفیت 1000 بشــکه در روز شــده اســت. 
با تولید این محصول که به‌عنوان محصولی ســبز شــناخته می‌شــود، علاوه بر رفع 
نیازهای کشور، امکان صادرات آن به خارج از کشور نیز وجود دارد. علیرضا جعفرپور 
با اشــاره بــه عاری بودن پنتــان تولیدی پالایشــگاه اصفهان از ترکیبــات آروماتیکی، 
الفینی و گوگردی، این محصول را محصولی ســبز و دوستدار محیط‌زیست معرفی 
کرد و اذعان داشــت: خلوص پنتــان در این محصول بیــش از 99درصد خواهد بود 
و نســبت نرمــال پنتان به ایــزو پنتان در این محصــول مطابق با اســتانداردهای روز 
دنیا اســت و با توجه بــه قابلیت‌هایی که در فرآیند تولید این محصــول وجود دارد، 
نسبت ترکیبات ایزو پنتان به نرمال پنتان متناسب با نیاز همه صنایع، قابل تنظیم 
اســت. جعفرپور افزود: مصرف‌کنندگان عمده حلال پنتان واحدهای پتروشیمی را 
پلی استایرن انبساطی )تولیدکننده مواد اولیه یونولیت( و برخی واحدهای صنعتی 

کوچک‌تر تشکیل می‌دهند.
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 گــروه اقتصادی: این هفته ســال 2020 
میــادی بــه پایــان می‌رســد کــه  یــک 
سال ســخت برای بخش‌های مختلف 
اقتصاد بویژه بازارهای جهانی بود. اما 
حالا با مثبت شــدن نســبی چشم‌انداز 
اقتصاد برای سال 2021 و امید به مهار 
ویــروس کرونــا در ایــن ســال بــا توزیع 
واکسن، بازارهای جهانی اندکی از این 
فضای مبهم و مضطرب فاصله گرفته 
اســت و به مرور برخــی از بازارها نیز با 
افزایــش تقاضــا در حال احیا هســتند. 
بخــش انرژی یکــی از این بازارهاســت 
کــه در میان نفــت و گاز و فرآورده‌های 
نفتی، دیده می‌شود بازار گاز با سرعت 
بالاتری به نسبت سایر بازارها در حال 
احیاســت و حتی در اوج تحریم‌ها هم 
صنعــت گاز از صنعت نفت وضعیت 

بهتری داشت.
معــاون  نــواک،  الکســاندر  اخیــرا 
نخســت‌وزیر روســیه نیــز در این رابطه 
عنــوان کــرده بــود کــه »در ســال 2020 
صنعــت گاز بــه انــدازه صنعــت نفت 
بحــران کرونــا را لمــس نکــرد. اگرچــه 
شــاهد نوســان قابــل توجــه قیمــت و 
تقاضــا در بــازار گاز بودیــم امــا بهبــود 
ســریع در ایــن بــازار نیــز اتفــاق افتاده 
اســت. به‌عنــوان مثــال، در بازارهــای 
محلــی قیمــت هر هــزار متــر مکعب 
گاز به 210 دلار رســیده است. هنگامی 
ســطح  پایین‌تریــن  در  قیمت‌هــا  کــه 
بود، هیــچ کس انتظار نداشــت چنین 

بهبودی با سرعت بالا حاصل شود.«
نواک که یکــی از متخصصان صنعت 
نفت و گاز اســت، می‌گوید که مطمئن 
است بازار گاز بزودی به طور کامل احیا 
می‌شــود؛ البته بهبود ایــن بازار تأثیری 
بر بــازار نفت ندارد و از ایــن‌رو بازار گاز 
محل مطمئن‌تری برای کســب درآمد 
در دوره بحــران اســت. به‌گفته معاون 
 2020 ســال  در  روســیه  نخســت‌وزیر 
تحویل‌هــای نقطه‌ای و محموله‌ای گاز 

بیشــتر بود. اما عرضه گاز مایع با افت 
قیمت‌هــا و رقابتــی شــدن بــازار کمتر 

شده بود.
از  بســیاری  بــرای  اکنــون  گاز  بــازار 
نیــز  دیگــر  صادرکننــده  کشــورهای 
وضعیت رو به بهبودی دارد. در فصل 
ســطح  بالاتریــن  در  تقاضــا  زمســتان 
اســت و به همین خاطــر نیز قیمت‌ها 
رونــد رو بــه رشــدی را طــی می‌کند که 
البتــه روی قراردادهای بلند مدت این 
افــت و خیــز چنــدان تأثیری نــدارد. با 
این حــال تحلیلگران بازارهــای انرژی 
معتقدند که آســیب‌پذیری گاز از نفت 
کمتر اســت و ســرمایه‌گذاری روی این 
صنعــت آینده روشــن تــری دارد. این 
در حالی اســت که پیش‌بینی می‌شــود 
تا ســال 2050 و در طی اجــرای برنامه 
کربن زدایی کشــورها، تقاضــا برای گاز 
2 برابــر شــود. افزایش تقاضــا با وجود 
افزایــش عرضــه بــرای ایــن ســوخت 
فســیلی پاک نشــان دهنده برتری این 

بازار به نسبت بازار نفت است.

ëëایران و بازار بزرگ داخلی
دارنــده  کشــورهای  کــه  شــرایطی  در 
ذخایــر عظیم گازی در حال گســترش 
بازارهای خود هســتند و رقابت سختی 
میــان ایــن تولیدکنندگان وجــود دارد؛ 
ایــران به‌عنوان یکی از 3 کشــور دارنده 
ذخایر عظیم گازی، نه تنها سهم قابل 
قبولی از بــازار بین‌المللی ندارد؛ بلکه 
بشــدت درگیــر مصرف داخلی اســت. 
مصرفــی کــه امســال در اوج تاریخــی 
خود قرار دارد و مشــکل ســاز نیز شــده 

است.
روزانــه یک میلیارد متــر مکعب گاز در 
ایران تولید می‌شــود که در شرایط ایده 
آل، کمتــر از 100 میلیــون متــر مکعب 
آن صــادر می‌شــود. عمــده صــادرات 
گاز ایــران بــه ترکیــه و عــراق اســت و 
جمهــوری  و  نخجــوان  ارمنســتان،  بــا 

آذربایجــان نیــز قراردادهایــی تهاتری 
بســته شــده اســت. اکنــون هم شــنیده 
می‌شــود کــه مصــرف بخــش خانگــی 
روز  در  مکعــب  متــر  میلیــون   650 از 
عبــور کــرده و رکــورد انتقــال بیــش از 
روز  در  گاز  مترمکعــب  میلیــون   ۸۱۸
نیز به ثبت رســیده اســت. این مســأله 
بخــش  کــه  می‌دهــد  نشــان  بخوبــی 
ایــران  تولیــدی  گاز  از  توجهــی  قابــل 
در بخــش غیــر مولــد خانگــی مصرف 
می‌شــود و نه تنها از طریق صادرات به 
درآمدزایــی نمی‌انجامــد بلکه صنایع 
و نیروگاه‌هــا به‌عنــوان دو بخــش مولد 
کشــور اولین بخش‌هایی هســتند که در 
صــورت افزایــش مصــرف گاز مجبــور 
یعنــی  دوم،  ســوخت  از  اســتفاده  بــه 
چنیــن  در  می‌شــوند.  مایــع  ســوخت 
شرایطی به‌نظر می‌رســد که استراتژی 
گازی ایــران بایــد در دهــه آتــی تغییــر 
کنــد تــا ســهم بیشــتری از بــازار گاز را 
به‌دســت بیــاورد. کارشناســان بــر ایــن 
باورنــد کــه برنامه‌ریزی دقیــق، تنظیم 
ســوخت‌های  بــرای  اســتراتژی  یــک 
جایگزین و مدیریــت مصرف بویژه در 
بخش خانگی با بهینه‌سازی مصارف و 

ارتقای راندمان شاید کلید حل بحران 
باشــد. بویــژه آنکــه ســهم گاز در ســبد 
ســوخت مصرفی جهان تا ســال 2050 
بیشــتر خواهــد شــد. بررســی‌ها نشــان 
می‌دهــد که اکنون گاز طبیعی در ســبد 
انرژی جهانی ۲۲ درصد، نفت خام ۳۲ 
درصد و زغال ســنگ ۲۶ درصد ســهم 
دارند، اما پیش‌بینی آینده این است که 
در سال ۲۰۵۰ یعنی ۳۰ سال دیگر این 
ســهم ۳۲ درصدی نفت به ۲۷ درصد 
و حتی کمتــر تقلیل پیدا می‌کند. زغال 
ســنگ نیــز از ۲۶ درصــد بــه ۱۷ درصد 
می‌رســد. امــا ســهم گاز از ۲۲ درصــد 
کنونــی به ۲۷ درصــد افزایش می‌یابد. 
این رشد فزاینده به این خاطر است که 

گاز یک منبع انرژی پاک است.

ëë2021 بازار نفت در
تمام پیش‌بینی‌ها از این حکایت دارد 
کــه بــه مــرور در ســال‌های آتی شــاهد 
کاهش تقاضا برای نفت و مرحله‌گذار 
از آن خواهیــم بــود. امــا پیش‌بینی‌هــا 
بــرای ســال آینــده از بهبــود تقاضــا در 
دارد.  حکایــت  کرونــا  بحــران  برابــر 
البتــه فرامــوش نکنیــم که بســیاری از 

پیش‌بینی‌هــا بــرای ســال 2020 حتــی 
قبل از شــروع سال منســوخ شده بود و 
هر اتفاقی در بازار انرژی ممکن اســت 
رخ دهد. بــا این حــال تحلیلگران وود 
مکنزی Wood Mackenzie می‌گویند 
رشــد  مــی‌رود  انتظــار   2021 ســال  در 
شــدید تقاضــای نفت باعــث افزایش 
قیمت‌ها شــود. در حال حاضر قیمت 
نفــت در محــدوده 51 دلار در بشــکه 
اســت و این مؤسســه معتقد اســت که 
واکسیناســیون بحــران کرونــا را در ســه 
ماهه اول ســال آینده کاهش می‌دهد. 
تقاضــای  کــه  اســت  ایــن  پیش‌بینــی 
جهانی نفت 6.6 میلیون بشکه در روز 
در ســال 2021 افزایش یابد و تقریباً دو 
ســوم از ســقوط 10 میلیون بشکه‌ای در 
ســال 2020 جبران شــود. البته سرعت 

احیا بسیار کمتر از بازار گاز است.
در همیــن حال بررســی‌های مؤسســه 
وود مکنزی نشــان می‌دهــد که بخش 
بالادســت نفت و گاز، حتــی با افزایش 
قیمت‌هــا، یک ســال دیگــر را در رکود 
بــه ســر خواهــد بــرد. بویــژه در امریکا 
معنــای  بــه  پاییــن  قیمت‌هــای  کــه 
کاهــش ســریع ســرمایه‌گذاری اســت. 

این درحالی اســت کــه پروژه‌ها به‌طور 
شــاخصه‌های  اســاس  بــر  فزاینــده 
محیط‌زیســتی، اجتماعــی و حاکمیت 
قــرار  بررســی  مــورد   )ESG( شــرکتی 
می‌گیرنــد و در بحــث توســعه نفــت 
کــه  دارنــد  انتظــار  تحلیلگــران  شــیل 
حــدود 20 پــروژه بــزرگ نفتــی امریکا 
در ســال 2021 تحریم و متوقف شوند. 
گرایــش اروپایی‌ها و به‌طــور کلی تمام 
کشورهای توسعه یافته، اکنون متمایل 
به کاهش رشد تولید کربن و حتی صفر 
کــردن آن اســت. در چنیــن شــرایطی 
پیش‌بینی می‌شود که بازار گاز به مرور 
مهم‌تر از بازار نفت شــود؛ شرکت‌های 
بیشــتری بــرای کاهــش تولیــد گازهای 
گلخانه‌ای دســت به‌کار شــوند؛ قیمت 
انرژی تجدیدپذیر با توسعه تکنولوژی 
رقابتی‌تــر شــود؛ فروش وســایل نقلیه 
برقی افزایش یابد و سیاســت‌های آب 
و هوایــی بویــژه در امریــکا کــه بــزودی 
رئیس‌جمهوری آن با نگرش حفاظت 
از محیط‌زیست روی کار می‌آید، بیشتر 
مــورد توجه قرار گیرد. نکته این اســت 
کــه همه ایــن تغییــرات از ســال 2021 

تسریع خواهد شد.

احیای بازار نفت در 2021

واکسن کرونا بازار انرژی را زنده کرد
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