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مصطفی صفاری، کارشناس بازار سرمایه در گفت‌وگو با  
اظه��ار کرد: رش��د قابل‌توجه ش��اخص کل و سبزپوش��ی بخش 
غالب نمادهای بازار س��رمایه در روز شنبه 16 تیر را باید حاصل 
روشن شدن نتیجه انتخابات چهاردهمین دوره ریاست‌جمهوری 
دانس��ت. عملکرد بورس در س��ایه خوش‌بینی به شرایط آینده و 

احتمال بهبود نسبی در شرایط اقتصادی، رقم خورده است.
وی اف��زود: بااین‌وجود باید تاکید کرد انتخ��اب تیم اقتصادی 
مس��عود پزش��کیان به‌عن��وان رئیس دول��ت از اهمی��ت ویژه‌ای 
برخوردار اس��ت، زیرا سمت‌وس��وی آینده بازار را روشن و شفاف 

می‌کند.
این کارش��ناس بازار سرمایه گفت: قیمت‌گذاری دستوری یکی 
از چالش‌های��ی اس��ت که عملک��رد بورس ته��ران را در ماه‌های 
اخیر تحت‌تاثیر منفی قرار داده اس��ت. مس��عود پزشکیان پیش 

از انتخاب��ات به‌عن��وان رئیس‌جمه��ور و در جری��ان تبلیغات، از 
قیمت‌گذاری دس��توری به‌عنوان چالش��ی جدی در روند اقتصاد 

نام برد و وعده اصلاح شرایط را داد.
صفاری همچنین تاکید کرد: در س��ال‌های گذش��ته، دولت‌ها 
از بازار س��رمایه به‌عنوان ابزاری برای تامین مالی بهره گرفته‌اند. 
پزش��کیان وعده داده است که این رویکرد را کنار بگذارد. همین 
وعده نیز به‌عنوان س��یگنالی مثب��ت، عملکرد بورس تهران را در 

ماه‌های اخیر، کنترل کرده است.
این کارش��ناس بورس گفت: نرخ به��ره بانکی و همچنین نرخ 
بهره اوراق یکی از دیگر ش��اخصه‌های موثر بر عملکرد بازار است. 
در ماه‌های اخیر روند رو به رش��د و بی‌قاعده نرخ بهره از بازدهی 
فعالیت در بورس تهران کاس��ته اس��ت. در چنین شرایطی، سود 
س��پرده‌گذاری در بانک از سود هر فعالیت تولیدی پیشی گرفته 

است. به‌طبع در چنین موقعیتی 
هیچ امیدی به سرمایه‌گذاری‌های 
داش��ت.  نخواهد  وج��ود  دیگ��ر 
علاوه‌براین باید خاطرنش��ان کرد 
به‌نسبت رشد سود سپرده بانکی، 
بانک‌ها  ک��ه  تس��هیلاتی  س��ود 

از صنای��ع دریافت می‌کنند نیز، به‌ش��دت رش��د خواهد کرد. در 
چنین موقعیت��ی، عملکرد صنایع تحت‌تاثیر منفی قرار می‌گیرد. 
علاوه‌براین از تمایل صاحبان سرمایه به سرمایه‌گذاری در بورس 
به‌عنوان بازاری پرریس��ک، کاسته خواهد شد. چنانچه نرخ بهره 
در دولت جدید طبق وعده‌های مطرح‌شده، تعدیل شود، بسیاری 
 از مش��کلات حاکم ب��ر عملکرد ب��ورس تهران، مرتف��ع خواهد

 شد.

امید به بهبود

ش��هیر محمدنیا، کارش��ناس بازار س��رمایه در گفت‌وگو با  
اظهار کرد: بازار س��رمایه بخش��ی از اقتصاد اس��ت. در شرایطی که 
وضعی��ت کلی اقتصاد خوب نیس��ت، نمی‌توان به کس��ب بازدهی از 
ب��ورس امید داش��ت. در واقع علائم یک اقتص��اد مریض را می‌توان 
در بازار س��رمایه جس��ت‌وجو ک��رد. بااین‌وجود با انتخاب مس��عود 
پزش��کیان به‌عنوان رئیس دول��ت چهاردهم انتظار می‌رود ش��اهد 
 بهبود در ش��رایط اقتصادی کش��ور و آثار مثبت آن بر بورس تهران 

باشیم. 
به‌بیان دیگر، با ایجاد انتظارات مثبت، بازار برای چند روزی مثبت 
ش��د. البته بعد از مدتی این روند رو به رش��د ناشی از امید، اصلاح 
ش��د تا زمانی که ش��اهد اتخاذ سیاس��ت‌های جدید و مسیر اشتباه 
گذش��ته باش��یم. اگر تلاش��ی برای احیای مذاکرات با دنیا و اصلاح 
سایر سیاس��ت‌های کلان اقتصادی، انجام ش��ود، می‌توان به بهبود 

شرایط امید داشت. 
محمدنی��ا گفت: البت��ه دولت چهاردهم از هم��ان ابتدای فعالیت 
خود با چالش‌ها و مش��کلات متعدد روبه‌رو است. رفع این چالش‌ها، 
نیازمند اخذ تصمیمات صحیح اس��ت. وی افزود: اقتصاد کش��ور در 
موقعیت کنونی با ناترازی و کس��ری‌های قابل‌توجهی مواجه اس��ت، 
بنابراین بازگشت به مس��یر صحیح، نیازمند اخذ تصمیمات صحیح 

در این برهه حساس است.
وی افزود: بورس تهران در ماه‌های اخیر از تمامی بازارهای موازی 
عقب مانده است. رشد این بازار به‌مراتب کمتر از سایر بازارها است. 
باتوج��ه به عقب‌افتادگی بورس در قیاس با س��ایر بازارهای موازی و 
همچنین تورم و همچنین ارزش ذاتی این بازار، بازگش��ت به مسیر 

صعود و جبران عقب‌ماندگی گذشته، دور از ذهن نیست.
این کارشناس بازار سرمایه افزود: ناگفته نماند که دولت چهاردهم 
با موانع و چالش‌های جدی در مس��یر فعالیت خود، روبه‌رو اس��ت. 
سوبس��ید و یارانه‌ای که دولت در حوزه انرژی و س��ایر حوزه‌ها باید 
پرداخت کند، بسیار چالش‌برانگیز خواهد بود. پرداخت یارانه بنزین 
برای دولت به‌شدت گران تمام می‌شود، اما نمی‌تواند به‌دلیل مسائل 
امنیتی و کاهش آس��تانه تحمل مردم، تصمیم دیگری در این بخش 
اتخاذ کند. کمااینکه یکی از مش��اوران اقتصادی پزشکیان )حسین 
عبده تبریزی( که اثرگذاری بالایی بر بازار س��رمایه نیز در گذش��ته 
داش��ته، تاکید کرده اس��ت یارانه انرژی را هدفمند س��ازند و عواید 

حاصل از آن را صرف مناطق محروم کنند.
محمدنی��ا خاطرنش��ان کرد: انتظ��ار معجزه برای رفع مش��کلات 
اقتصادی ظرف یک بازه زمانی کوتاه، کاملا اش��تباه است. مشکلات 
اقتصادی ایران در طول س��ال‌ها ایجاد و انباشت شده‌اند. برای حل 

ای��ن مش��کلات، نیازمن��د اتخ��اذ 
بلندمدت و صحیح  سیاس��ت‌های 
در حوزه‌ه��ای مختلف سیاس��ی و 
اقتصادی هس��تیم. وی افزود: تنها 
در س��ایه اتخاذ چنین راهکارهایی 
می‌ت��وان ب��ه اص�الح ام��ور، امید 

داش��ت، اما رفع مش��کلات در مدت زمان کوتاه، بیش��تر به سراب 
شبیه است.

ای��ن کارش��ناس بازار س��رمایه بااش��اره ب��ه برگ��زاری انتخابات 
ریاس��ت‌جمهوری ایالات‌متح��ده در ماه‌های پی��ش‌رو، اظهار کرد: 
انتخابات ایالات‌متحده در راه اس��ت. باتوج��ه به مناظره آخر دونالد 
ترام��پ و ج��و بایدن، ه��ر روز احتمال انتخاب جو بای��دن به‌عنوان 
رئیس‌جمهوری جدید امریکا، کم می‌شود. طبق نظرسنجی رویترز، 
ترامپ از جو بایدن پیش افتاده اس��ت، اما با انتخاب ترامپ به‌عنوان 
رئیس‌جمه��وری آینده ایالات‌متحده؛ دیپلماس��ی بین‌المللی دولت 
آینده ایران در صحنه بین‌المللی بیش از پیش حائزاهمیت می‌شود. 
در واقع دیپلماس��ی ب��رای بهبود روابط جهانی ی��ا ورود به تقابل با 
جامعه جهانی، از اهمیت برخوردار اس��ت و ش��رایط اقتصادی ما را 

متفاوت می‌کند.

جبران عقب‌ماندگی
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خوش‌بینی بورس به برنامه‌های دولت چهاردهم
در بررسی عملکرد بازار سرمایه پس از تعیین رئیس‌جمهور جدید نمایان شد

سخن پایانی
با انتخاب مسعود پزش��کیان به‌عنوان رئیس دولت چهاردهم، 
ش��اهد سبزپوش��ی بازار بودیم. البت��ه همزمان با رش��د بورس 
تهران، از نرخ دلار نیز در بازار آزاد کاس��ته شد که به‌ضرر بورس 
ته��ران اس��ت. بااین‌وجود در حالت ملی باید اق��رار کرد انتخاب 
کابین��ه دول��ت چهارده��م از اهمیت ویژه‌ای برخوردار اس��ت و 
سمت‌وس��وی اقتصاد ما را روش��ن می‌کند. اکن��ون باید منتظر 
مان��د و دید نقش��ه‌راه دول��ت چهاردهم برای بازار س��رمایه چه 
خواهد بود و مسعود پزش��کیان این بازار را به چه سمت‌وسویی 
هدای��ت می‌کند. البته در این هفته‌ها و روزهای اخیر بس��یاری 

از فعالان بورس تهران نس��بت به حضور حس��ین عبده تبریزی، 
دبیرکل اس��بق بورس در کنار پزش��کیان، همچنین حضور علی 
طیب‌نیا، وزیر پیش��ین اقتصاد در کنار او که عملکرد موفقی در 
کنترل و مدیریت تورم داش��ته است، خوش‌بین بوده‌اند، چراکه 
بدون تردید با رفع مش��کلات حاکم بر اقتصاد ایران، بسیاری از 
مشکلات حاکم بر بخش تولید و بورس تهران مرتفع خواهد شد. 
بازار سرمایه به‌عنوان یکی از بازارهای مالی اصلی کشور شناخته 
می‌ش��ود که نقش دماس��نج اقتصادی را بازی می‌کند، بنابراین 
اصلاح ش��رایط اقتص��ادی می‌تواند تاثیر مثب��ت قابل‌توجهی بر 

عملکرد بورس تهران داشته باشد.
 البته ناگفته نماند بس��یاری از مش��کلات اقتصادی در تعامل 
ب��ا دنی��ا تعیین‌تکلیف می‌ش��ود، بنابراین باید اق��رار کرد دولت 
چهارده��م به‌تنهای��ی نمی‌تواند درباره آینده تصمیم‌گیر باش��د. 
اینکه چه ش��خصی ریاس��ت‌جمهوری ایالات‌متح��ده را برعهده 
بگی��رد و ش��رایط ایران در صحن��ه بین‌المللی تاثیر بس��زایی بر 
اقتص��اد ایران و همزمان عملکرد بورس تهران دارد، هرچند باید 
اقرار کرد، امید می‌رود در دولت جدید، تعاملات ایران در صحنه 

جهانی تقویت شود.

پیش‌بینی‌پذیری اقتص��اد، از مهم‌ترین فاکتورهای 
موثر بر عملکرد بورس تهران اس��ت. بازار سرمایه در 
طول سال‌های اخیر با مشکلات متعددی روبه‌رو بوده 
و در همی��ن حال بروز چالش‌ه��ای جدی در اقتصاد، 
ای��ن ب��ازار را در عمل از مس��یر خ��ود منحرف کرده 
است. برای بهبود شرایط بازار سرمایه، نیازمند اصلاح 
شرایط اقتصادی هستیم، در نتیجه از رئیس‌جمهوری 
جدید خواس��تار اجرای اقداماتی هستیم که از جمله 
آنه��ا می‌توان به تعیین‌تکلیف نرخ بهره بانکی اش��اره 

کرد.
اعمال نرخ بهره ۳۸ درصدی مانع تولید اس��ت. این 
سیاس��ت در شرایطی اتخاذ ش��ده است که همواره از 
تولید به‌عنوان یکی از ارکان اصلی اقتصادی کشور نام 
برده می‌ش��ود، اما در نهایت، هیچ اقدام موثری برای 

بهبود شرایط تولید انجام نمی‌شود. 
وی اف��زود: باوجود ن��رخ بهره بانک��ی ۳۸درصدی، 
انگیزه تولی��د از میان می‌رود. علاوه‌براین، سیاس��ت 
یادش��ده به گرانی هرچه بیش��تر تامی��ن مالی تولید 

منتهی خواهد شد.
قیمت‌گ��ذاری دس��توری دیگر چالش��ی اس��ت که 
عملکرد صنایع و س��پس بازار س��رمایه را تحت‌تاثیر 
منف��ی قرار می‌ده��د، بنابراین از سیاس��ت‌گذاران در 
دولت چهاردهم انتظار می‌رود از سیاست قیمت‌گذاری 

دستوری، پرهیز کنند. 
وی گفت: در موارد متعددی ش��اهد اعمال فشار بر 
صنایع بورس��ی با هدف تعیین‌تکلیف قیمتی هستیم، 
اما این خواس��ته نه‌تنها محقق نمی‌شود، بلکه هر روز 
چالش��ی جدید در مس��یر تولید، ایجاد خواهد ش��د. 
علاوه‌براین ش��اهد توزیع رانت خواهیم بود که اقتصاد 

را از بین خواهد برد.
تعیین‌تکلی��ف ن��رخ ارز دیگ��ر م��وردی اس��ت که 
سیاس��ت‌های اقتصادی نامزده��ای انتخاباتی درباره 
آن اهمی��ت می‌یابد. چندنرخی ش��دن نرخ ارز، عامل 
توزیع رانت است، بااین‌وجود تک‌نرخی شدن ارز یکی 
از مهم‌ترین عواملی اس��ت که دولت به‌سادگی از پس 

آن برنخواهد آمد. 
در دولت حس��ن روحانی، نرخ ارز دستوری برابر ۴ 
ه��زار و ۲۰۰ تومان تعیین ش��د، اما نرخ دلار در بازار 
آزاد ب��ه ۳۰ هزار تومان هم رس��ید. در دولت ابراهیم 
رئیس��ی نیز، نرخ ارز ترجیح��ی برابر ۲۸ هزار و ۵۰۰ 
تومان در نظر گرفته ش��د، اما نرخ آن در بازار آزاد از 

مرز ۶۵هزار تومان هم عبور کرد.
در ادامه باید خاطرنشان کرد سیاست‌هایی همچون 
نرخ بهره مالکانه و همچنین سایر سیاست‌های حاکم 
بر بخش تولید از جمله ن��رخ انرژی، نهاده‌های تولید 
و... ضرب��ات جدی را به صنع��ت و به‌دنبال آن بورس، 
تحمی��ل کرده‌اند. ن��رخ بهره مالکانه یا ن��رخ انرژی و 
تغییر هرس��اله آن، دیگر چالش��ی اس��ت که عملکرد 
صنایع‌معدن��ی را تحت‌تاثیر منف��ی قرار داده و اصلاح 
این دس��ت سیاس��ت‌ها ضروری به‌نظر می‌رس��د. این 
سیاس��ت‌های ضدتولی��د عملا با قوانی��ن نیز مغایرت 

دارند. 
بااین‌وج��ود متاس��فانه هیچ نظارت دقیق��ی بر آنها 
وجود ندارد و همین موضوع نیز به‌شدت چالش‌برانگیز 
خواهد بود. در همین‌حال صنایع‌معدنی مهم کشور با 
کمب��ود جدی انرژی روبه‌رو هس��تند که از تولید آنها 

می‌کاهد. 
ای��ن کمبود در ماه‌ه��ای گرم س��ال در قالب قطع 
برق و در روزهای س��رد سال به‌شکل قطع گاز نمایان 
 می‌ش��ود و عملکرد ب��ورس را تحت‌تاثی��ر منفی قرار 

می‌دهد. 
باتوج��ه به چالش‌های جدی ک��ه عملکرد صنایع و 
به‌دنب��ال آن بورس ته��ران را تحت‌تاثی��ر منفی قرار 
می‌ده��د، از دول��ت انتظار می‌رود در ب��روز بحران‌ها، 
مس��یر و سیاست منطقی را در پیش بگیرد و دخالت 

خود در اقتصاد را به‌شدت کاهش دهد.
با حضور علی طیب‌نیا در مرکز تصمیمات اقتصادی 
مسعود پزشکیان، امیدها به بهبود شرایط اقتصادی با 
انتخاب ایشان به‌عنوان رئیس دولت چهاردهم افزایش 
یافته اس��ت، هرچند باید اقرار کرد موانع متعددی در 
مسیر اقتصاد و بازارهای مالی وجود دارد که به‌سادگی 

نمی‌توان از کنار آن گذشت.
در س��ال‌های اخی��ر ش��اهد اف��ت قابل‌توجه ارزش 
دلاری ب��ازار س��رمایه بوده‌ایم. تا جایی‌ک��ه باید اقرار 
ک��رد ارزش این بازار در طول ۳ س��ال اخیر از حدود 
۲۳۰ میلیارد دلار به ۱۵۰ میلیارد دلار کاهش خواهد 
یافت. عقب‌ماندگی بازار سهام از تورم و سایر بازارهای 
موازی، چالشی جدی برای فعالان این بخش مولد در 

اقتصاد است. 
بااین‌وج��ود باید تاکید کرد تغییر در سیاس��ت‌های 
کلان اقتص��ادی، اصلی اساس��ی در روند فعالیت بازار 
سرمایه است. چنانچه این اصل محقق شود، بسیاری 
از مش��کلات مرتف��ع می‌ش��ود، اما حرک��ت با همین 
دس��ت‌فرمان، لطمات جدی را به تولید و تولیدکننده 
تحمیل می‌کند؛ لطماتی که آثار آن بر بازار س��رمایه 
منعکس می‌ش��ود. بنابراین امید می‌رود دولت جدید، 
کابین��ه اقتصادی قوی را انتخ��اب و برای رفع اصولی 

مشکلات گام بردارد.

چگونگی 
انتخاب کابینه 

اقتصادی 
دولت 

چهاردهم از 
اهمیت ویژه‌ای 

برخوردار 
است، چراکه 
سمت‌وسوی 
آینده بازار 
را روشن و 

شفاف می‌کند

 اگر تلاشی برای 
احیای مذاکرات با 
دنیا و اصلاح سایر 
سیاست‌های کلان 
اقتصادی، انجام 
شود، می‌توان 

به بهبود شرایط 
امید داشت

س: 
عک

تیم اقتصادی قوی، 
ضامن اصلاح

یاسر فلاح
کارشناس بازار سرمایه

پس از انتش��ار نتای��ج چهاردهمین دوره ریاس��ت‌جمهوری، 
شاهد سبزپوشی بازار سرمایه بودیم. در روز نخست هفته سوم 

تیر، حدود ۹۰ درصد از نمادهای بازار سهام رشد کردند. 
در پایان بورس امروز، ش��اخص کل با رش��د ۸۸ هزار و ۱۷۹ 
واح��دی روبه‌رو ش��د. بر این اس��اس، ش��اخص کل در پایان 
معاملات امروز در سطح 2 میلیون و ۱۸۸هزار واحدی ایستاد. 
ش��اخص هم‌وزن نیز ۲۳ه��زار و ۵۵ واحد افزایش ارتفاع داد و 

به س��طح ۶۹۸ هزار واحد رس��ید. در روز یکشنبه 17 تیر نیز 
شاخص کل با رشد ۳۷هزار و ۶۳۱ واحدی روبه‌رو شد.

 بر این اساس شاخص کل در پایان معاملات امروز در سطح 
2 میلیون و ۲۲۶هزار واحدی ایس��تاد. شاخص بازار سهام، در 
روز دوش��نبه و در س��ومین روز پس از انتخ��اب رئیس دولت 
چهارده��م، ب��ا افت 5 هزار واحدی ب��ه ۲ میلیون و ۲۲۱ هزار 
واحد رس��ید. ش��اخص هم‌وزن نیز با رش��د ۰.۱۱ درصدی به 

معاملات بورس پایان داد. ش��اخص کل بورس در روز سه‌شنبه 
نی��ز با افت ۴ ه��زار و ۲۷۸ واحدی به ارتفاع ۲ میلیون و ۲۱۷ 
ه��زار و ۲۰ واحد رس��ید. ش��اخص کل هم‌وزن ب��ورس نیز با 
ریزش ۳۲۶ واحدی در رقم ۷۰۹ هزار و ۷۰۳ واحدی ایس��تاد.  
ش��اخص فرابورس نی��ز با کاهش ۱۵۴ واح��دی به ۲۲ هزار و 
۸۴۵ واحد رس��ید. شاخص بورس در آخرین روز هفته گذشته 

نیز کاهشی بود و افت 7هزار واحدی را تجربه کرد.

عملکرد بازار زیر ذره‌بین

6
‌شنبه 

23 تیر 1403  
7 محرم 1446

13  ژوئیه 2024
 شماره 2604
پیاپی 3922

تجارت صنعت
معدن

بورس تهران در سال‌های اخیر با مشکلات جدی دست‌وپنجه 
نرم کرده است. در سایه مشکلات حاکم بر بازار سرمایه از رونق 
سرمایه‌گذاری در این بخش به‌شدت کاسته شده و اعتماد مردم 
به این بازار کاهش جدی داش�ته اس�ت. حال در آستانه شروع 
به‌کار دولت جدید، ش�اهد شکل‌گیری رونقی تازه، اما نه‌چندان 
قوی در بورس تهران هس�تیم. این رونق ن�ه به‌دلیل وعده‌های 
بورس�ی بلکه به‌عل�ت احتمال بهبود در اقتصاد کش�ور، حاصل 
ش�ده اس�ت. پس از انتخاب مسعود پزش�کیان به‌عنوان رئیس 
دولت چهاردهم، رونق نسبی به معاملات بورس تهران بازگشت. 
پزش�کیان برقراری تعامل با دنیا را جزو اولویت‌های اصلی خود 
بیان ک�رد که به گش�ایش اقتصادی منتهی می‌ش�ود. عملکرد 
بازار س�رمایه نیز به‌شدت متاثر از ش�رایط اقتصادی است و به 
بروز گش�ایش در اقتصاد ما منتهی می‌شود. برهمین‌اساس نیز 
با روشن شدن نتایج انتخابات، شاهد بازگشت رونق به معاملات 
بورس ته�ران بودیم. تا جایی که ش�اخص کل در روز نخس�ت 
پس از انتخابات رش�د ۸۸ هزار واحدی را پشت‌س�ر گذاش�ت. 
رون�د صعودی بورس در روز یکش�نبه نیز ادام�ه یافت، اما این 
صع�ود ادامه‌دار نبود، چراکه در روزهای دوش�نبه و سه‌ش�نبه 
و چهارش�نبه ش�اخص کل بورس تهران، ری�زش را تجربه کرد. 
بااین‌وجود فعالان بازار سرمایه همچنان عملکرد بورس تهران را 
در قبال انتخاب رئیس دولت چهاردهم، مثبت ارزیابی می‌کنند. 
در موقعی�ت کنون�ی، فعالان بازار س�رمایه منتظ�ر تعیین تیم 
اقتصادی دولت جدید هس�تند. این انتخاب تاحدودی دورنمای 
اقتصاد ایران را روش�ن می‌کند، هرچند به‌اعتق�اد فعالان بازار 
س�رمایه، اقتصاد ایران با چنان مش�کلات عمیقی روبه‌رو است 
که رفع مش�کلات آن، به‌سادگی ممکن نیس�ت، اما در مجموع 
باید اقرار کرد اصلاح ش�رایط نیازمند بازنگری جدی در مس�یر 

سیاست‌های کلان اقتصادی کشور است.


