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محدودیت سهمیه، چالش تازه صادرکنندگان 

جری��ان ورود و خ��روج پ��ول حقیق��ی یکی از ش��اخص‌های 
مه��م ب��رای ارزیاب��ی وضعیت بازار س��رمایه و میزان اس��تقبال 
س��رمایه‌گذاران از بورس محس��وب می‌ش��ود؛ ش��اخصی که در 
کن��ار تغییرات نماگره��ای اصلی ب��ازار، ارزش معاملات و رفتار 
س��هامداران حقوقی می‌تواند تصویر دقیق‌ تری از وضعیت تقاضا 

و عرضه در بازار سهام ارائه دهد.
به گزارش ایس��نا، بررس��ی داده‌های آم��اری اداره تحلیل‌های 
اقتصادی و ریسک س��ازمان بورس و اوراق بهادار نشان می‌دهد 
در ۱۰۳ روز معاملات��ی از ۲۹ اردیبهش��ت ت��ا ۲۸ مهر ۱۴۰۵، 
مجم��وع ارزش خال��ص خرید س��هامداران حقیقی در س��هام و 
صندوق‌های س��هامی به ۹۸ هزار و ۹۷ میلیارد تومان رس��یده 
اس��ت. به عبارت دیگر، در این دوره نزدیک به ۹۸.۱ همت ورود 
خالص سرمایه حقیقی به بازار سهام و صندوق‌های سهامی ثبت 

شده است.
۶۱ درصد روزهای معاملاتی با ورود پول حقیقی��

یکی از نکات قابل توجه در بررس��ی عملکرد س��رمایه‌گذاران 
حقیقی، تعداد روزهایی اس��ت که جری��ان نقدینگی به نفع این 

گروه بوده است.
بر اس��اس آمار س��ازمان بورس، از مجموع ۱۰۳ روز معاملاتی 
م��ورد بررس��ی، در ۶۳ روز خالص خری��د حقیقی‌ها مثبت و در 
۴۰ روز منفی بوده اس��ت. این آمار نش��ان می‌دهد در حدود ۶۱ 
درص��د روزهای معاملاتی، ورود پ��ول حقیقی بر خروج آن غلبه 
داش��ته اس��ت؛ موضوعی که از تمایل نسبی سرمایه‌گذاران خرد 
به حضور در بازار س��هام، با وجود نوسانات و دوره‌های اصلاحی، 

حکایت دارد.
البت��ه این روند در تمام ماه‌های مورد بررس��ی یکس��ان نبوده 
است. بر اس��اس داده‌های منتشرشده، ورود پول حقیقی در ۲۵ 
خ��رداد با ثبت رقم مثبت ۹.۴ همت به بیش��ترین میزان روزانه 
خود رسید. در مقابل، بیشترین خروج روزانه پول حقیقی نیز در 

هفتم تیرماه و به میزان ۹.۳ همت ثبت شد.
رفت و برگشت نقدینگی در تابستان��

بررس��ی روند تجمعی خالص خرید حقیقی‌ها نش��ان می‌دهد 
ب��ازار س��هام پس از بازگش��ایی در ابتدا با اس��تقبال قابل توجه 
س��رمایه‌گذاران مواجه ش��د. به‌ طوری‌ که خالص خرید تجمعی 
حقیقی‌ها در س��هام و صندوق‌های س��هامی در ۲۷ خردادماه به 
۷۸.۳ هم��ت رس��ید. با این حال در ادام��ه و همزمان با افزایش 
عرضه‌ها و اصلاح قیمت‌ها، بخشی از این منابع از بازار خارج شد 

و خال��ص خرید تجمعی حقیقی‌ه��ا تا ۲۸ تیرماه به ۳۲.۸ همت 
کاهش یافت.

ای��ن روند در ادام��ه تغییر کرد و از اوایل م��رداد ماه بار دیگر 
ورود نقدینگی حقیقی به بازار س��هام تقویت شد. به این ترتیب، 
خالص خرید حقیقی‌ها در ۲۹ ش��هریورماه به ۸۶.۳ همت رسید 
و در نهای��ت در پایان مهرماه از ۹۸ همت عبور کرد. این رفت و 
برگش��ت نشان می‌دهد اگرچه بازار س��هام در مقاطعی با خروج 
قابل توجه منابع حقیقی مواجه ش��ده، اما در مجموع توانس��ته 
بخش مهمی از نقدینگی خارج‌شده را دوباره جذب کند و خالص 

خرید سرمایه‌گذاران حقیقی را در محدوده مثبت حفظ کند.
مقصد ۲۲۰ همتی پول حقیقی‌ها کجا بود؟��

نکته مهم دیگر در گزارش آماری سازمان بورس، بررسی رفتار 
س��رمایه‌گذاران حقیقی در س��ایر ابزارهای بازار س��رمایه است. 
آمارها نش��ان می‌دهد ورود نقدینگی تنها به بازار سهام محدود 
نب��وده و صندوق‌های س��رمایه‌گذاری نیز س��هم قابل توجهی از 

منابع حقیقی را جذب کرده‌اند.
در پن��ج ماه پ��س از بازگش��ایی بازار س��هام، خال��ص خرید 
حقیقی‌ه��ا در صندوق‌ه��ای درآمد ثاب��ت و اوراق بدهی به ۶۶ 
هزار و هفت میلیارد تومان رس��یده است. همچنین صندوق‌های 
کالایی شامل ابزارهای سرمایه‌گذاری مبتنی بر کالا نیز ۵۶ هزار 
و ۵۹۶ میلیارد تومان خالص ورود پول حقیقی را تجربه کرده‌اند.

ب��ا جمع این ارقام و احتس��اب ۹۸ ه��زار و ۹۷ میلیارد تومان 
خالص خرید در س��هام و صندوق‌های س��هامی، مجموع خالص 
خری��د حقیقی‌ها در این س��ه گروه از ابزارهای بازار س��رمایه به 
ح��دود ۲۲۰ هزار و ۷۰۰ میلیارد توم��ان، معادل ۲۲۰.۷ همت 

رسیده است.
به ای��ن ترتیب، بازار س��هام و صندوق‌های س��هامی با جذب 
حدود ۴۴.۵ درصد از این رقم، بزرگ‌ترین مقصد سرمایه‌گذاران 
حقیقی در میان س��ه گروه مورد بررس��ی بوده‌اند. صندوق‌های 
درآمد ثابت و اوراق بدهی نیز حدود ۲۹.۹ درصد و صندوق‌های 
کالای��ی حدود ۲۵.۶ درصد از خالص خرید حقیقی‌ها را به خود 

اختصاص داده‌اند.
برتری معاملاتی حقیقی‌ها در برابر حقوقی‌ها��

از منظ��ر ترکیب بازیگ��ران بازار نیز آمارهای س��ازمان بورس 
نش��ان می‌دهد س��رمایه‌گذاران حقیقی نقش پررن��گ ‌تری در 
معاملات سهام دارند. بر اساس داده‌های منتشر شده از معاملات 
ش��هریورماه، س��هم حقیقی‌ها از ارزش معاملات بازار س��هام به 

حدود ۶۹ درصد رس��یده، در حالی که سهم سهامداران حقوقی 
۱۲.۷ درصد و صندوق‌های سهامی ۶.۴ درصد بوده است.

همچنین تعداد س��هامداران فعال بازار در شهریورماه به بیش 
از دو میلیون نفر رس��ید که بی��ش از دو میلیون و ۵۵ هزار نفر 
از آنها حقیقی و س��ه هزار و ۷۳۰ نف��ر حقوقی بودند. البته باید 
توجه داشت سهم از ارزش معاملات با خالص ورود و خروج پول 

یکسان نیست.
بالا بودن س��هم حقیقی‌ها از معاملات نش��ان ‌دهنده مشارکت 
بیش��تر این گروه در خرید و فروش است، اما برای تعیین میزان 
خرید یا فروش خالص حقوقی‌ها باید جریان نقدینگی این گروه 

به‌صورت جداگانه بررسی شود.
آیا بورس سرمایه جدید جذب کرده است؟��

در مجم��وع آماره��ای پنج ماه پس از بازگش��ایی بازار نش��ان 
می‌دهد بورس و س��ایر ابزارهای س��رمایه‌گذاری بازار س��رمایه 
توانسته‌اند در جذب منابع حقیقی عملکرد مثبتی داشته باشند. 
ورود خالص ۹۸ همت به س��هام و صندوق‌های س��هامی و ثبت 
مجموع ۲۲۰.۷ همت خالص خرید حقیقی در سه گروه اصلی، از 
بازگشت بخشی از اعتماد سرمایه‌گذاران به بازار سرمایه حکایت 

دارد.
ب��ا این حال، نباید تم��ام این رقم را به معنای ورود س��رمایه 
جدید از خارج بازار سرمایه دانست، چرا که بخشی از جابه‌جایی 
منابع می‌تواند ناش��ی از انتقال پول میان صندوق‌های مختلف و 

بازار سهام باشد.
همچنی��ن خال��ص خری��د حقیقی‌ها لزوم��ا مع��ادل افزایش 
س��رمایه‌گذاری جدید در شرکت‌ها نیست و برای ارزیابی تامین 
مالی واقعی بنگاه‌ها باید آمار انتش��ار س��هام، افزایش س��رمایه و 
عرضه‌های اولیه نیز بررس��ی شود. از سوی دیگر تداوم ورود پول 
حقیق��ی به ‌تنهایی تضمین‌‌کننده رش��د پایدار بورس نیس��ت و 
تغییرات ش��اخص کل و هم‌وزن، ارزش معاملات و نسبت عرضه 

به تقاضا نیز در ارزیابی وضعیت بازار اهمیت دارند.

با وجود تاکید سیاست‌گذاران بر استفاده از ارز حاصل از صادرات برای 
تامین نیازه��ای وارداتی، برخی فعالان اقتصادی از محدودیت س��همیه 
واردات، مشکلات ثبت س��فارش و طولانی شدن فرآیند رفع تعهد ارزی 
گلایه دارند؛ مش��کلاتی ک��ه به گفته آنها، در م��واردی به توقف کالا در 
گمرک، بلاتکلیفی سرمایه و حتی تهدید ادامه فعالیت واحدهای تولیدی 

منجر شده است.
ب��ه گزارش ایس��نا، یکی از موضوعات مهم در تجارت خارجی کش��ور، 
چگونگی اس��تفاده صادرکنندگان از ارز حاص��ل از صادرات برای واردات 
کالا و تامین نیازهای تولیدی اس��ت؛ موضوعی که در صورت تسهیل آن 
می‌توان��د به تداوم فعالیت بنگاه‌های اقتصادی، تامین مواد اولیه و کاهش 
وابس��تگی به ارز دولتی کمک کند. با ای��ن حال، برخی فعالان اقتصادی 
معتقدن��د محدودیت‌های موج��ود در فرآیند ثبت س��فارش و تخصیص 
س��همیه واردات، عملا استفاده از ارز حاصل از صادرات را نیز با دشواری 

مواجه کرده است.
بررس��ی مشکلات مطرح‌شده از س��وی یکی از فعالان حوزه صادرات و 
واردات نش��ان می‌دهد که حتی انجام ص��ادرات و تامین ارز مورد نیاز از 
محل منابع ش��خصی نی��ز لزوما به معنای امکان واردات نیس��ت؛ چراکه 
محدودیت‌های مربوط به کارت بازرگانی، س��همیه وارداتی و فرآیندهای 

اداری می‌تواند مسیر تجارت را با وقفه‌های طولانی مواجه کند.
این فع��ال اقتصادی که در ح��وزه صادرات خش��کبار فعالیت دارد، از 
صادرات حدود پنج میلیون دلار کالا شامل بادام‌زمینی، کشمش و خرما 
به کشورهای همسایه خبر داده و می‌گوید: با وجود انجام صادرات، حدود 
ش��ش ماه تا نزدیک یک سال اس��ت که درگیر فرآیند رفع تعهد ارزی و 
مس��ائل مربوط به واردات ش��ده است. بخش��ی از کالاهای متعلق به این 

مجموع��ه در گمرک جلفا متوقف مانده و پس از پیگیری مراحل قانونی، 
ب��ه دلیل کارت‌اولی بودن کارت بازرگانی، س��همیه واردات به این کارت 
تعلق نگرفته؛ موضوعی که امکان ثبت س��فارش و ادامه فرآیند واردات را 

با مشکل مواجه کرده است.
صادرات انجام شده، اما سهمیه واردات وجود ندارد��

یکی از چالش‌های مطرح‌شده از سوی این فعال اقتصادی، نبود تناسب 
میان میزان صادرات انجام‌شده و امکان استفاده از ارز حاصل از آن برای 
واردات اس��ت. وی تاکید دارد که درخواستش دریافت ارز دولتی نیست، 
بلک��ه می‌خواهد بتواند از منابع ارزی حاصل از صادرات خود برای تامین 
کالاهای مورد نیاز اس��تفاده کند. با وجود آنکه انتظار می‌رود صادرکننده 
متناس��ب با میزان صادرات خود بتواند نسبت به واردات اقدام کند، نبود 

سهمیه واردات عملا امکان ثبت سفارش را محدود کرده است.
ای��ن فعال اقتصادی همچنین از پیگیری موضوع در بخش‌های مختلف 
وزارت صنع��ت، مع��دن و تجارت خبر داده و گفته اس��ت که در ماه‌های 
گذش��ته بارها برای حل مشکل مراجعه و مکاتبه کرده، اما موضوع میان 
بخش‌های مختلف ارجاع شده و همچنان پاسخ روشنی درباره علت نبود 

سهمیه و مسیر قانونی حل مشکل دریافت نکرده است.
ابطال درخواست‌های وارداتی و بلاتکلیفی منابع��

موضوع دیگری که این صادرکننده مطرح کرده، ابطال درخواست‌های 
وارداتی مربوط به موز و انبه است. حدود پنج میلیون دلار از درخواست‌های 
وارداتی از سوی دولت ابطال شده، در حالی که این درخواست‌ها از سوی 
او لغو نش��ده بود.پس از این اتفاق، اعلام ش��ده که باید در صف بازگشت 
مبالغ قرار بگیرد؛ مس��ئله‌ای که به اعتقاد او، ع�الوه بر ایجاد بلاتکلیفی 
مالی، برنامه‌ریزی برای ادامه فعالیت تجاری را نیز دش��وار کرده بنابراین 

خواستار ش��فاف شدن سازوکار ابطال درخواس��ت‌های وارداتی و تعیین 
تکلیف منابعی هستیم که در نتیجه این تصمیم بلاتکلیف مانده‌اند.

محدودیت واردات تا خط تولید هم رسید��
مش��کلات مطرح‌ش��ده تنها به تجارت خارجی و ترخیص کالا محدود 
نمی‌ش��ود و تامین برخی مواد مورد نیاز خط تولید را نیز تحت تاثیر قرار 

داده است.
وی با اش��اره به نیاز واح��د تولیدی خود به موادی از جمله اکس��یژن 
و اس��ید نیتریک اظهار کرده ک��ه به دلیل نبود س��همیه واردات، امکان 
تامی��ن این اقلام فراهم نش��ده و ادامه فعالیت خ��ط تولید با خطر توقف 
مواجه اس��ت. در ش��رایطی که از یک سو دس��تگاه‌های مختلف بر ادامه 
فعالیت واحدهای تولیدی و انعقاد قرارداد تاکید می‌کنند، از س��وی دیگر 
محدودیت‌های موج��ود در فرآیند تجارت خارجی امکان تامین نیازهای 
واحدها را دش��وار کرده اس��ت. حتی زمانی که فع��ال اقتصادی آمادگی 
دارد هزین��ه واردات را از مح��ل ارز حاصل از ص��ادرات خود تامین کند، 
محدودیت‌های س��امانه‌ای و نبود سهمیه می‌تواند مانع انجام این فرآیند 

شود.
بلاتکلیفی کشنده‌ها در ترکیه��

یکی دیگر از مش��کلات مطرح‌ش��ده، بلاتکلیفی تعدادی از کشنده‌های 
متعلق به این مجموعه در ترکیه است. این صادرکننده مدعی است چند 
دس��تگاه کشنده حدود شش ماه در این کشور متوقف مانده‌اند و در این 
مدت برخی از آنها توس��ط افراد محلی توقیف ش��ده یا از دسترس خارج 

شده‌اند. 
ادام��ه ای��ن وضعیت ع�الوه بر تحمی��ل هزینه‌های مضاعف، س��رمایه 

مجموعه را نیز با خطر بلاتکلیفی و از دست رفتن مواجه کرده است.

ضرورت شفاف‌سازی رفع تعهد ارزی��
مجموع مش��کلات مطرح‌ش��ده از س��وی این فعال اقتصادی، بار دیگر 
مس��ئله هماهنگی میان سیاس��ت‌های ارزی، مقررات وارداتی و نیازهای 
واقع��ی فعالان تجاری را مطرح می‌کند؛ اینک��ه آیا صادرکننده‌ای که ارز 
حاص��ل از فعالیت صادراتی خود را در اختی��ار دارد، می‌تواند بدون قرار 
گرفتن در صف تخصیص ارز دولتی، نیازهای وارداتی خود را تامین کند 

و اگر پاسخ مثبت است، چه محدودیت‌هایی در این مسیر وجود دارد؟
در این میان، موضوع اختصاص س��همیه واردات به کارت‌های بازرگانی 
جدید، نحوه استفاده از ارز حاصل از صادرات، دلایل ابطال درخواست‌های 
وارداتی و زمان‌بندی فرآیندهای اداری از جمله مسائلی است که نیازمند 
شفاف‌س��ازی دستگاه‌های مس��ئول است. از س��وی دیگر، اتاق بازرگانی 
به‌عنوان نماینده بخش خصوصی می‌تواند با بررسی این موارد و پیگیری 
مشکلات مطرح‌شده، زمینه مشخص ش��دن موانع اجرایی و ارائه راهکار 
برای تس��هیل تجارت را فراهم کند. آنچه فعالان اقتصادی در این زمینه 
مطالب��ه می‌کنن��د، دریافت امتیاز ویژه یا اس��تفاده از منابع ارزی دولتی 
نیس��ت، بلکه فراهم شدن امکان استفاده از منابع حاصل از فعالیت خود 
و برخورداری از یک مس��یر ش��فاف، قابل پیش‌بینی و متناسب با میزان 
صادرات و نیازهای وارداتی اس��ت؛ مسیری که در صورت اختلال، نه‌تنها 
تجارت خارجی، بلکه تأمین مواد اولیه، سرمایه در گردش و ادامه فعالیت 

واحدهای تولیدی را نیز تحت تأثیر قرار می‌دهد.
با این حال، برای روشن شدن ابعاد موضوع، پاسخ وزارت صنعت، معدن 
و تجارت و گمرک درباره علت اختصاص نیافتن سهمیه واردات، وضعیت 
کالاهای متوقف‌ش��ده در گمرک جلفا و امکان اس��تفاده از ارز حاصل از 

صادرات برای واردات ضروری است.

شهناز صفایی 
editor@smtnews.ir

جریان ورود و خروج سرمایه به تالار شیشه ای 

آمارهای رس�می س�ازمان  بررس�ی 
ب�ورس و اوراق به�ادار نش�ان می‌دهد 
از زمان بازگش�ایی بازار س�هام در ۲۹ 
اردیبهش�ت ت�ا پایان مهرماه امس�ال، 
ح�دود ۹۸ ه�زار میلیارد توم�ان پول 
حقیقی به سهام و صندوق‌های سهامی 
وارد ش�ده اس�ت؛ به ‌طوری که خالص 
خرید س�رمایه‌گذاران حقیقی در بیش 
از ۶۰ درص�د روزه�ای معاملاتی مثبت 

بوده است. 
در همی�ن م�دت صندوق‌های درآمد 
ثاب�ت و اوراق بده�ی نی�ز ۶۶ همت و 
صندوق‌های کالای�ی ۵۶.۶ همت ورود 

خالص پول حقیقی را تجربه کرده‌اند.

هشدار اقتصادی جدید رئیس 
صندوق بین‌المللی پول

مدی��رکل صن��دوق بین‌المللی پول گف��ت: بانک‌های 
مرکزی در سراس��ر جهان، هنگام ارزیابی اقدامات لازم 
برای مقابله با تورم، باید هرگونه کاهش رش��د اقتصادی 

ناشی از هوش مصنوعی را نیز در نظر بگیرند.
به گزارش مهر، کریستالینا جورجیوا، مدیرکل صندوق 
بین‌الملل��ی پول اظهار کرد: نگرانی‌ها درباره وابس��تگی 
به رون��ق س��رمایه‌گذاری در حوزه ه��وش مصنوعی و 
ارزش‌گذاری‌ه��ای بالای دارایی‌ها، بر بازارهای سراس��ر 

جهان تاثیر گذاشته است.
وی در جمع حاضران در مقر صندوق بین‌المللی پول 
در واش��نگتن گفت: قیمت‌ها در حال بالا و پایین رفتن 
هس��تند و احتمالا این روند ادامه خواهد داش��ت. این 
نوس��انات بازار، در ش��رایطی که خطرات تهدیدکننده 
ثبات قیمت‌ها افزای��ش یافته‌اند، کار بانک‌های مرکزی 

را پیچیده‌تر خواهد کرد.
پنج‌ش��نبه گذش��ته، موجی از س��قوط ش��دید سهام 
ش��رکت‌های فناوری به بازارهای مختلف س��رایت کرد 
و نگرانی‌ه��ا از اینکه پی��روزی دموکرات‌ها در انتخابات 
می��ان‌دوره‌ای امری��کا، نظارت‌ه��ای قانون��ی بر هوش 
مصنوع��ی را افزایش ده��د و روند توس��عه مراکز داده 
را آهسته کند، س��رمایه‌گذاران را به سمت دارایی‌های 

امن‌تری مانند اوراق قرضه سوق داد.
این نگرانی‌های سیاس��ی به ب��ازار معاملات مرتبط با 
هوش مصنوعی نیز س��رایت کرده است که پیش از این 
هم به دلیل تردیدها درباره بازدهی س��رمایه‌گذاری‌های 
هنگفت در زیرس��اخت‌های مرتب��ط با هوش مصنوعی، 
وضعیت متزلزلی داش��ت. این ریزش بازار، درخواس��ت 
تامی��ن وجه تضمین از س��رمایه‌گذاران دارای معاملات 
اعتباری را افزایش داده و هم سرمایه‌گذاران خرد و هم 

صندوق‌های پوشش ریسک را نگران کرده است.
جورجیوا گفت: رونق س��رمایه‌گذاری در حوزه هوش 
مصنوعی، رش��د اقتصادی را در برخی کشورها افزایش 
داده و به جبران شوک منفی عرضه نفت ناشی از جنگ 
علیه ایران کمک کرده اس��ت اما همین حال فشارهای 
تورم��ی و نگرانی‌ها درب��اره ثبات مال��ی را نیز افزایش 

می‌دهد.
صندوق بین‌المللی پول ماه گذش��ته، در کنار عوامل 
دیگ��ری از جمله ت��داوم طولانی‌مدت تج��اوز امریکا و 
رژیم صهیونیس��تی به ایران، درباره خطرات قابل توجه 
برای رشد اقتصادی و ثبات مالی در صورت پایان رونق 
سرمایه‌گذاری در حوزه هوش مصنوعی هشدار داده بود.

ای��ن نه��اد در آن زمان هش��دار داد کاهش ش��دید 
س��رمایه‌گذاری در ه��وش مصنوعی می‌توان��د به افت 
چش��مگیر ن��رخ دارایی‌ها منج��ر ش��ود و در نهایت، تا 
۲۰۲۸، تولی��د ناخالص داخلی جه��ان را ۱.۱ درصد و 

تولید اقتصادی امریکا را ۱.۸ درصد کاهش دهد.
جورجیوا روز جمعه پیش‌بین��ی مربوط به پیامدهای 
منفی را تکرار نکرد، اما نوسانات اخیر بازار را به رسمیت 
شناخت. وی گفت: اگر ش��تاب رشد اقتصادی ناشی از 
ه��وش مصنوعی کاه��ش یابد، بانک‌ه��ای مرکزی باید 
هن��گام ارزیابی اقدام��ات ضروری ب��رای مقابله با تورم 
ماندگار، ای��ن موضوع را نیز در محاس��بات خود لحاظ 

کنند.
خبرگ��زاری رویت��رز به نق��ل از دس��تیاران کنگره و 
فع��الان این حوزه گ��زارش کرد ک��ه دموکرات‌ها قصد 
دارند پس از در دس��ت گرفتن کنترل کنگره امریکا در 
ژانویه، مجموعه گس��ترده‌ای از طرح‌های قانونی جدید 
را با هدف تنظیم فعالیت سامانه‌های هوش مصنوعی و 

توسعه مراکز داده ارائه کنند.
این اقدام نش��ان‌دهنده تغییر چشمگیری در مقایسه 
با کنگره تحت رهبری جمهوری‌خواهان خواهد بود که 
قانون‌گ��ذاران عمدتا بر ترویج توس��عه هوش مصنوعی 
تمرکز داشتند و از تصویب قوانینی برای محدود کردن 

این فناوری خودداری می‌کردند.
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سخن پایانی
بنابراین، اگرچه کارنامه نقدینگی بورس در دوره پس از بازگشایی 
مثب��ت بوده، اما می��زان پایداری این ورود س��رمایه و تبدیل آن به 
س��رمایه‌گذاری بلندمدت در بازار س��هام همچنان یکی از مهم‌ترین 

چالش‌های پیش روی بازار سرمایه محسوب می‌شود.


