
5 اقتصاد

گزارش روز خبر

نخستین  جلسه  رسیدگی  به 
اتهامات  محمد  امامی  و  ۳۲ 

متهم  دیگر  برگزار  شد
رسیدگی  � نخســتین جلسه  خبرگزاری میزان: 

به اتهامــات محمــد امامــی و ۳۲ متهم دیگر 
پرونــده صبــح روز گذشــته به ریاســت قاضی 
مســعودی مقام برگــزار شــد. در ایــن جلســه، 
قهرمانی، نماینده دادستان، به قرائت بخش اول 
کیفرخواســت ۲۴۰صفحه ای متهمــان و دلایل 

انتساب جرم پرداخت.
پــس از قرائــت بخش اول کیفرخواســت از 
ســوی نماینده دادســتان، قاضی مسعودی مقام 
با اعلام ختم جلســه گفت: جلسه بعدی دادگاه 

متعاقبا اعلام خواهد شد.

پیش فروش ارزی نفت، پیش خوری 
درآمد دولت بعدی است

یک کارشــناس اقتصادی با بیان اینکه اوراق  �
ســلف ارزی بــا پیش فروش نفت تفــاوت دارد، 
گفــت: منظــور دولــت از گشــایش اقتصادی، 
پیش فروش ارزی نفت است که این کار به نوعی 

پیش خور کردن درآمد دولت بعدی است.
مهدی موحــدی در گفت وگو بــا مهر با بیان 
اینکه طرحی که رئیس جمهور در شــورای عالی 
هماهنگــی ســران قوا تحــت عنوان گشــایش 
اقتصادی ارائه کرد، بحث اوراق ارزی با پشتوانه 
نفت بود و نه اوراق ســلف موازی گفت: فروش 
اوراق سلف موازی با نفت را در گذشته نیز تجربه 
کرده بودیم و کار جدیدی نیست. این اوراق حتی 
قرار بود روز گذشــته در بورس انرژی با سر رسید 
دوســاله و با سود ۱۸ تا ۱۹ درصد بدون پرداخت 
دوره ای عرضه شــود تا تأمین مالــی پروژه های 
ســرمایه ای شــرکت ملی نفت شــامل برخی از 
پالایشگاه ها، احداث خطوط لوله نفت برای بندر 

جاسک، بهرگان و... از طریق آن انجام شود.
او ادامــه داد: کاری کــه دولــت قصد انجام 
آن  را دارد، فــروش اوراق ارزی با پشــتوانه نفت 
است؛ یعنی قرار است به امید پایان بحران کرونا 
و کاهش تحریم هــا و در نتیجه افزایش تقاضای 
نفت به شــکل بشــکه ای، اوراقی بــرای فروش 
نفت به مردم منتشــر شــود و در سررســید که 
فروش نفت صــورت می گیرد، اگر قیمت نفت و 
دلار در مجمــوع ارزش اوراق را پایین آورده بود، 
ایــن اوراق بیمه شــوند و ضرر پرداخت شــود و 
اگر بیشــتر شــده بود نیز دولت به سود مردم کار 
کرده است؛ بنابراین اوراق ارزی می خواهد ارز در 
اختیار مردم را جمع کند و مابازای ریالی آن وارد 

اقتصاد شود.
موحــدی با بیان اینکــه دولت با ایــن اقدام 
به نوعــی درآمــد نفت بــرای دو ســال آینده را 
پیش خور کرده اســت، گفت: بنابراین گشــایش 
اقتصادی که آقای روحانی مطرح می کنند، اوراق 
سلف موازی نفت خام نیست، بلکه اوراق ارزی 
با پشــتوانه نفت است که در برخی رسانه ها این 

اشتباه صورت گرفته است.
او با اشــاره به محتوای طرح گشــایش اقتصادی 
دولت بیان کرد: من شــک دارم کــه این طرح واقعا 
گشایش باشد؛ چراکه این کار به نوعی پیش خور کردن 
نفت است و وقتی شما برنامه ای برای مدیریت کشور 
نداشــته و بــرآوردی ندارید که ایــن اوراق چه بلایی 
ســر بازار نفت و دولت آینــده خواهد آورد، خطرناک 

خواهد بود.
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فقط ۶ درصد نیروگاه هاي حرارتي ساده به سیکل ترکیبي تبدیل شده اند
تبدیل قراردادهاي دلاري به ریالی

لیلا مرگن: براســاس قوانین موجود باید تبدیل نیروگاه  های حرارتی ســاده به 
سیکل ترکیبی در دستور کار وزارت نیرو قرار گیرد اما در حال حاضر صرفا شش 
درصد نیروگاه های کشور به سیکل ترکیبی تبدیل شده و روند اجرای برنامه های 
مرتبط با این برنامه بسیار کند اســت. عباس علی آبادی در برنامه ای رادیویی 
در پاســخ به ســؤال «شــرق» درباره دلایل کندی تبدیل نیروگاه ها، خواســتار 
ورود ســازمان برنامه و بودجه و بررســی دلایل تعلل در اجــرای برنامه های 
مرتبط با نیروگاه های ســیکل ترکیبی شــد. پرویز غیاث الدین، دبیر ســندیکای 
تولیدکننــدگان صنعــت برق نیز در گفت وگو با «شــرق» ایجــاد تغییرات در 
قانون و تبدیل شــدن نحوه پرداخت مبالــغ از دلاری به ریالی را به عنوان یکی 
از عوامل بی انگیزه شدن سرمایه گذاران برای اجرای نیروگاه های سیکل ترکیبی 
اعلام می کند. تبدیل نیروگاه های حرارتی ســیکل ساده به سیکل  ترکیبی برای 
کشــور ما که نیروگاه های نصب شــده حرارتی زیادی داریم و گرمای خروجی 
آن به هدر می رود، اقتصادی ترین اقدام ممکن اســت تا بدون مصرف سوخت 
بیشــتر، با افزایش راندمان نیروگاه های حرارتی ساده، میزان تولید برق خود را 
افزایش دهیم. از آنجا که میزان سرمایه گذاری برای تبدیل نیروگاه ها به سیکل 
ترکیبی کمتر از ایجاد نیروگاه جدید اســت، منطقی اســت که تمرکز کشور بر 
تبدیل نیروگاه های حرارتی ساده به سیکل ترکیبی باشد اما وزارت نیرو به جای 
پیگیری این سیاســت، اقدام به سرمایه گذاری  برای ساخت نیروگاه جدید برای 
تأمین نیازهای فزاینده کشــور کرده اســت و در حال حاضر صرفا حدود شش 
درصد نیروگاه های حرارتی به ســیکل ترکیبی تبدیل شــده اند. اما چرا اجرای 

نیروگاه های سیکل ترکیبی در ایران این قدر کند پیش می رود؟
به قانون عمل نمی کنیم

عبــاس علی آبادی، مدیر عامــل مپنا، در برنامه رادیو اقتصاد در پاســخ به 
«شرق» درباره تأخیر در اجرای سیاست های مرتبط با تبدیل نیروگاه ها به سیکل 

ترکیبی، عمل نکردن به قانون را عامل این مسئله می داند.
او می گوید: ای  کاش به جای احداث نیروگاه های جدید اولویت را به تبدیل 
نیروگاه های سیکل ساده به سیکل ترکیبی می دادیم. این راهبردی است که از 

سال های ۹۰ به بعد به قانون تبدیل شده است.
به گفتــه علی آبادی طبق قانون باید منافع حاصــل از تبدیل نیروگاه های 
ســیکل ساده به ســیکل ترکیبی به سرمایه گذار داده شــود اما با وجود اینکه 
سرمایه گذاری های انجام شــده منفعت هم داشته اســت اما سرمایه گذاران 
منتظرند بدانند که تکلیف سرمایه گذاری ها چه می شود. او به این پرسش که 
آیا وزارت نفت به وظایف خود عمل نمی کند، این گونه پاســخ می دهد: اجازه 
بدهیــد من قضاوت نکنم و از مدیران ســازمان برنامه خواهش کنم که ببیند 
کجای کار مشکل دارد. همه می دانیم تبدیل نیروگاه ها خوب است، قانون هم 

می گوید این کار انجام شود اما تعلل می کنیم.
منابع  صندوق  توسعه  ملی  صرف  خرید  خارجی می شود

مدیر عامل مپنا می گوید: اگرچه تبدیل نیروگاه ها به راندمان کشــور اضافه 
می کند اما ما منابع صندوق توسعه ملی و پول مملکت را برای خرید از خارج 
اختصاص می دهیم؛ ولی برای تبدیل واحدها از سیکل ساده به سیکل ترکیبی، 
عملکــرد قابل دفاعی نداریم. او اضافه می کند: مپنا از آنجا که ســهام دولتی 
دارد، قادر نیســت از منابع صندوق توسعه ملی استفاده کند به همین دلیل با 
کمك منابع خرد مردم برای ۲۰ هزار مگاوات تبدیل نیروگاه به ســیکل ترکیبی 
سرمایه گذاری انجام دادیم و اگر از محل این سرمایه گذاری، منابع برگشت داده 
نشود، این کار شکست می خورد. علی آبادی معتقد است که اگر برای بازگشت 
ســرمایه شرایط فراهم شود، سرمایه گذاران زیادی حاضرند وارد چرخه تبدیل 
نیروگاه ها به سیکل ترکیبی بشــوند. حتی مردم عادی هم سرمایه های اندك 
خــود را خواهند آورد و همان طورکه مپنا صندوقی را در بورس تشــکیل داد، 

مردم می توانند وارد بورس شوند و  از سود سرشار آن بهره ببرند.
ضعف بازگشت سرمایه

پرویز غیاث الدین، دبیر سندیکای تولیدکننده برق نیز در گفت وگو با «شرق» 
دربــاره دلایل کندی اجرای نیروگاه های ســیکل ترکیبی عنوان می کند: بخش 
خصوصی انگیزه ای برای سرمایه گذاری در این حوزه ندارد زیرا تاکنون برگشت 

سرمایه خوبی نداشته است.
او ادامــه می دهد: مطالبــات بخش خصوصی و فروش بــرق را با تأخیر 
پرداخــت می کنند. تبدیل نیروگاه ها به ســیکل ترکیبی ارزبــری بالایی دارد و 
با اســتفاده از تســهیلات ارزی پروژه انجام می شــود و فرد باید اقساط وام را 
به صورت ارز پرداخت کند اما ارز ثبات ندارد. ســرمایه گذار با یوروی سه هزارو 
۸۰۰ تومان کاری را آغاز می کند و در زمان بازپرداخت باید یورو را به قیمت ۲۵ 

تا ۲۶ هزار تومان از بازار بخرد.
طبق قانون قرار بود ســرمایه گذاری نیروگاه  های ســیکل ترکیبی از محل 
صرفه جویی ســوخت توسط وزارت نفت تأمین شــود اما به گفته غیاث الدین 
این روند هم بسیار طولانی است. ضمن آنکه آن قرارداد را هم به قراردادهای 
ریالی تبدیل کردند. قرار بود که به اندازه ســوخت صرفه جویی شــده نفت به 
قیمــت فوب خلیج فارس بدهند که این در واقع یك قیمت دلاری اســت، نه 
قیمت ریالی اما قراردادهای مرتبط به ریالی تبدیل شد و عملا کاری که انجام 

می شود، توجیه اقتصادی ندارد.
او می گویــد: تغییراتی که در قانــون دادند، تأخیــر در پرداخت مطالبات 
و جهش غیر قابل پیش بینی ارز در مقاطعی باعث این شــرایط شــده است. 
اواخر سال ۹۴ قیمت یورو چهار هزار تومان بود و اکنون هفت برابر شده است. 
در حالی که قیمت فروش برق ثابت مانده و این مســئله توجیه اقتصادی را از 

پروژه ها گرفته است.

ارائه خدمات مطلوب به 
بازنشستگان و خانواده های آنها  از 

رسالت های مهم بانک رفاه است
بانــک رفــاه کارگران عــلاوه بر خدمت رســانی  �

به اقشــار مختلف جامعه، ارائــه خدمات مطلوب 
به بازنشســتگان و مستمری بگیران ســازمان تأمین 
اجتماعی و خانواده های آنها را از رسالت های اصلی 
و مهم خــود می داند. بــه گــزارش روابط عمومی 
بانک رفاه کارگران، پرداخت تسهیلات قرض الحسنه 
به بازنشســتگان و مستمری بگیران ســازمان تأمین 
اجتماعی یکی از برنامه های اصلی این بانک اســت؛ 
به طوری که در ســال جاری با حمایت وزارت تعاون، 
کار و رفــاه اجتماعی و ســازمان تأمیــن اجتماعی و 
مصوبــات هیئت مدیره بانک مبلغ این تســهیلات از 
۲۰۰ میلیارد تومان به دوهــزارو ۲۳۰ میلیارد تومان 
افزایــش پیدا کرده کــه این رقم نزدیک بــه ۱۱ برابر 
ســال گذشــته اســت. براســاس این گزارش، بانک 
رفاه به منظــور ارتقای وضعیت معیشــتی و بهبود 
زندگی بازنشســتگان و خانواده های آنها، برنامه های 
گوناگونی طراحی کرده و در دســت اجرا دارد. مبلغ 
تســهیلات پرداختــی قرض الحســنه از دو میلیون 
تومــان به پنج  میلیــون تومان بدون نیــاز به ضامن 
افزایش پیدا کرده اســت. طرح رفــاه کالا تا مبلغ ۵۰ 
میلیــون تومان با نرخ ۱۵ درصد بــه مدت ۳۶ ماه و 
همچنین طرح کرامت از دیگر طرح هایی اســت که 
بابت تعمیر واحد های مسکونی، هزینه درمان، هزینه 
ازدواج فرزندان مســتمری بگیران و سایر هزینه ها تا 
۵۰ میلیون تومان به مستمری بگیران و بازنشستگان 

سازمان تأمین اجتماعی پرداخت می شود.

خبر ویژه

۱۳ قرارداد  طرح  نگهداشت و  افزایش  تولید 
امضا  شد

اظهار  بی اطلاعی  وزیر  نفت
 از  تغییر  طرح  سهمیه بندی  بنزین

شرق: بعد از تحریم، نگاه ها در صنعت نفت ایران  �
به داخل معطوف و رایزنی هــا با پیمانکاران داخلی 
آغاز شد. در این بین، بیژن زنگنه، وزیر نفت ایران، اعلام 
کرد که ترجیح به همکاری با پیمانکاران داخلی است 
و خارجی ها، حتی اگر برادر باشــند، نامحرم اند. البته 
او با انتقاد از برخی پیمانکاران داخلی که البته نامی 
از آنهــا به میان نیاورد، گفت: «برخــی از پیمانکاران 
قیمت هــای انتحاری پیشــنهاد می دهند که بســیار 
بی ربــط بود و ما بــا این پیمانــکاران ادامه همکاری 
ندادیم». زنگنه همچنین در این مراســم در پاسخ به 
ســؤالات درباره اوراق سلف نفتی اعلام کرد که هنوز 
نهایــی نشــده و همچنین به گفتــه او، هنوز طرحی 
برای تغییر ســهمیه بنزین به دست او نرسیده است. 
زنگنه در مراسم امضای ۱۳ قرارداد طرح نگهداشت 
و افزایــش تولید افــزود:  در نفت ایــن اجماع وجود 
دارد که رکن اصلی فعالیت فنی بالادســت افزایش 
ضریب بازیافت از مخازن متناســب بــا طبیعت هر 
مخزن اســت. افزایش بازیافت اگر مهم تر از برداشت 
از میادین مشــترک نباشــد، هم ســطح آن است، یک 
درصــد افزایش بازیافت یعنی هفت میلیارد بشــکه 
نفت اضافه می شود که ۳۰۰ میلیارد دلار برای کشور 
ثروت زایی خواهد شــد. این روز بــرای صنعت نفت 
ایران روز مهمی اســت؛ زیرا در سخت ترین تحریم ها 
امــروز قراردادهایی بــه  ارزش ۱٫۵ میلیــارد یورو با 
شرکت های ایرانی به امضا رســید که در استان های 
خوزســتان، کهگیلویه و بویراحمد، فارس، بوشــهر و 
هرمزگان اجرا می شــود. وزیر نفت بــا بیان اینکه در 
چند ماه آینده مجموعه قراردادهای مهم و جدیدی 
با «E&P»های ایرانی امضا می شود، خاطرنشان کرد: 
روش توسعه میادین نفت و آنچه امروز در قراردادها 
انجام می شــود، به این شــکل اســت که مسئولیت 
عملکرد مخزن متوجه پیمانــکار خواهد بود؛ ضمن 
اینکــه عملیات به صورت یکپارچه انجام می شــود. 
ابتــدا ۲۰ درصد هزینه بر عهده پیمانــکار بود که به 
دلیل شرایط سخت پاندمی منتفی شد. در این پروژه ها 
اغلب پیمانکارانــی بودند که قیمت هــای انتحاری 
پیشــنهاد می کردند که بســیار بی ربط بود و ما با این 
پیمانکاران ادامه همــکاری ندادیم. او ادامه داد: اگر 
طرح های افزایش بازیافت اجرائی نمی شد، کار نفت 
در میادین در حال بهره برداری متوقف می شــد؛ اما با 
این کار دکل ها فعال اســت و بسیاری نیز در پروژه ها 
مشــغول به کار هستند. باید گفت که تحریم و بانیان 
آن رفتنی هستند و ایران و ملت ایران ماندنی است. ما 
باید ظرفیت سازی کنیم، قدرت کشور به مخزن نیست؛ 
بلکه به ظرفیت تولید است. اگر بخواهیم حرفی برای 
گفتن داشته باشیم، باید ظرفیت ها را افزایش دهیم. 
تا بخواهیم چاه ها را تعمیر کنیم، زمان می برد و سهم 
ما از بین می رود. ما باید کمتر از ســه ماه به ماکزیمم 
تولید برســیم؛ در غیر این صورت کسی رحم نمی کند. 
بایــد با قدرت وارد بازار شــویم و یک تــا دو میلیون 
بشــکه ظرفیت مازاد برای شرایط ویژه داشته باشیم. 
زنگنه با تأکید بر اینکه مســئله دیگر ما منتظر نماندن 
برای خارجی هاســت، افزود: هرکــس دنبال منافع 
خود است. ما باید تعامل کنیم؛ ولی حدود را رعایت 
می کنیم. خارجــی در هر حال حتی برادر هم باشــد، 
نامحرم اســت؛ چه اهل کتاب باشد یا کمونیست. ما 
باید با هر کشوری که رابطه داریم، بر پایه حفظ منافع 
خودمان باشــد و حواســمان هم جمع باشد. برخی 
مردم نگران عقب ماندن برداشــت از میادین مشترک 
هســتند؛ اما بنده اعلام می کنم که ما در همه میادین 
بزرگ در ظرفیت تولید از همســایگان جلوتر هستیم. 
وزیر نفت افزود: قیمت خوراک پتروشیمی را کاهش 
داده و قیمت خوراک پالایشــگاه را اصلاح کردیم که 
این موضوع باعث بهتر شــدن وضعیت این شرکت ها 
در بورس می شود. او همچنین در حاشیه این مراسم 
درباره طرح مجلــس برای تغییر در ســهمیه بندی 
بنزین گفــت: هنوز طرحی به دســت ما نرســیده و 
نمی تــوان روی فرضیــات نظری داد. زنگنــه درباره 
اینکه آیا گشــایش اقتصادی، طرح وزارت نفت بوده، 
اظهار کرد: ایده را وزارت نفت نداده است. چارچوبی 
را ارائــه دادند تا وزارت نفــت اعلام کند که آیا از نظر 
تکنیــکال قابلیت اجرا دارد یا خیر. او با بیان اینکه در 
شــرایط فعلی طرح گشایش اقتصادی که مربوط به 
فروش قطعی نفت اســت، با فروش اوراق اسلامی 
اشتباه گرفته می شود، ادامه داد: پیش از این نیز اوراق 
اسلامی برای تأمین مالی طرح ها به فروش می رسید؛ 
اما طرح عرضه نفت پیش فروش قطعی، موضوعی 
اســت که در جلسه ســران قوا مطرح شــده و هنوز 

نهایی نشده است.
افزایش  برای   میلیارد  یورویی    ۶.۲ سرمایه گذاری 

۲۸۰  هزار   بشکه ای  تولید  نفت
مدیرعامل شــرکت ملی نفت ایــران نیز در این 
مراسم گفت: با نگهداشت و افزایش تولید نفت در 
مخــازن مختلف در قالب ۳۳ پــروژه و ۶.۲ میلیارد 
یورو اعتبار، ۲۸۰ هزار بشــکه به ظرفیت تولید ایران 
اضافه می شــود. مســعود کرباســیان، معاون وزیر 
نفت، با اشــاره به اینکه ســاخت داخــل بیش از ۷۰ 
درصد اســت، ادامه داد: مرحله سوم شامل امضای 
۱۰ قرارداد دیگر به ارزش ۱.۳ میلیارد یورو اســت که 
تا پایان امســال امضا می شــود. رضا دهقان، معاون 
مهندسی و توسعه شرکت ملی نفت ایران نیز گفت: 
بــا اجرای ۱۳ قــراردادی که به امضا می رســد، ۱۸۵ 
هزار بشــکه نفت به ظرفیت تولید نفت ایران افزوده 

خواهد شد.

شــکوفه حبیب زاده: خزان بازار ســرمایه فرارسیده 
اســت؟ ریزش شــاخص بورس در پنج روز گذشــته 
-صرف نظر از تقویت اندک شــاخص ها در روز قبل- 
نگرانی هایــی را ایجــاد کرده اســت. نگرانی از زیان 
گســترده مردمی که بــرای حفــظ ارزش پول خود 
بســیاری از دارایی های خــود را فروخته و روانه این 
بــازار کرده انــد. هرچند رقم دقیقی از ســرمایه های 
جذب شــده به بازار ســرمایه در دســت نیست؛ اما 
برخی کارشناســان از ورود ۸۰ هــزار میلیارد تومان 
به بازار ســرمایه از ابتدای سال ســخن می گویند. از 
سویی براســاس یک ارزیابی سرانگشــتی، آمارهای 
حجم معامــلات روزانه در بــورس اوراق بهادار در 
قیاس با حجــم نقدینگی نشــان می دهد که حجم 
معاملات بازار ســرمایه در ســال به اندازه سه برابر 
حجم نقدینگی اســت. این حجم معاملاتی در کنار 
رقم احتمالی جذب نقدینگی از ابتدای ســال تاکنون 
در دوره کمتــر از شــش  ماه، آن هم فقــط از طریق 
بازار ســرمایه، بسیار زیاد اســت و نگرانی های جدی 
را از زیان گســترده ایجاد می کند؛ اما در این میان نکته 
درخور توجه آن اســت که دولت با تمام توان خود 
به حمایــت از بازار ســرمایه و ترغیب مــردم برای 
ورود به این بازار پرریســک اقــدام می کرد تا به گفته 
بسیاری از تحلیلگران با جذب نقدینگی سرگردان در 
جامعه، کسری بودجه را جبران کند. به گفته برخی 
تحلیلگــران، خطاهای دولــت در دو هفته اخیر، اثر 
منفی روی شــاخص کل بازار سرمایه گذاشته است. 
اقداماتی مانند امکان فروش ۶۰ درصد سهام عدالت 
زیرســاخت های آن، اختلاف نظر  بدون در نظر گرفتن 
بر ســر عرضه صنــدوق دارا دوم و همچنین عرضه 
آبشــاری مشــکوک حقوقی ها در هفته اخیر در بازار 
سرمایه که هنوز نیز علت پشت پرده آن روشن نیست 

و ضروری است درباره آن شفاف سازی شود.
   عوامل  ریزش  شاخص  بورس

وحید شقاقی شــهری، اقتصاددان، در گفت وگو با 
«شــرق» با بیان اینکه آنچه در بازار سرمایه در چند 
روز اخیر رخ داده، به ســبب خطاهای دولتی است، 
می گوید: در یکی، دو هفته اخیر، حال بازار ســرمایه 
چندان مناســب نیست؛ اما ریزش های اخیر شاخص 
به چند عامل بازمی گردد؛ نخســت آنکه شاخص به 
حدود دو میلیون واحد رســید کــه هم از باب روانی 
و هم از باب تکنیکال باید نفســی می کشــید و کمی 
اســتراحت می کرد. عامل دوم، بــه تصمیم های تیم 
اقتصادی دولت بازمی گــردد که آثار نامطلوبی را بر 
بازار تحمیل کرد. فروش ۶۰ درصدی ســهام عدالت 
بدون وجود زیرســاخت ها و برنامــه منظم، موجب 
شــد که حتی یکی از کارگزاری ها، بی حســاب وکتاب 
ســهام عدالت را به فروش برســاند و هزینه های آن 
را نیز واریز نکرد. وقتی طرف عرضه، آبشاری اضافه 
می شــود، طبیعتا بازار بــا ریزش روبه رو می شــود؛ 
بنابراین نداشــتن برنامه در فروش تدریجی ســهام 
عدالــت عاملی برای ریزش های اخیر بازار ســرمایه 
بود. از ســویی، ناهماهنگی تیم اقتصادی دولت در 
ارائه صندوق دارا دوم هرچند در نهایت حل شد؛ اما 

آثار منفی را در بازار به دنبال داشت.
   عرضه  آبشاری  حقوقی ها

این اقتصاددان به عامل ســوم و عجیبی اشــاره 
می کنــد: به تازگی ســهام داران حقوقــی، به صورت 
گســترده آغاز بــه عرضه ســهم کرده انــد و از بازار 
حمایــت نمی کنند. اینکه در پشــت پرده چه اتفاقی 
در حال رخ دادن است، مشخص نیست و باید روشن 
شود. وقتی حقوقی ها در بزنگاه های عرضه سهام ها 
شاخص سازی را آبشاری بیشتر می کنند، جای سؤال 
اســت. حال اگر این شــاخص ها حمایت می شدند، 

به راحتی شاخص بازمی گشت.
شقاقی شهری با بیان اینکه هم زمانی این اتفاقات 
بازار را با شوک ریزشــی مواجه کرد، ادامه می دهد: 
اگــر دولت حمایت نکند، ســهام داران خردی که در 
ماه های اخیر وارد بازار سرمایه شده بودند، به شدت 

متضــرر خواهند شــد و تا امــروز نیز بیــن ۲۰ تا ۳۰ 
درصد آورده خود را از دست داده اند. این کارشناس 
اقتصــادی با بیــان اینکه بازار ســرمایه یک مدیریت 
متعــادل و عاقلانــه می خواهد، می گویــد: مدیریت 
بازار ســرمایه، با رشــدهای هیجانی اردیبهشــت  و 
ریزش های اخیر همخوانی ندارد. نوســان ذات بازار 
ســرمایه اســت؛ اما وقتی کل نمادها مثبت است یا 
کل نمادها منفی است، نشان دهنده ضعف مدیریت 

است و دیگر از جنس نوسان در بازار نیست.
   ریزش  بورس  با  انتشار   اوراق  سلف  نفتی  ارتباطی 

ندارد
شقاقی شــهری در واکنش به برخی اظهارنظرها 
دربــاره احتمــال هم زمانی ریزش شــاخص بورس 
و راه انــدازی بــازار پیش فروش اوراق ســلف نفتی، 
می گویــد: مخاطبان این دو بازار متفاوت هســتند و 
اوراق سلف نفتی در صورت عرضه، خریداران خاص 
خود را خواهد داشــت و مخاطب عام ندارد. علاوه 
بــر آنکه اصولا میــزان نقدینگی موجود در ســطح 
جامعه در اندازه ای اســت که می تواند چند بازار را 

هم پوشش دهد.
در  نقدینگی  میلیارد تومانــی  هــزار  هزار  افزایش     

سال جاری
این اقتصاددان می افزاید: موتور رشــد نقدینگی 
آن قدر قوی اســت که به طور مداوم، نقدینگی را به 
ســطح جامعه پمپاژ می کند. بازار ســرمایه تاکنون 
در حدود ۸۰ هزار میلیارد تومان جذب کرده اســت؛ 
درحالی که در همین ســال جاری با محاســبه رشد 
۳۰ درصدی نقدینگی، چیــزی بین ۹۰۰ تا هزار هزار 
میلیارد تومان به نقدینگی کشور اضافه می شود. در 
چنین حالتی تا پایان ســال جاری نهایتا بازار سرمایه 
۱۵۰ هــزار میلیــارد آن را می تواند جذب کند. در این  
صورت حدود ۸۰۰ هــزار میلیارد تومان همچنان در 

بازارهای موازی جاری خواهد بود.
   بورس  این  هفته  احتمالا  به  تعادل  می رسد

علی خسروشــاهی ، کارشــناس بازار سرمایه، در 
گفت وگــو با «شــرق» با نگاهی به ریزش شــاخص 
بــورس اوراق بهــادار در روزهای اخیــر می گوید: با 
صعود شــاخص بــورس، بورس از تحلیــل بنیادین 
خارج شــده بود. علت اصلی آن هم فشار نقدینگی 
بود که به ســمت بازار ســرمایه در حرکت بود و از 
ســوی دیگــر حمایت هایی که بازار ســرمایه از بازار 
بورس می کرد. این امر ســبب شد به  مدت طولانی، 
شاهد روند رو به رشد اما غیرمنطقی شاخص بورس 
باشــیم. اکنون نیز ریزش آن را نمی تــوان چندان با 

تحلیل بنیادین توضیح داد.
خسروشاهی با اشــاره به اصلاح شاخص بورس 
در نزدیــک به هشــت روز اخیر، ادامــه می دهد:  در 
این مــدت به نظر می رســد تا حــدودی اصلاحات 
درخور توجهی در صنایع و شــرکت های مختلف رخ 

داده و احتمالا در همین هفته شــاهد آن باشیم که 
یک ســری از صنایع و شــرکت ها به ویــژه آنهایی که 
نســبت به باقی صنایع، ارزندگی بیشــتری دارند، به 

تعادل برسند.
   ادامه  مسیر  د ر  فاز

این کارشــناس بازار ســرمایه با بیان اینکه ادامه 
مســیر بورس را باید در دو فاز تحلیل کرد، می افزاید:  
فاز اول، فاز رسیدن به تعادل است که بخشی از بازار 
احتمــالا در این هفته، این تعــادل را تجربه خواهد 
کرد. فاز دوم، فاز پس از تعادل خواهد بود که مجددا 
با رشد شــاخص بورس اوراق بهادار تا پایان شهریور 
روبه رو خواهیم بود؛ اما رشدی که بر منظر عقلانیت 
و با آرامــش پیش خواهــد رفت. خسروشــاهی با 
بیان اینکه برای برگرداندن شــاخص بورس، احتمالا 
اقداماتــی صورت بگیرد، می گوید:  با توجه به تجربه 
دفعات قبل، به نظر می رســد ســهام هایی که افت 
بیشــتری را تجربــه کرده انــد و ارزندگــی آنها هنوز 
هم پابرجاست، ســهام داران حقوقی از این سهم ها 
حمایت کرده و با خریــد آنها، جلوی روند نزولی آن 

را بگیرند.
   جذب  نزدیک  به  ۸۰  هزار میلیارد تومان  از  ابتدای 

سال تاکنون
از این کارشــناس درباره میزان جــذب نقدینگی 
به بازار سرمایه از ابتدای ســال تاکنون می پرسم. او 
می گویــد رقم دقیقی در این زمینــه وجود ندارد؛ اما 
با خطای ۱۰  درصدی، از ابتدای ســال تاکنون شاهد 
جــذب نقدینگی نزدیک به ۸۰ هــزار میلیارد تومانی 
به بازار ســرمایه بوده ایم و تصریــح می کند: دولت 
به دنبال کسری بودجه شدیدی که با آن روبه روست، 
به تأمین مالی از این بــازار روی آورد، اما در صورت 
ادامه روند ریزش شــاخص کل، دیگر نمی تواند روی 
تأمین مالی از بازار ســرمایه حساب باز کند و قطعا با 

عدم النفع روبه رو خواهد شد.
به گفته  او، از سویی دولت اکنون با کسری جدی 
بودجــه روبه رو اســت و نمی تواند از بازار ســرمایه 
حمایــت کند؛ مگــر آنکه بــا ایجاد رغبــت در بین 
یک سری از ارکان دولت یا حقوقی ها در بازار سرمایه، 

تلاش کند از ریزش بیشتر شاخص جلوگیری کند.
   اصلاح  شاخص  کل  ادامه  خواهد  داشت

میثــم رادپور، کارشــناس بازارهــای مالی نیز در 
گفت وگو با «شــرق» می گوید : آنچــه اکنون در بازار 
ســرمایه در حال رخ دادن است، اصلاح شاخص کل 

بازار است که ادامه خواهد داشت.
رادپــور در ادامــه می افزایــد: به هر حــال تأمین 
نقدینگی از ســوی دولت از بازار سرمایه، تبعاتی نیز 
به دنبــال دارد. برای جبران کســری بودجه، عموما 
دولت ها اقدام بــه فروش دارایی های خود می کنند؛ 
اما با شــیوه ای که در بورس پیگیری شد، سهم های 
مختلف حتی از ارزش ذاتی خود بسیار گران تر شدند 

و بــازار تا مدتی به ایجاد فاصله بین ارزش واقعی و 
ارزش ذاتی ســهام ادامه داد؛ اما طبیعی اســت که 
بــازار بیش از آن را تاب نخواهــد آورد و بالاخره این 

سهم ها اصلاح خواهند شد.
   بورس  از   ارزش  ذاتی  خود  بسیار  گران تر  است

کارشــناس بازارهــای مالی بــا بیان اینکــه بازار 
ســرمایه با هر ابــزار اندازه گیری اکنون گران اســت، 
می گوید: بر اســاس  این نیز معتقدم که بازار سرمایه 
خــود را باز هم اصــلاح خواهد کــرد و این اصلاح 
ســنگین خواهد بــود و دوره رونق بــورس به پایان 

رسیده است.
رادپور تصریــح می کند: دولت چیــزی جدای از 
اقتصاد نیســت؛ بنابراین اگر در بازار سرمایه، ارزشی 
خلق نشــود و دولت دست به جبران کسری خود از 
این بازار زده باشــد، قطعا هــم دولت و هم اقتصاد 
آسیب خواهند دید و تبعات آن را نیز شاهد خواهیم 

بود.
این کارشــناس بازار ســرمایه با بیان اینکه حباب 
بــورس، بی تأثیر بر ســایر بازارها نیســت، می گوید: 
حباب بورس که از محل جبران کسری بودجه دولت 
ایجاد می شود، در نهایت آثار تورمی خود را در سایر 
بازارها نشــان خواهد داد. هرچند تأمین مالی بورس 
از تأمیــن مالی از طریق اســتقراض از بانک مرکزی، 
سیستم بانکی یا انتشار اوراق قرضه، راحت تر و کمتر 
تورم زاســت؛ اما نمی توان آثار چنین حبابی را نادیده 

گرفت.
رادپور در ادامه می گوید:  به نظر می رســد دولت 
دریافته اســت که راهکار بورس بــرای تأمین مالی 
و جبران کســری بودجــه، چندان کارآمد نیســت و 
به همین دلیل نیز دســت از حمایت از آن برداشــته 
اســت؛ زیرا روند رو به صعود شاخص کل بورس در 
نهایت منجر به گران شــدن سایر بازارها و رشد شدید 
برابری دلار خواهد شــد که به مراتب از استقراض از 
بانک مرکــزی نیز خطرناک تر اســت. مگر آنکه نفع 
دولت را در بُعد اقتصاد سیاســی ببینیم که حمایت 
از بورس، برخی افــراد یا گروه ها را تأمین می کند که 
بحث جداگانه ای است؛ اما از منظر اقتصادی نتیجه 

استمرار این روند، به نفع دولت نخواهد بود.
رادپــور در ادامه با اشــاره به جــذب نزدیک به 
۸۰ هزار میلیارد تومان نقدینگی به بازار ســرمایه از 
ابتدای ســال تاکنون می گوید: این رقــم در قیاس با 
رقم نقدینگی کشــور چندان بزرگ نیست؛ اما در نظر 
داشته باشید که جذب این رقم تنها در دوره کمتر از 
شــش  ماه آن هم فقط از طریق بازار سرمایه، بسیار 

زیاد است.
   حجم  معاملات  بازار  ســرمایه  در  ســال، ۳  برابر 

حجم  نقدینگی  است
این کارشناس بازار ســرمایه با اشاره به نقدینگی 
دو هزارو ۶۵۱ هزار میلیارد تومانی تا پایان خرداد سال 
جاری، می افزاید : فشــار خرید و فروش در هر بازاری، 
قیمت هــا را جابه جا می کند؛ امــا اگر به ارزش ذاتی 
ســهام توجهی نشــود، ســرانجام ارزش واقعی نیز 

ایجاد نمی شود.
رادپور با بیان اینکه قیاس حجم معاملات، قیاس 
بهتــری خواهد بود، ادامه می دهد: روزانه حدود ۳۰ 
هزار میلیارد تومــان معامله صــورت می گیرد. اگر 
حجم معاملات به حجم نقدینگی را در نظر بگیریم، 
تقریبا حجم معاملات در روز به حجم نقدینگی، ۱٫۱ 
درصد خواهد بود. این رقــم اگر برای روزهای کاری 
(میانگین ۲۸۰ روز) محاسبه شود، رقمی حدود ۳۰۸ 
درصد را نشــان می دهد. از این زاویه اگر نگاه کنیم، 
حجم معاملات بازار ســرمایه در سال به اندازه سه 

برابر حجم نقدینگی، گردش مالی دارد.
   علت  اصلی  گرانی ها، رشد  بازار  سرمایه  است

بــه گفتــه او، یکــی از دلایــل اصلــی افزایش 
قیمت های اخیر افزایش شــاخص کل بازار سرمایه 
بوده اســت؛ اما تا وقتی خلق ارزش رخ ندهد، هیچ 

رشدی واقعی نیست و حباب آفرین خواهد بود.

کارشناسان،  وضعیت بورس در  روزهای آینده  را  بررسی کردند

سرنوشت  تالار  سرخ
از  ابتدای سال ۸۰ هزار میلیارد تومان وارد بازار سرمایه شد


