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خبر

كاستى هاى جورچين 
تقويت توليد

ــكل  � ــق توليد در گرو تامين منابع مالى و حل مش رون
ــيارى از تجارب مشاغل  ــت. در بس كمبود نقدينگى نيس
ــا فعاليت هاى  ــيع ت ــب وكارهاى نه چندان وس خرد و كس
ــودآور شاهد بوديم كه باوجود  كلان بازرگانى و توليدى س
ــبرد امور جارى و هزينه هاى  نقدينگى هاى لازم براى پيش
ــا مرحله توليد نهايى  ــواد اوليه فعاليت توليدى ت تامين م
ــا و فعال نبودن  ــش مى روند ولى به دليل عدم تقاض كالا پي
ــخن  ــود. به ديگر س بازار فروش كالا، در انبارها دپو مى ش
معطوف كردن تمام توجه سياست هاى اقتصادى دولت در 
بخش تامين نقدينگى و منابع مالى درگردش بخش توليد، 
نه تنها راه حل مشكل نيست بلكه مشكلاتى نظير توليد انبوه 
ــتوانه بازار و درنتيجه متضررشدن دوباره  بدون تقاضا و پش
توليد كنندگان را به دنبال دارد.  در برهه اى از زمان، اعمال 
برخى از سياست هاى اقتصادى، منفعت گروهى از فعالان 
اقتصادى از تمام اقشار مردم را در پى دارد و از سوى ديگر 
باعث متضررشدن گروهى كوچك يا بزرگ از مردم مى شود. 
ــك  ــاره اى جز پذيرش اين ريس ــرايط چ دولت در اين ش
ــل را  ــدارد و گاهى هم در بازيگربودن در اين دور، تسلس ن
ــرد كه در ابتدا با اتخاذ تصميمى منفعت عده اى از  مى پذي
ــار اقتصادى و زيان ديده را مرتفع سازد  گروه هاى تحت فش
ــده در ميان مدت با  ــكلات اين ع و با رفع ورجوع كردن مش
تعديل برخى از سياست ها جلوى متضررشدن گروهى ديگر 
را بگيرد. اين هم از معايب حضور دولت در اركان اقتصادى 
ــادى و تولى گرى  ــدن دولت در مبادلات اقتص و حجيم ش
ــود و تسهيلات  ــتورى نرخ س ــت. دولت با كاهش دس اس
بانكى، بدون درنظرگرفتن مقصد اصلى منابع مالى، سبب 
ــاى گروه هاى كم برخوردار و در نتيجه  گمراهى نقدينگى ه
هدررفت سپرده هاى كوچك خواهد شد كه اگر در بانك ها 
پناهگاهى امن نداشته باشند، به طور قطع به مصارفى به جز 
سرمايه گذارى خواهند رسيد.  اين در حالى است كه مشكل 
توليدكنندگان، گسترش بازارهاى صادراتى، مديريت واردات، 
تسهيل مشاركت و ورود سرمايه گذار خارجى، قوانين سهل 
ــى آسان به منابع توليد،  گمركى، رفع تحريم ها و دسترس
ثبات اقتصادى، تضمين ثبات در بازارهاى داخلى و مبارزه 
با ركود اقتصادى است. تامين منابع مالى ارزان هنگامى كه 
جورچين كسب وكار به درستى كنار هم قرار نگرفته، در حكم 

پذيرش دوباره شكست اقتصادى و ركود است. 

نگاه
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ممنوعيت واردات برنج 
توسط نهادهاى دولتى

ــاره به  � تسـنيم: وزير صنعت، معدن و تجارت با اش
توليد هفت ميليون تن گندم در كشور گفت: در صورت 
ادامه اين روند كشور سال آينده از واردات گندم بى نياز 
مى شود. محمدرضا نعمت زاده تصريح كرد: دستور داديم 
در فصل برداشت محصولات كشاورزى جلو واردات اين 
ــود. وى با بيان اينكه نحوه عرضه  محصولات گرفته ش
ــاورزى برعهده وزارت جهاد كشاورزى  محصولات كش
است، گفت: هم اكنون سالانه 300هزارتن برنج در كشور 
نياز داريم كه در صورت حمايت از توليد داخل مى توانيم 

جلو خريد برنج خارجى را بگيريم. 

ظرفيت پالايش نفت 
به 2/2ميليون بشكه مى رسد 

ــور با راه اندازى  � شانا: ظرفيت پالايش نفت خام كش
ــتاره خليج فارس به عنوان مهم ترين پروژه  پالايشگاه س
ــى، به  ــس از پارس جنوب ــت پ ــتراتژيك وزارت نف اس
ــش مى يابد. مديرعامل  ــكه در روز افزاي 2/2ميليون بش
ــركت ملى پالايش و پخش فرآورده هاى نفتى ايران  ش
ــوخت  ــت انرژى و عرضه س ــران از نظر امني ــت: اي گف
مطمئن در وضعيت كاملا پايدارى به سر مى برد. عباس 
كاظمى افزود: در پنج سال گذشته كشور ما واردكننده 
ــد گازوييل، بنزين، گاز مايع و حتى  فرآورده هايى مانن
ــروز در همه اين  ــت كه ام مازوت بود، اين درحالى اس

محصولات به غير از بنزين به خودكفايى رسيده ايم. 

سبد كالا  
به 10ميليون نفر تعلق مى گيرد

ــاه اجتماعى گفت:  � ــاون، كار و رف ايسـنا: وزير تع
ــه كرده ايم  ــور بيم ــش از پنج ميليون نفر را در كش بي
ــن افراد از  ــتر اي ــان مى دهد كه بيش و مطالعاتمان نش
مناطق حاشيه نشين شهرها بوده اند. على ربيعى شامگاه 
ــهريور) در ششمين جلسه شوراى  پنجشنبه (ششم ش
ادارى استان در استاندارى كردستان ضمن تبريك هفته 
دولت، حمايت غذايى را يكى ديگر از سياست هاى دولت 
ــرد: بيش از 7/5ميليون نفر  ــمرد و اعلام ك يازدهم برش
ــتفاده كردند و بنا داريم اين رقم را به  ــبد كالا اس از س
ــان كرد: امروز  ــر افزايش دهيم. ربيعى بي 10ميليون نف
ــاون، كار و رفاه  ــادى وزارتخانه تع مجموعه هاى اقتص
اجتماعى پاتوق هيچ فرد سياسى اى نيست و اين يكى از 

دستاوردهاى اين دولت است. 

آرزو على مدد: يكى از مهم ترين ويژگى هاى بازار سرمايه، 
«ريسك» موجود در آن است. معمولا سرمايه گذارانى كه 
ــتند و پرورش اقتصاد آرام در خانواده را  ريسك پذير نيس
با درآمد محدود ترجيح مى دهند، رهسپار بازارهاى پول 
مى شوند. در بازار پول غوغا و شور و هيجانى نيست، فقط 
ــپردن سرمايه تان راهى  ــت با اعلام حضور و س كافى اس
منزل شويد و ماهانه مبلغ ثابتى را دريافت كنيد. اما بازار 
سرمايه ذات متفاوتى دارد. بازيگرانش بيشتر فكر مى كنند؛ 
ــتند و با پذيرش ريسك، سوداى درآمد  راحت طلب نيس
ــتند  ــه برنده نيس بالا و بالاتر را دارند. هرچند كه هميش
ــان نيز درس مى گيرند و معامله بعدى  اما، از باخت هايش
و ركود و  ــرود، رونق  ــام مى دهند. فرازوف را باتجربه تر انج
بالا وپايين شدن ذات اين بازار است. اما، در كنار هر آنچه 
ــود، نبايد از ياد  ــرمايه ياد مى ش كه از آن به ذات بازار س
ــد كه قانون بازار  ــم كه اين ذات زمانى تجلى مى ياب ببري
ــد. يعنى آنكه عرضه و  ــورت واقعى بر آن حاكم باش به ص
تقاضا بى هيچ دخالتى قيمت را تعيين كند. خريداران و 
فروشندگان به صورت واقعى مبادلاتشان را انجام دهند، 
ــفانه  ــتورى. متاس نه بر مبناى اطلاعات يا به صورت دس
ــت  ــت كه بازار ما از رونق به ركود كوچ كرده اس ماه هاس
و گويى اين ركود چنان در تك تك سهام رخنه كرده كه 
به سختى مى توان بيرونش راند. سرمايه گذاران بازار سرمايه 
به ريسك گريزان بازار پول غبطه مى خورند چراكه، بى هيچ 
ــان را  ــى در پايان ماه درآمد ثابتش منت، تلاش و استرس
دريافت مى كنند. ضمن اينكه از آنها به دليل همكارى شان 
با بازار پول و سپردن نقدينگى شان تشكر و قدردانى هم 
ــود. اما، سرمايه گذاران بازار پول مهجوراند. با اينكه  مى ش
سرمايه گذارى شان چرخ صنعت را به گردش در مى آورد، 
توليد ناخالص داخلى را مثبت مى كند، سرمايه طرح هاى 
توسعه اى را تامين مى كند، كارآفرينى مى كند و مالياتش 
ــويق  را در دم به دولت پرداخت مى كند، نه تنها مورد تش
قرار نمى گيرد كه در زمان بحران هيچ كس به سوالاتشان 
ــدان را  ــك خورده و نمك ــخ نمى دهد. گويا نم ــز پاس ني
شكسته اند. ديگر كسى سراغ سهامداران پروپاقرصش را 
نمى گيرد. سرمايه به نيم تقليل يافته اش را در كدام سهم 
ــرمايه گذاران  ديگر دارد مى بازد؟ چه اهميتى دارد كه س
پرشروشور بازار سرمايه گوشه عزلت گزيدند و در جزيره 
خود آرام در تفكر فرورفته اند؟ چه اهميتى دارد كه ديگر 
تحليل سهمش جوابگو نيست و در انتظار به ثبات رسيدن 
ــپرى مى كند؟ به هرحال، مهر  سياست ها روزوشب را س
ــوولان با دغدغه و نياز سهامداران شكسته  ــكوت مس س

نخواهد شد. آنها همچنان نظاره گرند. 

ــود. افت  ــى ب ــه هم منف ــن هفت ــاخص كل اي ش
ــاخص آن را به 73 هزارو312 واحد  594واحدى اين ش
ــال تاكنون با افت  ــاخص كل از ابتداى س ــاند. ش رس
ــقوط كرده  ــتر از 5 هزار واحد س هفت درصدى اش بيش
ــت. ارزش مبادلات نرمال نيز با افت 17/7درصدى  اس
ــيد. اين در  ــه 532 ميلياردتومان رس ــود و ب ــه ب مواج
ــت كه ارزش كل معاملات در هفته گذشته،  حالى اس

886 ميلياردتومان بوده است. 
سياست اصولى دولت روى خوشى

به بورس نشان نداد
ــوان اين  ــدى نجفى با عن مه
مطلب كه رخوت بازار را مى توان با 
بررسى سياست هاى ضدتورمى و 
رشد توليد ناخالص داخلى توضيح 
داد، گفت: «ريسك سياسى بازار از 
ابتداى سال جارى تغيير چندانى 
نداشته است. از سوى ديگر، روابط 
بين المللى همچنان كج دارومريز 
ــت.  ــال حركت روبه جلوس در ح
شدت تحريم ها نيز تغييرى نكرده 
و ريسك سياسى و سيستماتيك 
بازار هم، همانند گذشته است اما، 

اوضاع بازار با وجود ثبات در بخش كلان اقتصاد، نه تنها 
ــوى نزول  ــير حركتش نيز به س تغييرى نكرده كه مس
ــد كه از بعد كلان، اين رخوت در  است. به نظر مى رس
بازار نشات گرفته از دو عامل سياست هاى ضدتورمى و 

توليد ناخالص داخلى است.» اين تحليلگر بازار سرمايه 
ادامه داد: «سياست هاى ضد تورمى يا انقباضى دولت در 
راستاى كاهش تورم سبب شده تا نقدينگى در بورس 
مانند ساير بازارهاى موازى كاهش يابد. به موازات، كاهش 
تورم سبب جذاب شدن نرخ سود 22،23 درصدى بانكى 
شده است. بنابراين سرمايه گذاران ترجيح مى دهند آنچه 
ــش  ــان باقى مانده به جهت حفظ ارزش از نقدينگى ش
ــپرده گذارى كنند. به اين ترتيب، به نظر  در بانك ها س
مى رسد تا زمانى كه سياست هاى انقباضى دولت ادامه 
داشته باشد، نقدينگى از بانك ها به 
ساير بازارها سرازير نخواهد شد.»

مالى دانشگاه  استاد مديريت 
ــش توليد  ــه توضيح نق تهران ب
ناخالص داخلى پرداخته و گفت: 
ناخالص داخلى  توليد  «متاسفانه 
ما در دو سال گذشته منفى بوده 
است. اما هدف دولت جديد، رشد 
ــدى اين پارامتر اقتصادى  دودرص
ــد  ــت. البته هنوز آمار اين رش اس
ــت. اما در صورت  اعلام نشده اس
محقق شدن اين رشد، مى توانيم 
اميدوار باشيم كه اقتصاد از ركود 
خارج شده و شاهد تحرك مثبتى در صنايع مختلف و 

به دنبالش بازار سرمايه باشيم.»
ــود در تمام  ــه داد: «دوران رونق و رك ــى ادام نجف
ــيكل هاى تجارى تكرارشدنى اند. پس  بازارها مانند س

ــدن هر  ــاهد ركوديم و بعد از سپرى ش از هر رونقى ش
ــود. اين فرآيند در ذات هر  ركودى، رونق حاكم مى ش
بازار اقتصادى و مالى نهفته است. اما، رشد منفى پياپى 
ــال هاى گذشته، لطمات  توليد ناخالص داخلى در س
زيادى بر پيكره اقتصاد كشور وارد كرده است. اقتصاد 
ــت كه در حال  ــا در حال حاضر همانند بيمارى اس م
سپرى كردن دوره نقاهتش است و براى بهبودى، نياز 
به زمان دارد. اما مى توان اميدوار بود كه چنانچه دولت 
به اهدافش دست يابد، شاهد جهش خوبى در اقتصاد 

خواهيم بود.»
ــان كرد: «كنترل  ــرمايه خاطرنش  اين فعال بازار س
ــرار دارد چراكه به  ــت دولت ق ــورم تا حدى در اولوي ت
دليل متناقض بودن سياست هاى اقتصادى با يكديگر، 
ــورم مى تواند  ــرل و كاهش ت ــش از حد كنت ــه بي ادام
ــد افزايش بيكارى بر اقتصاد وارد  صدمات ديگرى مانن
ــيدن  ــد دولت پس از رس آورد. بنابراين به نظر مى رس
ــدن اهدافش در كنترل تورم،  به نقطه ثبات و محقق ش
ــهيل خواهد كرد و  ــى اش را تس ــت هاى انقباض سياس
ــاط پولى حركت مى كند. تا آن  ــته به سوى انبس آهس
زمان نرخ رشد توليد ناخالص داخلى هم مثبت شده و 

شاهد رونق در صنايع كشور خواهيم بود.»
نجفى در پاسخ به اين سوال كه چرا دولت از ابتداى 
حضورش اولويتى براى سر و سامان دادن به بازار سرمايه 
قايل نشده است، توضيح داد: «بهتر است نگوييم اولويت 
قايل نشده بلكه به نظر من دولت بازار سرمايه را متغيرى 
ــتقل  نمى داند و آن را به عنوان متغيرى وابسته در  مس
ــت. در حالى كه دولت گذشته، بورس را  نظر گرفته اس
شاخص تعيين كننده رشد اقتصادى معرفى مى كرد، به 
اين ترتيب به جاى انتشار آمار رشد منفى توليد ناخالص 
داخلى، به رشد بازار سرمايه اشاره مى كرد. اين در حالى 
ــت و  ــت كه در دولت جديد، بورس يك معلول اس اس
دولت درصدد اصلاح علت هاست. سياست هاى كنونى بر 
اين امر تكيه كرده اند كه اگر متغيرهاى مستقل اصلاح 
شوند، متغيرهاى وابسته مانند بورس، خودبه خود اصلاح 

خواهند شد.»
ــتى،  وى ادامه داد: «با در پيش گرفتن چنين سياس
دولت به جاى حمايت مستقيم از بورس به سراغ بخش 
واقعى اقتصاد رفته و سياست اصولى را در پيش گرفته 
ــرمايه نشان  ــى به بازار س كه در كوتاه مدت روى خوش
ــت. اما به طور حتم با به سرانجام رسيدن اين  نداده اس
ــت رونق به اقتصاد، صنايع و  سياست ها، شاهد بازگش

به دنبالش بازار سرمايه خواهيم بود. 

رخوت، بورس را فراگرفته است

بازار سرمايه در انتظار رشد توليد ناخالص داخلى

ريسك سياسى بازار از ابتداى 
سال جارى تغيير چندانى نداشته 

است. از سوى ديگر، روابط 
بين المللى همچنان كج دارومريز در 
حال حركت روبه جلوست. شدت 

تحريم ها نيز تغييرى نكرده و ريسك 
سياسى و سيستماتيك بازار هم، 

همانند گذشته است اما، اوضاع بازار 
با وجود ثبات در بخش كلان اقتصاد، 

نه تنها تغييرى نكرده كه مسير 
حركتش نيز به سوى نزول است 

 عبدالرضا احمدى خمينى
 كارشناس اقتصادى
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