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دلایل واریز ۵۰ درصد از وجه 
خودرو در طرح فروش ویژه

معــاون امور صنایــع وزارت صنعــت، معدن و  �
تجــارت با بیان اینکه دلایل مختلفــی برای دریافت 
۵۰ درصــد وجه از متقاضیان در طرح جدید ثبت نام 
خودرو وجــود دارد، گفــت: با دریافــت وجه فقط 
متقاضی واقعی وارد جریان خرید شــده و تقاضای 

غیرواقعی کاهش می یابد.
مهدی صادقی نیارکی در گفت وگو با فارس و در 
پاسخ به این پرســش که چرا همه متقاضیان خرید 
خودرو ملزم به واریز وجه به حســاب خودروسازان 
هســتند و این کار به مشخص شدن نتایج قرعه کشی 
موکول نشــده است، گفت: طرح ســاماندهی نحوه 
فروش خــودرو مصــوب کمیته خودرو بــوده و در 
جلسه کارگروه تنظیم بازار هم ارائه شده است که در 
این طرح فروش فوق العاده با موعد تحویل حداکثر 

سه ماه و بحث قرعه کشی مطرح شده است.
معــاون امور صنایــع وزارت صنعــت، معدن و 
تجارت افزود: یکی از اشکالاتی که همواره در زمینه 
فــروش فوری خودرو مطرح بود، این بوده که امکان 
ثبت نام در ســایت های خودروســازان به دلیل کثرت 
مراجعه کننــدگان و تکمیــل ســریع ظرفیت وجود 
نداشت که این موضوع در طرح ساماندهی با اعطای 
زمان مناســب (یک هفته) برای ثبت نام متقاضیان 
مرتفع شــده و فرصــت برابر برای حائزان شــرایط 
ثبت نام وجــود دارد. وی افزود: دلایل مختلفی برای 
واریز ۵۰ درصد وجــه در این طرح وجود دارد؛ دلیل 
اصلی این اســت که فقط متقاضیان واقعی ثبت نام 
کنند، زیرا با دریافت وجه فقط متقاضی واقعی وارد 
جریان خرید می شــود و تقاضای غیرواقعی کاهش 
می یابد. صادقی نیارکی بیان کرد: طرح ساماندهی با 
سه روش فروش فوق العاده، پیش فروش و مشارکت 
در تولید به گونه ای طراحی شــده که خودرو را صرفا 
کالای مصرفی بادوام تلقی کرده و این کالا را ازجمله 

کالای سرمایه  ای خارج می کنند.
معــاون امور صنایــع وزارت صنعــت، معدن و 
تجارت اظهار کرد: محدودیت هایی مانند محدودیت 
هر کد ملی صرفا یک خــودرو ، عدم خرید متقاضی 
در ۳۶ ماه گذشته از خودروسازان، داشتن گواهینامه 
معتبر پایه دوم،  نداشــتن پلاک انتظامی فعال، اخذ 
۵۰ درصد وجــه در مرحله پیش ثبت نام، نداشــتن 
سود مشارکت و سود انصراف (در طرح های فروش 
فوق العاده و پیش فروش)، ترهین سند برای یک سال 
(در فــروش فوق العاده)، ابطــال گارانتی در صورت 
مراجعه نکردن به سرویس اولیه در سه ماه و برخورد 
تعزیــری با احتکارکنندگان خودرو و... جملگی برای 
واقعی کردن طرف تقاضا بوده و از سوی دیگر اعطای 
زمان مناسب و فرصت برابر برای ثبت نام، هدف دیگر 

طرح ساماندهی یعنی عدالت در توزیع است.
او با تأکید بر اینکه اصل بر قرعه کشــی نیســت، 
افزود: چنانچه تعــداد ثبت نام کنندگان و متقاضیان 
خرید خودرو با خودرو قابل تحویل برابر باشــد، نیاز 
به قرعه کشــی نیســت. لازم به توضیح است فرایند 
قرعه کشــی به صــورت کاملا تصادفــی و با حضور 
دستگاه های نظارتی در شرکت های خودروساز انجام 

خواهد شد.
صادقی نیارکــی اظهــار کــرد: دلیــل دیگر اخذ 
۵۰درصد وجه خودرو در هنگام ثبت نام، آن اســت 
که در صورت انجام قرعه کشــی، منتخب به صورت 

غیررسمی خودرو را واگذار نکند.

افت ۳۳هزار واحدی
 شاخص بورس

کار بازار سرمایه روز گذشته هم مانند روزهای  �
اخیر نزولی به پایان رسید و شاخص این بازار که 
در ســاعات ابتدایی معاملاتــی روندی صعودی 

داشت، بیش از ۳۳ هزار واحد کاهش یافت.
به گزارش ایســنا، شاخص کل بازار سرمایه دیروز 
با ۳۳هــزارو ۱۵۱ واحد کاهش به رقــم ۹۲۶هزارو 
۶۸۸ واحد رسید. شــاخص کل با معیار هم وزن نیز 
پنج هزارو ۷۵۲ واحد کاهش یافت و عدد ۳۱۲هزارو 

۵۲۸ واحد را ثبت کرد.
معامله گران این بــازار ۷۸۶ هزار معامله انجام 

دادند که ۶۳هزارو ۸۰۹ میلیارد ریال ارزش داشت.
در بــازار روز گذشــته صنایع پتروشــیمی خلیج 
فارس، فولاد مبارکه اصفهان، ملی صنایع مس ایران، 
معدنی و صنعتی گل گهر، مخابرات ایران، معدنی و 
صنعتی چادرملو و پتروشیمی پارس نسبت به سایر 

نمادها بیشترین تأثیر منفی را روی بورس گذاشتند.
بانک های ملت، تجــارت و صادرات ایران، فولاد 
مبارکــه اصفهان، ملــی صنایع مس ایــران و بانک 
اقتصاد نویــن نمادهای پربیننده بورس را تشــکیل 
دادند. شاخص کل فرابورس نیز با ۱۹۷ واحد ریزش 
به کانال ۱۰ هزار واحد بازگشت و رقم ۱۰هزارو ۸۲۵ 
واحد را ثبت کرد. در این بــازار ۶۱۹ هزار معامله به 

ارزش ۶۲هزارو ۱۸۷ میلیارد ریال انجام شد.
در ایــن بازار پتروشــیمی مارون و ســنگ آهن 
گهر زمین نســبت به ســایر نمادها بیشــترین تأثیر 
مثبــت و فلدینــگ صنایــع معدنــی خاورمیانــه، 
ســهامی ذوب آهن اصفهان، پتروشــیمی زاگرس، 
ســرمایه گذاری صباتأمین و توسعه مولد نیروگاهی 
جهرم نسبت به سایر نمادها بیشترین تأثیر منفی را 
روی فرابورس گذاشتند. سهامی ذوب آهن اصفهان، 
ســیمان لار ســبزوار، بانک دی، پتروشیمی زاگرس، 
گروه کارخانجات صنعتی تبرک، گروه سرمایه گذاری 
میراث فرهنگی و فولاد هرمــزگان جنوب نمادهای 

پربیننده فرابورس بودند.
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پیش فروش ها قانونی است؟
روزی می رســد که این شــبکه قفل می شود. 
دارد،  وجــود  ثبت نام هــا  هجــوم  تا زمانی کــه 
خودروســازان زنده اند امــا وقتی که قطع شــد، 
ورشکســت می شــوند و صدای ورشکستگی آنها 
معــادل یک چهارم پایه پولی کشــور اســت. زاوه 
عنوان می کنــد ثامن الحجج اگر ۱۰ هــزار میلیارد 
تومــان از ۳۰۰ هــزار میلیارد تومــان پایه پولی را 
ترکاند، خودروســازی ها ۱۰۰ هــزار میلیارد تومان 
از ۴۵۰ هــزار میلیــارد تومان پایه پولی کشــور را 
دچار اختلال می کنند. این عدد وحشــتناک است و 
صدایش در اقتصاد ایران تا سال های سال می ماند؛ 
چرا رئیس شــورای رقابت را صــدا نمی کنند که 
مگر روشــی که در پیش گرفته اید منجر به تعادل 
بازار شده است که آن را تکرار می کنید. در کجای 
کشور ۱۰ درصد تورم داشته ایم که شما این میزان 

افزایش قیمت برای خودرو را پذیرفتید.
براســاس پیشــنهاد وزارت صمــت، شــیوه 
مشارکت در ساخت هم برای ســاماندهی بازار 
خودرو پیگیری می شــود و این در حالی اســت 
کــه چندی پیش دو نفر از مشــارکت کنندگان در 
ســاخت خودرو به دلیل آنچه رانت ناشی از این 
شیوه اعلام شد، به اعدام محکوم شدند. اگر این 
روش رانت زا است، چرا باز هم در حال تکرار آن 
هستیم. زاوه دراین باره می گوید:   در دستورالعمل 
آقای شیوا،رئیس شورای رقابت، بزرگ ترین رانتی 
که در تاریخ ایران دیدیم، قرار است اتفاق بیفتد. 
این دستورالعمل بیش از صد هزار میلیارد تومان 
رانت ایجاد می کند.این کارشــناس خودرو ادامه 
می دهد: اگر تعداد خودروهای عرضه شــده در 
این شــیوه در یک ســال را یک میلیون دســتگاه 
در نظــر بگیریم، صد هزار میلیــارد تومان رانت 
در این مدت ایجاد می شــود. ســال گذشــته که 
خودروســازان افزایش سرمایه دادند، دو شرکت 
نزدیک به ۵۰ هزار میلیارد تومان افزایش سرمایه 
دادند و این رانتی بود که از شرکت ها خارج شده 
بود، بعــد در قالب ســرمایه این رانــت را ثبت 
کردند؛ چند تخلف پشــت سر هم اتفاق افتاد.او 
می گوید: اصل پرونده مدیرعامل سایپا این است 
که چطور زیان را به ســود تبدیل کرده و در بازار 
بورس اختــلال ایجاد می کند. درحال حاضر بازار 
بورس ایران به  خاطــر طرح آقای نعمت زاده در 
سایپا، ایران خودرو، پلی اکریل و صد شرکت دیگر 
از ســال ۹۲ تاکنون دچار مشــکل شده و ضرر را 
در ســرمایه آورده اند. گران شدن ملک ربطی به 
ســرمایه ندارد. این یک رانت است و رانت بسیار 

وحشتناکی است.
 پیش فروش تنها راه ادامه حیات خودروسازان

امیرحســن کاکایــی، عضــو هیئــت علمی 
دانشــگاه علم و صنعــت نیــز در گفت وگو با 
«شــرق» با اشــاره به قوانین موجود در زمینه 
پیش فروش خودرو، مطالبــات معوق مردم را 
طبق قانون مشــمول دریافت جریمه و ضرر و 
زیان می داند.او می گویــد: با اصل پیش فروش 
نمی توانم مخالفت کنم، چون راه دیگری برای 
ادامه حیات صنعت خودروســازی وجود ندارد 
امــا این هم راه نیســت، چون خودروســازی را 
به سمت ســقوط پیش می برد.به گفته کاکایی 
شــب عید قرار بود پنــج هزار میلیــارد تومان 
استقراض بانکی توسط دولت به خودروسازان 
اختصــاص یابــد تــا مطالبــات قطعه ســازان 
پرداخت شــود، اما این کار انجام نشد. تا زمانی 
که سیســتم خودروســازی غیراقتصــادی جلو 
می رود، دولت مجبور اســت یک جاهایی را باز 
کند تا صنعت متوقف نشــود.کاکایی بر این باور 
اســت که پیش فروش خودرو یا طرح مشارکت 
ذاتا اشــکالی ندارد، زیــرا دو طرف یک معامله 
در ســود و زیان شریک می شــوند اما اشکال از 
آنجایی ناشی می شود که عده ای به دنبال تقلب 
می رونــد، زیرا تفــاوت قیمت بــازار و کارخانه 
به قدری زیاد اســت و رقم ســودی که افراد از 
خرید خودرو می برند به قدری وحشــتناک است 
که کافی اســت یک درصد آن را رشوه دهند.او 
یادآور می شــود: حاصل قیمت گذاری نادرست، 
زیــان دو ســال گذشــته خودروســاز و مردم، 
به هم ریختگی بازار و کاهش تولید است، با این 
شیوه انواع رانت و زمینه کلاهبرداری به  وجود 
آمــده اســت.این عضو هیئت علمی دانشــگاه 
علــم و صنعــت می گوید: تکــرار پیش فروش 
برای ادامه تولید خوب اســت، امــا بازار را آرام 
نمی کند. با عرضه ۲۵ هــزار خودرو، بازار فقط 
جهش نمی یابد و قیمــت پراید به صد میلیون 
تومان نخواهد رســید، اما یــک هفته بعد بازار 
به دلیل اشکالات اساسی سر جایش باز خواهد 
گشــت.کاکایی یادآور می شود: این تصور وجود 
دارد کــه خودروســازان ما دولتی هســتند و با 
پایین نگه داشــتن قیمت ها دولت این فشــار را 
تحمــل می کنــد، اما ســهام خودروســازان ما 
خصوصی است و متأسفانه صنعت تحت نفوذ 
دولت اســت. ۴۰ هزار میلیارد تومان زیانی که 
خودروسازان متحمل شــدند، در واقع از جیب 
ســهام داران بوده اســت. حتی اگر سهام داران 
خصولتــی باشــند، نگاهــی به وضعیــت آنها 
نشــان می دهد که ســازمان تأمین اجتماعی یا 
ســازمان بازنشستگی که پول بازنشستگی مردم 
را می دهند، جزء ســهام داران خودروســازی ها 
هســتند؛ بنابراین در نهایت با سیاســت گذاری 

غلط زیان از جیب همین مردم می رود.

شــرق: از دیروز رســما مرحله فروش ســهام عدالت کلید  خــورد. وزارت 
اقتصاد و دارایی در اطلاعیه ای اعلام کرده، تمامی دارندگان ســهام عدالت 
که قصد فروش قســمتی از ســهام خود را دارند و روش مستقیم را انتخاب 
کرده اند، می توانند از روز سه شــنبه (۶ خرداد) به شعب بانک هایی که قبلًا 
در آن دارای حســاب بانکی بوده و شــماره شبای آن حســاب را به سازمان 
خصوصی ســازی معرفی کرده انــد، مراجعه و با تکمیــل  فرم های مربوط 
نســبت به تکمیل ســفارش فــروش ۳۰ درصد از ســهام عدالــت خود و 
تعهدنامــه مربوطه، اقدام کنند. این خبــر البته با واکنش بازار بورس همراه 
بود و باعث شد معاملات روز شنبه بورس تهران فروشندگان دست به ماشه 
را وارد میدان کند که نتیجه آن سنگین شــدن صف های فروش و افت حدود 
۲۷هزار واحــدی نماگر اصلی این بازار بود و همین رویه روز سه شــنبه هم 
تکرار شد. این وضعیت در شرایطی ایجاد شد که کارشناسان معتقدند حتی 
در صورتی که اکثر دارندگان ســهام  عدالت که روش آزادســازی مستقیم را 
انتخاب کرده اند نیز فروشــنده باشند، برای بازار کنونی که با ارزش معاملات 
روزانه افزون بر ۱۰هزار میلیارد تومان همراه است، نگران کننده نخواهد بود. 
اما در این میان ابهاماتی نیز وجود دارد. ارزش کل سهام چقدر است و چقدر 
پول دست هر ســهام دار عدالت را می گیرد؟ چه کسانی سهم کامل دارند و 
چطور می توان یک سهم کامل داشت؟ مشمولان می توانند سهام خودشان 
را واگذار کنند؟ سهام داری که از دنیا رفته است، تکلیف سهام عدالتش چه 
می شود؟ کدام یک از مشــمولان می توانند ۳۰درصد سهامشان را بفروشند؟ 
اینها سؤالاتی اســت که در این گزارش سعی کرده ایم با زبانی ساده به آنها 

پاسخ دهیم.
 مجوز فروش تقریبا یک سوم ارزش کل سهام عدالت

ســهام عدالت ۱۳ساله امسال به زمان آزادسازی و انجام معامله رسیده 
و از ابتدای امســال فرایند آزادســازی آن آغاز شــد، آزادســازی ای که البته 
برای همه ۴۹میلیون نفر صاحب ســهام عدالت شــفاف و روشــن نبوده و 
سیاســت های آزمون وخطایی دولت در این باره هم در تشــدید این ابهامات 
بی اثر نبوده اســت.  براساس آخرین تصمیم شورای عالی بورس، مشمولان 
سهام عدالت که روش مدیریت مستقیم (بدون واسطه قراردادن شرکت های 
کارگزاری) را انتخاب کرده اند، می توانند فقط ۳۰ درصد از ســهام در اختیار 
خود را در مرحله نخســت به فروش برســانند و به مــرور در زمینه مراحل 

بعدی فروش تصمیم گیری و زمان دقیق آن اطلاع رسانی خواهد شد.
ایــن اولیــن ابهام در ایــن مرحله از ســهام عدالت اســت، درحالی که 
گفته می شــد از خردادماه هر صاحب ســهام عدالتی که بخواهد می تواند 
ســهمش را بفروشــد، حالا سیاســت گذار اعلام کرده در فاز اول مشمولان 
فقط حق آزادســازی ۳۰درصد سهام خود را دارند. این ۳۰درصد از مجموع 
ارزش ســهام عدالت هر مشمول محاســبه می شود. به تعبیر دیگر برای هر 

مشــمول امکان فروش تقریبا یک ســوم هر میزان دارایی که در ســبد سهام 
عدالت خود دارد، فراهم شــده اســت.  در آن طرف ماجرا افرادی که روش 
مدیریت غیرمســتقیم (حــق مدیریت و اداره ســهام به شــرکت کارگزاری 
واگذار می شــود) را انتخاب کرده اند، بعد از آزادســازی می توانند نسبت به 
جابه جایــی ســبد پرتفوی خود تصمیم گیــری کنند و در ایــن مرحله اجازه 
فروش نه کل سهامشــان بلکه ۳۰درصــد آن را هم ندارند چراکه با انتخاب 
روش غیرمستقیم پیشاپیش اختیار خرید و فروش و مدیریت سهامشان را از 
خود ســلب کرده و به شرکت کارگزار بورسی واگذار کرده اند. اما چند نفر از 
مشمولان سهام عدالت روش مستقیم را انتخاب کرده اند و حالا می توانند در 
صف فروش احتمالی ۳۰درصد سهام عدالت باشند؟ طبق آنچه سخنگوی 
ستاد راهبری آزادسازی ســهام عدالت می گوید، حدود ۱۰ میلیون نفر روش 
مستقیم آزادسازی سهام  عدالت را انتخاب کرده اند. همچنین براساس آمار 
موجود از ۴۹میلیون نفر مشمول سهام  عدالت، ۳۵ میلیون نفر ارزش سهام 

۴۸۰ تا ۵۳۰ هزار تومان و بقیه سهام یک میلیون تومانی دارند.
 ارزش روز سهام عدالت چقدر است؟

درخصوص ارزش روز ســهام مذکور اطلاعات دقیقی در دسترس نیست 
و البته سیاســت گذار هم به دلیل احتیاط و جلوگیری از فرســتادن سیگنال 
ارزش روز ســهام عدالــت را به طور رســمی اعــلام نمی کند. امــا در میان 
گفته های مسئولان و همچنین اطلاعات منبع مطلع «شرق» می توان میزان 
آن را تخمین زد. براســاس سخنان سخنگوی ستاد راهبری آزادسازی سهام  
عدالت و البته رئیس ســازمان بورس ارزش روز دارایی ســهام داران عدالت 
چیزی در حدود ۱۰ برابر افزایش داشــته است. با همین توضیحات می توان 
گفت تقریبا ارزش روز سبد بورسی سهام  عدالت هر نفر به ازای سهم کامل 
حدود ۱۰ میلیون تومان و به ازای هر ســهم ۴۸۰ تــا ۵۳۰هزارتومانی حدود 
پنج میلیون تومان اســت. البته یک منبع مطلع در گفت وگو با «شرق» میزان 
ترقی ارزش سهام را تا ۱۵ و ۱۶برابر اعلام می کند. براین اساس به طور میانگین 
ارزش ابتدایی مجموع سهام عدالت حدود ۲۶هزار و ۶۰۰میلیاردتومان بوده 
کــه اکنون به تبع روند صعــودی بورس، ارزش مجموع ســهام عدالت به 
۴۸۰هزارمیلیاردتومان رسیده اســت. بنابراین اطلاعات ارزش روز هر سهام 
یک میلیون تومانی ســهام عدالت ۱۵ تا ۱۶میلیون تومان اســت. باید به این 
نکته  توجه کنیم که از میان مشــمولان ســهام عدالت فقط دو دهک پایین 
درآمدی یعنی افراد تحت پوشــش کمیته امداد و بهزیستی و کسانی که در 
ســال ۹۶ اقدام به خرید ســهم کامل با اضافه کردن مبلغ ۵۰۰هزارتومان به 
حساب سهام عدالتشــان کرده اند، اکنون یک سهم کامل یک میلیون تومانی 

دارند که البته قیمت روز آن اکنون چندین برابر شده است.
 آیا می توانیم با افزایش سهم، یک سهم کامل داشته باشیم؟

ســال ۹۶ ســازمان خصوصی اعلام کرد که افراد تحت پوشش سازمان 

بهزیســتی و کمیته امداد سهام عدالتشــان یک میلیون تومان است و سایر 
مشمولان سهمی حدود ۴۸۰ تا ۵۳۰هزارتومان دارند و اگر کسی می خواهد 
ســهم کامل (یک میلیون تومانی) داشــته باشــد با واریز مابه التفاوت سهم 
عدالت خود و افراد دهک پایین درآمدی می تواند یک ســهم کامل داشــته 
باشــد. طی یک دوره ۶ماهه و بعــد از تمدید ۷ماه دیگــر قانون گذار اجازه 
افزایش سهم را به مشمولان داد. این فقط یک فرصت یکباره بود و دیگر هیچ 
مشمول سهام عدالتی نمی تواند میزان سهام خود را افزایش دهد. دلیل این 
محدودیت هم این بود که مشــخص شود از محل سود و آورده شرکت هایی 
که سهام عدالت دارند، میزان ارزش هر سهم چقدر خواهد بود. حالا اگر به 
صورت چندباره میزان سهام عدالت کم یا زیاد مي شد، فرمول حسابرسی آن 
به هــم می ریخت. فرض کنید مثلا الان دولت اعــلام کند صدمیلیون تومان 
را می خواهــد میان صدنفر تقســیم کند، حالا اگر فردا تصمیم گرفته شــود 
صدمیلیون تومان بشود صد و یک میلیون تومان دوباره تقسیم جدیدی باید 
صورت بگیرد و تمامی محاســبات اولیه بر هــم می خورد. با این توضیحات 
باید بگوییم اگر ســهام عدالت شما یک سهم ۵۳۰هزارتومانی است و سهم 
کامل ندارید دیگر ابدا نمی توانید از هیچ طریقی ســهمتان را به یک ســهم 
کامل تبدیل کنید چون قانون گذار بعد از ارائه یک فرصت در ســال ۹۶ دیگر 

این اجازه را به هیچ سهام دار عدالتی نمی دهد.
 آیا می توانیم سهام عدالتمان را منتقل کنیم؟

برای انتقال ســهام عدالت دو حالت ممکن اســت وجود داشــته باشد. 
ممکن اســت که سهام دار عدالت فوت شده باشد که داستانی متفاوت دارد 
یا ممکن است ســهام دار عدالت در قید حیات باشد اما بخواهد سهام خود 
را بــه کس دیگری منتقل کند. حالت دوم مســیرش فعلا کاملا مســدود و 
خرید و فروش ســهام منتفی است. تا زمانی که سهام عدالت به طور کامل 
آزاد نشده باشد امکان واگذاری و انتقال سهام  به صورت وکالتی، محضری 
یا دفترخانه ای ممکن نیســت و ممنوعیت دارد اما بعد از آزادســازی کامل 
سهام، سهام دار می تواند از طریق کارگزاری ها این کار را انجام دهد. پس اگر 
کسی بخواهد سهام عدالت خودش را به کس دیگری منتقل کند باید در این 

مرحله روش غیرمستقیم را انتخاب کند.
اما اگر طی این سال ها سهام دار عدالت از دنیا رفته باشد، ورثه می توانند 
به یکی از دفاتر پیشخوان دولت مراجعه کنند و مراحل لازم را انجام دهند. 
حضور تمامی افراد ورثه الزامی اســت مگر اینکــه تمامی ورثه به یک نفر 
وکالت داده باشــند و او به وکالت از بقیه با دردست داشتن مدارک شناسایی 
به دفتر پیشخوان مراجعه کند. همچنین داشتن برگه انحصار وراثت الزامی 
اســت. بعد از انجــام این مراحل، ســهام عدالت فرد متوفی بــه میزان هر 
ســهم الارثی که در برگه انحصار وراثت مشــخص شــده، میان ورثه تقسیم 

می شود. 

مهفــام ســلیمان بیگی: بانــک مرکــزی در بیانیه ای 
هدف گذاری نرخ تورم را برای بازه زمانی یک ساله ۲۲ 
درصد با دامنــه مثبت و منفی دو واحد درصد تعیین 
کرد. نگاهی گذرا به این بیانیه، ســؤال های بســیاری 
را بــه اذهان متبادر می کند؛ بــرای مثال اینکه چطور 
قرار اســت بانک مرکزی تورم ۴۱ درصدی سال ۹۸ را 
به تورمی ۲۲ درصدی در ســال ۹۹ برساند؟ با توجه 
به روند افزایشــی نرخ دلار، ســکه، مسکن و خودرو 
به عنــوان کالاهای اثرگــذار در تورم چطــور و بر چه 
مبنایی تورم روی ۲۲ درصد برنامه ریزی شــده است؟ 
اگر این امکان وجود داشــت چرا در سال های قبل از 
آن استفاده نشــده بود؟ اگر آن طورکه در بیانیه آمده 
تاکنون کســری بودجه موجب افزایش نقدینگی و در 
نتیجه افزایش تورم می شده، اکنون چه اتفاق جدیدی 
رخ داده یــا قرار اســت رخ بدهد که رشــد نقدینگی 
متوقف شود؟ یعنی از دیدگاه بانک مرکزی قرار است 
دیگر کسری بودجه نداشــته باشیم؟ اگر فرض بانک 
مرکزی این بوده که کســری بودجه را از طریق انتشار 
اوراق بدهــی و اوراق قرضه پوشــش دهند تا جلوی 
رشد پایه پولی را بگیرد و کسری را تأمین کند تا به این 
اعتبار نقدینگی کنترل و در نتیجه تورم هم مهار شود، 
باید پرسید چه تضمینی وجود خواهد داشت که ۱۵۰ 
هزار میلیــاردی که قرار اســت اوراق بدهی و اوراق 
قرضــه از طریق بازار بورس و بین بانکی عرضه کنند، 
فروش برود؟ آن هم در شــرایطی که بدیهی است اگر 
بورس بریزد، بازار اوراق بدهی هم آســیب می بیند و 
چیزی دست دولت را نخواهد گرفت، اگر هم شاخص 
قیمت سهام بازار بورس فعلا این طور بماند، در اصل 
علامتی به سایر بازارهاست تا قیمت  آنها هم افزایش 
پیدا کند. کارشناســانی که در گفت وگو با «شرق» این 
موضوعات را تحلیل می کنند، نــگاه بانک مرکزی به 
اقتصاد را ســاده انگارانه و عملش را بازی ای شــبیه 

بازی های پیشین او ارزیابی می کنند.
هدف گذاری تورم با استفاده از عملیات بازار باز

هدف گذاری تورم چارچوبی برای هدایت سیاست 
پولی اســت که در آن تصمیم های سیاستی، براساس 
مقایسه تورم آتی مورد انتظار، با هدف اعلام شده برای 
تورم، گرفته می شــود. در این چارچوب، مقامات پولی 
یــک هدف مقداری برای تورم آتــی در نظر می گیرند. 
اگر تورم پیش بینی شــده برای یک بــازه زمانی خاص 
در آینده، متفاوت از هدف اعلام شــده باشــد، اقدام به 
اعمال سیاســت پولی جدیدی می کننــد تا پیش بینی 
تورم عملکرد، منطبق با مقدار مورد هدف باشد. اکنون 
بانک مرکزی هم تصمیم به اســتفاده از هدف گذاری 
تورمی گرفته و ششــم خــرداد در بیانیه ای چارچوب 
هدف گــذاری نرخ تــورم را اعلام کرده اســت. بانک 
مرکزی هدف نرخ تورم را برای بازه زمانی یک ســاله، 
۲۲ درصــد با دامنــه مثبت و منفــی دو واحد درصد 
تعیین کرده است. بانک مرکزی ابزار هدف گذاری تورم 
را اســتفاده از عملیات بازار بــاز و هدف گذاری میانی 
نرخ ســود بازار بین بانکی می داند که به بیان خودش 
آن را به شــکل تعیین نرخ ســود سیاستی، دالان نرخ 
ســود، خرید و فروش اوراق بهــادار دولت با بانک ها، 
اعطای اعتبــار در قبال اخــذ وثیقه و ســپرده  گذاری 

بانک ها نزد بانک مرکزی ممکن فراهم کرده است.

ممکن به نظر نمی رسد
علی دینی ترکمانی، کارشــناس اقتصادی، درباره 
هدف گذاری ۲۲ درصدی بانک مرکزی عنوان می کند: 
با توجه به این میزان تورم در سال ۹۸ طبق آمار خود 
بانــک مرکزی بیــش از ۴۰ درصد و طبــق آمار مرکز 
آمار ۳۵ درصد بوده اســت، اینکه یک بــاره این آمار 
نصف شــود، چندان ممکن به نظر نمی رسد. تجربه 
تاریخــی ما نشــان می دهد که چنین چیــزی تاکنون 
برای مــا امکان پذیر نبــوده، ضمن اینکه فشــارهای 
تورمی و مشکلات ســاختاری از جمله کسری شدید 
بودجه اکنون وجود دارد. به نظر می رســد در بهترین 
حالت ممکن اســت میزان تورم ســال گذشته تکرار 
شــود، زیرا انتظار می رود تورم امسال ما حتی بیشتر 

از اینها باشد.
رکود تورمی رو به تشدید خواهد بود نه تخفیف

او در پاســخ به این پرســش که بانک مرکزی در 
شــرایط فعلی چطور قرار است تورم را به ۲۲ درصد 
برســاند، می گوید: ممکن است استدلالش این باشد 
که کســری بودجه را از طریق انتشار اوراق بدهی و 
اوراق قرضه پوشــش دهنــد؛ بنابراین خالص بدهی 
دولت به بانک مرکزی که یکی از عوامل مهم افزایش 
پایه پولی اســت، رشد نمی کند و کسری از طریق این 
اوراق تأمین می شــود و به این اعتبار نقدینگی کنترل 
 شــده و در نتیجه تورم هم مهار خواهد شد؛ اما چند 
نکته وجــود دارد؛ اول اینکه احتمال اینکه ۱۵۰هزار 
میلیارد در نظر گرفته شــده برای فروش اوراق بدهی 
محقق شود، بسیار کم است. ممکن است حدود ۳۰، 
۴۰هزار میلیارد آن تأمین شود و تأمین باقی مانده آن 
بعید اســت. با گذشــت زمان دولت مجبور خواهد 
شــد همچنان از بانک مرکزی اســتقراض کند و پایه 
پولی بالا خواهد رفت. نکته دیگر این است که برای 
گرم مانــدن تنور اوراق بدهی که به نظر می رســد با 
مکانیسم های تنور بازار بورس گرم شده، نباید بورس 
بریزد؛ اگر بورس بریزد، بازار اوراق بدهی هم آســیب 

می بینــد و همــان مقــداری را که اشــاره کردم هم 
نمی توان تأمین کرد. اگر هم شــاخص قیمت سهام 
بــازار بورس فعــلا این طور بماند، علامتی به ســایر 
بازارهاست که قیمت  آنها هم باید افزایش پیدا یابد؛ 
بنابراین احتمال اینکه دلار افزایش پیدا کند، بالاست، 
با افزایش نرخ دلار احتمال اینکه سایر قیمت ها بالا 
برود، بســیار زیاد است؛ بنابراین انتظار می رود سطح 
عمومی قیمت ها افزایش یابد. ضمن اینکه شــرایط 
رکود اقتصادی هم به نوعی بــا محدودیت هایی که 
در طرف عرضه و تأمیــن واردات وجود دارد، باعث 
می شــود قیمت کالاها افزایش یابد؛ بنابراین به نظر 
می رسد رکود با تورم بیشتر همراه باشد. رکود تورمی 
ساختاری که وجود داشت، رو به تشدید خواهد بود 

نه تخفیف.
ساده انگاری اقتصادی بانک مرکزی

از دینی ترکانی می پرســم روی عملیــات بازار باز 
در پیشــبرد هدف تورمی بانک مرکزی چقدر می شود 
حساب کرد؟ او پاســخ می دهد: به این بستگی دارد 
که آیا ۱۵۰هزار میلیاردی که قرار است اوراق بدهی و 
اوراق قرضه از طریق بازار بورس و بین بانکی عرضه 
شــود، فروش برود یا نه. من گمان می کنم احتمالش 
بسیار ضعیف است. احتمالا فقط یک سوم آن محقق 
شــود. اگر حتی کل آن هم محقق شود باز پیامدهای 
دیگری در حوزه هــای دیگر دارد؛ بــرای مثال منابع 
بانکــی که می توانــد به صورت تســهیلات در اختیار 
مردم قرار گیرد، ممکن است همه از این طریق جذب 
شود یا بخشی اگر در بازار بورس در سطح بالا عرضه 
شود، ممکن اســت رونق فعلی بازار بورس را رو به 
سقوط ببرد و خود بازار اوراق هم تحت تأثیرش قرار 
گیرد. من فکر می کنم وضعیت و موقعیت اقتصادی 
آن طورکه بانک مرکزی فرض می کند ســاده نیســت 
و پیچیده تــر از این حرف هاســت و در این موقعیت 
پیچیــده احتمال اینکــه هدف گــذاری بانک مرکزی 

محقق شود، بسیار ضعیف است.

تحقق تورم ۲۲ درصدی باورپذیر نیست
میثم خسروی کارشــناس اقتصادی دیگری است 
که با «شــرق» درباره هدف گــذاری تورمی گفت وگو 
می کنــد. او درباره هدف گذاری ۲۲درصدی برای تورم 
عنوان می کند: «نرخ تورمی که اعلام می شود باید به 
اندازه کافی باورپذیر باشــد تــا جامعه آن را به عنوان 
لنگر اســمی بپذیرد. فارغ از اینکه ۲۲ درصد باورپذیر 
اســت یا نه - که بــه نظر من نیســت - این موضوع 
تکنیکی است؛ باید بســنجند که آیا این نرخ معقولی 
برای امســال هســت یا نه؟ درباره هدف گذاری تورم 
شــاخص هایی وجــود دارد. وقتــی قرار اســت تورم 
را هدف گــذاری کنند، خــود بانک  مرکــزی به عنوان 
سیاست گذار پولی باید ویژگی هایی داشته باشد؛ یکی 
از مهم ترین ویژگی ها اســتقلال از دولت اســت تا اگر 
هر سیاســتی را بخواهد اعمال کنــد، از جای دیگری 

تحمیل  نشده باشد».
بازی جدید بانک مرکزی

در متــن بیانیه از تــداوم نرخ تــورم دورقمی در 
پنج دهه اخیر به عنوان انعکاسی از انواع ناترازی ها 
به ویــژه کســری بودجــه آشــکار و پنهــان دولت 
یاد شــده اســت که همیــن نیز موجب رشــد بالای 
نقدینگی شــده و به عبارت دیگر رشــد نامتناسب با 
رشــد بخش حقیقــی اقتصاد را ایجاد کرده اســت. 
نتیجه این شــرایط هم طبیعتــا نرخ های تورم مزمن 
و بالا به ویژه در شــرایط بروز شوک های برون زا بوده 
اســت؛ اما خســروی بیان می کند که این تحلیل به 
نظر ابتر می آید و با آن موافق نیســت. او می افزاید: 
من آسیب شناســی بانــک  مرکزی از تــورم را قبول 
ندارم، چراکه معتقد اســت ابزار لازم را برای کنترل 
تورم نداشــتیم و حالا عملیات بازار باز را داریم. سه 
مسئله بوده که رشد کمیت های پولی را رقم می زده؛ 
ناترازی های بودجه ای، ناترازی های بانکی و نیز نحوه 
ورود پول نفت به اقتصاد. اگر این مســائل را اعم از 
ریالی و ارزی حل کردید، آن زمان می توانید ادعا کنید 
که قادر هســتید رشد کمیت های پولی را کنترل کنید 
و به ابزار نیاز دارید. شــما تابه حال منفعل بوده اید، 
پــس ابزارتان چندان موضوعیت پیدا نمی کند. بانک 
مرکــزی در بیانیه اش اعلام کرده که کســری بودجه 
مزمن خود را به صورت افزایش نقدینگی نشان داده 
اســت. ســؤال از بانک مرکزی این اســت که اکنون 
چــه اتفاق جدیدی رخ داده یا قرار اســت رخ بدهد 
که رشــد نقدینگی متوقف شــود؟ یعنــی از دیدگاه 
بانک مرکزی قرار اســت دیگر کسری بودجه نداشته 
باشــیم؟ آیا بانک مرکزی دیگر قرار نیســت تعهدی 
درباره کســری بودجه داشته باشــد؟ اینها اتفاقاتی 
اســت که هنوز در حلقه های ارتباطی دولت و بانک 
مرکزی اتفاق نیفتاده اســت. از جملــه ویژگی های 
دیگری که بانک مرکزی باید داشته باشد، پاسخ گویی 
اوســت، بخش دیگر توجه به ویژگی های ساختاری 
هدف گذاری تورمی و شفافیت بانک مرکزی است. تا 
زمانی که در این مسائل تغییرات جدی ایجاد نشود، 
عملا ماجرای هدف گذاری تورم هم بازی ای خواهد 
شــد مثل بازی های قبلــی. نمی توان بــه این بیانیه 
خوش بین بود و تصور کرد قرار اســت در کنترل تورم 

اتفاق خاصی بیفتد. 

بانک مرکزی با چه مکانیسمی افسار  گرانی را می کشد

ساده انگاری تورمی 

«شرق» فرایند فروش ۳۰ درصد سهام عدالت را بررسی می کند
مظنه هر سهام عدالت چند؟ 


