
گزارش‌هاي منتشر شده از روند معاملات بورس‌هاي جهاني 
نشان مي‌دهد از زمان آغاز جنگ امريكا و اسراييل عليه ايران، 
بيش از دو تريليون دلار از ارزش بازار سهام امريكا از بين رفته 
است. البته تنها بورس امريكا نيست و ساير بورس‌هاي جهان 
دراين‌بين با زيان‌سازي و سرخ‌پوشي موقت مواجه شده‌اند. 
در اصل تنش‌هاي ژئوپليتيك باعث شده بازارهاي مالي 

در دنيا خصوصا بورس با تنش‌هاي بسياري مواجه  شوند.
در آغاز هفته معاملاتي، بازارهاي مالي جهان با فضايي از 
احتياط و نگراني مواجه شدند؛ فضايي كه به‌ويژه در بازار 
سهام امريكا به شكل كاهش محسوس شاخص‌هاي اصلي 
خود را نش��ان داد. مجموعه‌اي از عوامل از جمله افزايش 
عدم قطعيت در سياس��ت‌هاي تج��اري، نگراني درباره 
تعرفه‌ها و همچنين نوس��انات مرتبط با تحولات سريع 
در ح��وزه هوش مصنوعي و درنهايت جنگ و تنش‌هاي 
نظامي باعث ش��د سرمايه‌گذاران در بس��ياري از بازارها 
رويكردي محتاطانه‌تر در پيش بگيرند. نتيجه اين شرايط، 
فشار فروش در بازار سهام و همزمان حركت نوساني در 
بازاره��اي كالايي از جمله فلزات گرانبها ب��ود. در پايان 
معاملات روز دوشنبه ش��اخص‌هاي اصلي وال‌استريت 
كاه��ش قابل‌توجهي را ثبت كردند. ش��اخص صنعتي 
،۱ درصدي هم��راه بود. اين افت  داوجونز با كاهش ۶۶
يكي از قابل‌توجه‌ترين كاهش‌هاي روزانه در هفته‌هاي 
اخير محسوب مي‌ش��ود و نش��ان‌دهنده افزايش فشار 
فروش در ميان سهام بزرگ صنعتي و مالي است. شاخص 
گسترده‌تر اس‌اندپي ۵۰۰ نيز مسير مشابهي را طي كرد 
و نسبتا قابل‌توجهي بسته شد. اين شاخص كه نماينده 
طيف گسترده‌اي از شركت‌هاي بزرگ امريكايي است، 
حدود ۱،۰۴ درصد افت را تجربه كرد. كاهش اين شاخص 
معمولا  نشانه‌اي از تضعيف كلي تمايل سرمايه‌گذاران به 
ريسك در بازار سهام امريكا تلقي مي‌شود. در همين حال 
شاخص نزدك كه تمركز بيشتري بر شركت‌هاي فناوري 
دارد، افت حدودا 1.13 درصدي را در كارنامه خود به ثبت 
رساند. كاهش نزدك به‌ويژه در شرايطي رخ داد كه سهام 
شركت‌هاي فناوري در ماه‌هاي گذشته رشد قابل‌توجهي 
را تجربه كرده بودند و اكنون برخي سرمايه‌گذاران ترجيح 
دادند بخشي از س��ودهاي خود را تثبيت كنند. يكي از 
مهم‌ترين عواملي كه به گفته تحليلگران به فشار فروش 
در بازار كمك كرده، افزايش نگراني‌ها درباره سياست‌هاي 
تجاري و احتمال تغيير يا تشديد تعرفه‌ها بوده است. عدم 
قطعيت در سياست‌هاي تجاري مي‌تواند تأثير مستقيمي 
بر زنجيره‌هاي تأمين جهاني، هزينه‌هاي توليد و چشم‌انداز 
سودآوري شركت‌ها داشته باشد. به همين دليل هرگونه 
خبر يا احتمال مرتبط با تعرفه‌هاي جديد معمولا واكنش 
سريع بازارها را به دنبال دارد. در كنار اين عامل، موضوعي 
كه طي ماه‌هاي اخير به شكل فزاينده‌اي بر رفتار بازارها 
اثر گذاشته، تحولات پرشتاب در حوزه هوش مصنوعي 
است. اگرچه فناوري‌هاي هوش مصنوعي براي بسياري 
از شركت‌ها فرصت‌هاي رش��د جديد ايجاد كرده‌اند، اما 
درعين‌حال نگراني‌هايي ني��ز درباره ميزان پايداري اين 
رشد، رقابت فشرده ميان شركت‌ها و احتمال شكل‌گيري 
حباب در برخي بخش‌هاي بازار مطرح شده است. برخي 
كارشناسان عقيده دارند بخشي از افت اخير بازار به‌نوعي 
بازنگري س��رمايه‌گذاران در ارزش‌گذاري شركت‌هاي 
مرتبط با هوش مصنوعي مربوط مي‌شود. همچنين رشد 
سريع سرمايه‌گذاري در زيرساخت‌هاي مرتبط باهوش 
مصنوعي، مانند مراكز داده و پردازنده‌هاي پيش��رفته، 

هزينه‌هاي قابل‌توجهي را براي ش��ركت‌هاي فناوري به 
همراه داش��ته اس��ت. همين موضوع باعث شده برخي 
سرمايه‌گذاران نسبت به توازن ميان هزينه‌ها و درآمدهاي 
آينده محتاط‌تر ش��وند. در چنين فضايي حتي شايعات 
يا گزارش‌هايي درباره »اختلال« يا تغييرات س��ريع در 
روند فناوري مي‌تواند موجي از نوس��ان را در بازار ايجاد 
كند. فضاي محتاطانه تنها به بازار امريكا محدود نبود و 
نشانه‌هايي از ضعف در ديگر بازارهاي جهاني نيز مشاهده 
شد. در اروپا، معاملات آغاز هفته در شرايطي انجام شد كه 
سرمايه‌گذاران بادقت تحولات اقتصاد جهاني و داده‌هاي 
تورم��ي را دنبال مي‌كردند. ش��اخص‌هاي مهم اروپايي 
مانن��د FTSE 100 در لن��دن، DAX در فرانكفورت و 
CAC 40 در پاريس تحت‌تأثير فضاي محتاطانه جهاني 
قرار گرفتند و روندي نوس��اني را تجربه كردند. بازارهاي 
اروپايي معمولا به‌شدت از تحولات اقتصادي ايالات متحده 
و همچنين ش��رايط تجارت جهاني تأثير مي‌پذيرند. در 
چنين شرايطي، افت شاخص‌هاي وال‌استريت مي‌تواند 
به سرعت به بازارهاي اروپايي منتقل شود، زيرا بسياري 
از ش��ركت‌هاي بزرگ اروپايي وابس��تگي قابل توجهي 
به ص��ادرات و تقاضاي جهاني دارن��د. از اين رو هرگونه 
نگراني درباره كاهش رشد اقتصادي يا تشديد تنش‌هاي 
تجاري مي‌تواند فش��ار مضاعفي بر اين بازارها وارد كند. 
بورس‌هاي آس��يايي نيز تقريبا شرايطي مشابه را تجربه 
كردند. س��رمايه‌گذاران در اين منطقه با دقت تحولات 
اقتصاد جهاني، سياس��ت‌هاي پولي بانك‌هاي مركزي 
و همچنين روند تقاضاي جهان��ي براي كالاها و فناوري 
را زيرنظر داشتند. ش��اخص‌هايي مانند هانگ‌سنگ در 
هنگ‌كنگ و ديگر شاخص‌هاي منطقه‌اي نشانه‌هايي از 
نوسان و احتياط در ميان معامله‌گران را منعكس كردند. 
اقتصادهاي آسيايي به‌ويژه به صادرات وابسته‌اند و هرگونه 
تغيير در سياست‌هاي تجاري يا رشد اقتصادي در امريكا 

و اروپا مي‌تواند اثر قابل توجهي بر عملكرد شركت‌هاي 
اين منطقه داشته باش��د. از اين رو نگراني‌هاي تعرفه‌اي 
و عدم قطعيت در سياس��ت‌هاي تجاري جهاني معمولا 
واكنش سريع بازارهاي آسيايي را به دنبال دارد. در كنار 
بازار سهام، بازار فلزات گران‌بها نيز در آغاز هفته با نوسانات 
قابل توجهي  روبه‌رو ش��د. گزارش‌ها نشان مي‌دهد كه 
قيمت طلا در س��اعات ابتدايي معام�الت اروپا با افتي 
حدود دو درصدي مواجه ش��د. اين كاهش در شرايطي 
رخ داد كه بازارهاي مالي در حال ارزيابي چشم‌انداز نرخ 
بهره، قدرت دلار و تمايل س��رمايه‌گذاران به دارايي‌هاي 
امن بودند. طلا معمولا به عنوان دارايي امن در زمان‌هاي 
بي‌ثباتي اقتصادي يا مالي مورد توجه قرار مي‌گيرد، اما 
در برخي مواقع نيز فشارهاي ناشي از تغييرات در ارزش 
دلار يا انتظارات نرخ بهره مي‌تواند موجب افت قيمت آن 
شود. در چنين شرايطي، حتي زماني كه بازارهاي سهام 
با نوسان مواجه هستند، طلا لزوما مسير صعودي را طي 
نمي‌كند. همزمان با افت طلا، بازارهاي كالايي ديگر نيز 
نشانه‌هايي از ضعف نش��ان دادند. كاهش قيمت برخي 
فلزات و همچنين افت قيمت نفت در ابتداي هفته حاكي 
از آن بود كه معامله‌گران نس��بت به چشم‌انداز تقاضاي 
جهاني تا حدي محتاط شده‌اند. چنين تحولي مي‌تواند 
بازتابي از نگراني‌ها درباره رشد اقتصادي جهاني باشد. به 
گفته بسياري از كارشناسان تركيب چند عامل هم‌زمان 
باعث شكل‌گيري فضاي فعلي شده است؛ نخست عدم 
قطعيت در سياس��ت‌هاي تجاري، ارزيابي مجدد ارزش 
ش��ركت‌هاي فناوري، و همچنين انتظار براي داده‌هاي 
اقتصادي جديد كه مي‌توانند مسير سياست‌هاي پولي 
بانك‌هاي مركزي را مش��خص‌تر كنند. اي��ن عوامل در 
كنار يكديگر باعث شده‌اند سرمايه‌گذاران در كوتاه‌مدت 
استراتژي محتاطانه‌تري اتخاذ كنند. با اين حال بسياري 
از كارشناس��ان تأكيد مي‌كنند كه نوسانات كوتاه‌مدت 

بخشي طبيعي از چرخه بازارهاي مالي است. بازار سهام 
در دوره‌هاي رشد طولاني معمولًا با اصلاح‌هاي مقطعي 
مواجه مي‌شود كه مي‌تواند به تثبيت قيمت‌ها و بازگشت 
تعادل كمك كند. از اين منظر، برخي س��رمايه‌گذاران 
افت اخير را نه به عنوان نشانه‌اي از بحران، بلكه به عنوان 
اصلاحي موقت در روند بازار تلقي مي‌كنند. در هفته‌هاي 
آينده، توجه بازارها به چند عامل كليدي معطوف خواهد 
بود. نخس��ت، هرگونه تحول در سياست‌هاي تجاري و 
تعرفه‌ها كه مي‌تواند مسير تجارت جهاني را تحت تأثير قرار 
دهد. دوم، داده‌هاي اقتصادي از جمله آمار تورم، اشتغال و 
رشد اقتصادي كه نقش مهمي در تصميم‌گيري بانك‌هاي 
مركزي دارند. سوم، گزارش‌هاي درآمدي شركت‌ها كه 
مي‌توانند تصوير روشن‌تري از وضعيت واقعي كسب‌وكارها 
ارايه دهند. در حوزه فناوري نيز سرمايه‌گذاران به دقت 
روند س��رمايه‌گذاري ش��ركت‌ها در ه��وش مصنوعي، 
توسعه زيرساخت‌هاي محاس��باتي و ميزان سودآوري 
اين فناوري‌ها را دنبال خواهند كرد. اگرچه بس��ياري از 
تحليلگران همچنان به پتانسيل بلندمدت هوش مصنوعي 
خوشبين هستند، اما سرعت تحولات و رقابت شديد در 
اين حوزه مي‌تواند همچنان منبعي براي نوسان در بازار 
سهام باقي بماند. به‌طور كلي، معاملات روز دوشنبه نشان 
داد كه بازارهاي جهاني در مرحله‌اي از بازنگري و ارزيابي 
مجدد قرار گرفته‌اند. افت ش��اخص‌هاي وال‌اس��تريت، 
نوس��انات در بازارهاي اروپا و آس��يا و همچنين حركت 
نزولي در برخي بازارهاي كالايي، همگي نش��انه‌هايي از 
افزايش احتياط در ميان س��رمايه‌گذاران هستند. با اين 
حال، همان‌گونه كه در بسياري از دوره‌هاي مشابه تجربه 
شده، جهت‌گيري نهايي بازارها به مجموعه‌اي از داده‌هاي 
اقتصادي و تصميمات سياست‌گذاري در هفته‌ها و ماه‌هاي 
آينده و همچنين پايان جنگ ايران، اس��راييل و امريكا 

بستگي خواهد داشت.
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 درج نمادهاي جديد در فرابورس
شركت توليدي ش��هر فرش ايرانيان )سهامي عام( در 
بازار دوم فرابورس ايران درج شد.اين شركت در تاريخ 
۶ اسفند ماه ۱۴۰۴ در فهرست نرخ‌هاي فرابورس ايران 
قرار گرفت و با نماد معاملاتي »شهر_فرش« در گروه 
»منس��وجات« درج شد.بر اس��اس اين گزارش، درج 
شركت توليدي شهر فرش ايرانيان در بازار دوم فرابورس، 
گامي در مسير حضور اين شركت در بازار سرمايه و فراهم 
شدن امكان عرضه و معامله سهام آن براي سرمايه‌گذاران 
محسوب مي‌شود. شركت صنايع ماشين‌هاي الكتريكي 
جوين )س��هامي عام( در بازار نوآفرين فرابورس ايران، 
تابلوي دانش‌بنيان، درج شد.اين ش��ركت در تاريخ ۶ 
اسفند ماه ۱۴۰۴ در بازار نوآفرين فرابورس ايران پذيرش 
و با نماد معاملاتي »جمكو« در گروه »ماش��ين‌آلات و 
دستگاه‌هاي برقي« درج شده است.بر اساس اين گزارش، 
درج نماد شركت صنايع ماشين‌هاي الكتريكي جوين در 
تابلوي دانش‌بنيان بازار نوآفرين، زمينه حضور فعال‌تر 
اين ش��ركت دانش‌بنيان در بازار سرمايه و بهره‌مندي 
از ظرفيت‌ه��اي تامين مالي فرابورس اي��ران را فراهم 
مي‌كند. شركت توليدي و بازرگاني نيلپر )سهامي عام( 
در بازار دوم فرابورس ايران درج شد.اين شركت در تاريخ 
۶ اسفند ماه ۱۴۰۴ در فهرست نرخ‌هاي فرابورس ايران 
قرار گرفت و با نماد معاملاتي »نيلپر« در گروه »مبلمان 
و مصنوعات ديگر« درج ش��د.بر اس��اس اين گزارش، 
درج نماد شركت توليدي و بازرگاني نيلپر در بازار دوم 
فرابورس، گامي در مس��ير حضور اين شركت در بازار 
سرمايه و فراهم شدن امكان عرضه و معامله سهام آن 

براي سرمايه‌گذاران به شمار مي‌رود.

بازگشايي فوري  بورس
صداي بورس| در شرايطي كه تنش‌هاي منطقه‌اي 
بازارهاي مالي را تحت تاثير قرار داده و تعطيلي بازارهاي 
بورس، نگراني‌ها را نس��بت به آينده سرمايه‌گذاري‌ها 
افزايش داده اس��ت، علي عباس��يان، كارشناس بازار 
سرمايه، بر ضرورت بازگشايي فوري بازار سهام تأكيد كرد 
و هشدار داد كه عدم نقدشوندگي در بلندمدت، مي‌تواند 
خط��ري جدي‌تر از افت كوتاه‌م��دت قيمت‌ها پس از 
بازگشايي باشدو اين به ضرر سهامداران و سرمايه‌گذاران 
خواهد بود. عباسيان با اشاره به ريسك هميشگي جنگ 
در منطقه براي كش��ور ايران، اظهار داشت: مسوولان 
بايستي با اتخاذ سياست‌هاي پيش��گيرانه و افزايش 
عمق بازار س��رمايه، از ابت��دا آمادگ��ي لازم را در برابر 
چنين تنش‌هايي ايجاد مي‌كردند. وي افزود: هرچند 
بازگشايي بازار در كوتاه‌مدت ممكن است منجر به افت 
قيمت سهام شود، اما اجتناب از اين امر و طولاني شدن 
تعطيلي، ريسك عدم نقدشوندگي را در افق بلندمدت 
به‌شدت افزايش مي‌دهد و اين خود مي‌تواند ضربه‌اي 
جبران‌ناپذير به ب��ازار وارد كند. اين كارش��ناس بازار 
سرمايه، نقش صندوق تثبيت بازار را در شرايط كنوني 
حياتي دانست و سياست‌هاي پيشنهادي خود را تشريح 
كرد و گفت: با توجه به وضعيت موجود، حمايت فعالانه 
صندوق تثبيت بازار از بازار سرمايه امري ضروري است. 
اين حمايت بايد به گونه‌اي باشد كه هيجانات لحظه‌اي 
در زمان تخليه، منجر به افت بلندمدت و پايدار در بازار 
سهام نشود. عباس��يان در ادامه بر لزوم اتخاذ اقدامات 
حمايتي موثر پس از بازگشايي بازار تأكيد كرد و افزود: 
پس از بازگشايي، بايد قوانين و مقررات حمايتي جديدي 
را تدوين و اجرايي كرد تا ثب��ات به بازار بازگردد. نكته 
حائز اهميت ديگر، اجتناب قاطع از قوانين دستوري 
و سياس��ت‌هاي ضد بازار سرمايه اس��ت كه مي‌تواند 
روند احياي اعتماد و فعاليت در بازار را مختل س��ازد. 
وي در پايان خاطرنش��ان كرد ك��ه مديريت صحيح 
ريس��ك، حمايت نقدينگي و پرهيز از سياست‌هاي 
مداخله‌جويانه، كليد عبور موفقيت‌آميز بازار سرمايه از 

اين مرحله چالش‌برانگيز است.

توقف معاملات بورس 
تا ۱۵ فروردين

صداي بورس|حس��ن رضايي‌پ��ور، دبيركل كانون 
كارگزاران بورس و اوراق بهادار درباره شرايط بازگشايي 
بازار سرمايه اظهارنظر كرد و گفت: بازگشايي بازار سهام 
نيازمند فراهم شدن مقدمات و الزامات مشخصي است 
و بدون تأمين اين الزامات نمي‌توان انتظار داشت بازار 
به‌صورت مطلوب فعاليت خود را از سر بگيرد و بازگشايي 
بازار به منابع مالي، اطلاع‌رساني مناسب و تدابير مديريتي 
در سطح كلان نياز دارد. وي خاطرنشان كرد: در شرايط 
فعلي اگر بازار بدون فراهم ش��دن اين زيرس��اخت‌ها 
بازگشايي شود، ممكن اس��ت منافع ذي‌نفعان بازار با 
مخاطره مواجه شود و در عين حال بازار نيز نمي‌تواند 
براي مدت طولاني بسته باقي بماند از اين رو تعطيلات 
نوروز و عيد س��عيد فط��ر مي‌تواند فرصت مناس��بي 
براي تصميم‌گيري و آماده‌سازي بسترهاي لازم براي 
بازگشايي بازار باشد. دبيركل كانون كارگزاران با اشاره 
به برخي تجربيات گذشته تصريح كرد: در مقاطعي مانند 
جنگ ۱۲ روزه نيز مش��اهده شد كه منابع لازم به‌طور 
كامل تجهيز نشد   و در برخي موارد ناهماهنگي‌هايي 
ميان نهادهاي اقتصادي وجود داشت و همين تجربه‌ها 
نش��ان مي‌دهد كه بازگشايي بازار س��رمايه نيازمند 
مديريت، تدبير و تأمين منابع كافي پيش از آغاز معاملات 
است. وي همچنين با اشاره به وضعيت صنايع حاضر در 
بورس گفت: برخي صنايع بورسي به‌ويژه شركت‌هاي 
صادرات‌محور ممكن است با ريسك‌هاي ناشي از شرايط 
جنگي مواجه باش��ند كه در چنين شرايطي شفافيت 
اطلاعاتي و انتش��ار كامل گزارش‌ها در سامانه كدال از 
اهميت ويژه‌اي برخوردار اس��ت. رضايي‌پور در ادامه به 
وضعيت بازار مش��تقه اش��اره كرد و اظهار داشت: بازار 
مشتقه تابع دارايي پايه است و زماني مي‌تواند به‌درستي 
فعاليت كند كه قيمت‌گذاري منصفانه در دارايي پايه 
شكل گرفته باشد و اگر محدوديت‌ها يا ملاحظاتي در 
روند معاملات دارايي پايه وجود داش��ته باشد، كشف 
قيمت منصفانه نيز با مشكل مواجه خواهد شد كه در 
نتيجه فعاليت بازار مشتقه نيز تحت تأثير قرار مي‌گيرد.

 بازگشايي تدريجي بازار سرمايه
مليكا برقي‌زاده، كارشناس بازار سرمايه در گفت‌وگو 
گفت: با توجه به شرايط فعلي كشور، تصميم در رابطه 
با تعطيلي س��ه هفته اخير اس��فند ماه بازار سهام به 
منظور صيانت از دارايي‌هاي س��رمايه‌گذاران اگرچه 
به نظر منطقي مي‌رسد، اما نتايج و عواقب خاص خود 
را نيز به همراه دارد. او افزود: در روز‌هاي اخير با توجه 
به فضاي سياسي و اقتصادي، براي كنترل هيجانات و 
جلوگيري از شكل‌گيري موج شديد عرضه، تصميم به 
توقف معاملات بازار سهام گرفته شد. اين اقدام براي 
جلوگيري از كاهش چش��مگير قيمت‌ها و تضعيف 
اعتماد عمومي سرمايه‌گذاران به بازار سرمايه اتخاذ شد 
كه در نگاه اول تصميمي منطقي به نظر مي‌رسد. اين 
كارشناس بازار سرمايه ادامه داد: با اين حال بايد توجه 
داشت كه يكي از بزرگ‌ترين مزيت‌هاي بازار سرمايه 
نسبت به بازار‌هاي موازي، امكان نقدشوندگي دارايي‌ها 
است. تعطيلي چند هفته‌اي معاملات بازار سهام باعث 
ش��ده اين مزيت تا حد زيادي كمرنگ ش��ود و بازار از 
كاركرد اصلي خود يعني كشف قيمت بر اساس عرضه 
و تقاضا فاصله بگيرد؛ در چنين شرايطي نه امكان فروش 
و نه امكان خريد در قيمت‌هاي جديد براي فعالان بازار 
فراهم است. برقي‌زاده تصريح كرد: بازگشايي بازار در 
اين شرايط بايد با رعايت جوانب خاصي همراه باشد. 
از جمله اين موارد مي‌توان به كاهش دامنه نوس��ان و 
انتشار اطلاعيه‌هاي شفاف‌سازي توسط شركت‌هاي 
بزرگ و اثرگذار بر شاخص با توجه به اخبار منتشر شده 
درباره آسيب‌هاي وارد شده به اين شركت‌‌‎ها اشاره كرد.

تأمين مالي ۳  همتي 
فولاد  خوزستان

شركت فولاد خوزستان امروز يكشنبه ۲۴ اسفند ماه با 
انتشار اوراق سلف موازي استاندارد شمش بيلت موفق 
به تأمين مالي ۳ هزار ميليارد توماني از طريق بورس 
كالاي ايران شد. اين منابع در راستاي تأمين بخشي از 
سرمايه در گردش شركت فولاد خوزستان اختصاص 
خواهد يافت. رضه اوليه اوراق س��لف مواي استاندارد 
شمش بيلت در نمادهاي »عبيلت ۱« و »عبيلت۲«، 
به تعداد ۶ ميليون و ۱۳۰ ه��زار و ۸۰۰ قرارداد در هر 
قرارداد ۱۰ كيلوگرمي و با قيمت پايه ۴، ۸۹۳، ۳۲۰ ريال 
براي هر قرارداد انجام شد. معاملات ثانويه اين اوراق از 
تاريخ ۲۵ اسفند ۱۴۰۴ آغاز شده و تا ۲۴ اسفند ۱۴۰۶ 
ادامه خواهد داشت.گفتني است سررسيد اوراق ۲۴ ماه 
پس از عرضه اوليه تعيين شده و دوره تحويل حداكثر 
دو ماه پس از تاريخ سررسيد خواهد بود. گفتني است 
اوراق سلف موازي استاندارد در سال جاري با استقبال 
گسترده‌اي از سوي شركت‌هاي توليدي مواجه شده 
است به‌طوري كه ارزش معاملاتي آن از ابتداي سال تا 
۲۴ اسفند و با تامين مالي ۳ هزار ميليارد توماني فولاد 

خوزستان به ۱۶.۵ هزار ميليارد تومان رسيد.

عرضه محصولات  بورس كالا 
در فروردين  1405

براساس اعلام مديريت پذيرش و عرضه بازار فيزيكي 
بورس كالاي ايران، نحوه عرضه محصولات در ايام نوروز 
اعلام ش��د. براين اساس از روز چهارشنبه ۵ فروردين 
ثبت عرضه انجام و معاملات از روز ش��نبه ۸ فروردين 
آغاز مي‌شود. طي روز دوشنبه تاريخ 10 فرودين 1405 
تختال پتروشيمي استايرن منومر )مختص شركتهاي 
پلي استايرن(، ارتوزايلين )مخصوص توليدكنندگان 
انيدريد فتاليك( و فرآورده‌هاي نفتي گوگرد كلوخه 
عرضه خواهد شد. در روزسه شنبه 11 فروردين 1405 
صنعتي ميلگرد تسمه ورق گرم سنگين، پتروشيمي، 
محصولات پتروشيمي و آف گريدهاي آنها، محصولات 
آف گريدهاي پليمري )به غير از پلي وينيل كلرايد(، 
پلي پروپيلين فيلم، استايرن منومر )مختص شركتهاي 
رنگ و رزين(، دي اتيل هگزانول ارتوزايلين )مخصوص 
س��اير توليد‌كنندگان( و فرآورده‌ه��اي نفتي گرگود 

گرانوله در اين روز عرضه خواهد شد.

چند خبر مهم
 از چند نماد بانكي در كدال

نبض بورس| در روزهاي اخير، چندين نماد بانكي در 
سامانه كدال اعلاميه‌هاي مهمي منتشر كرده‌اند. از اعلام 
نتايج مناقصات بدون نتيجه گرفته تا صدور مجوزهاي 
افزايش س��رمايه، اين اطلاعات مي‌تواند تاثير زيادي 
بر روند معاملات اين نمادها در بازار س��رمايه داش��ته 
باشد. بانك سرمايه اعلام كرد كه مناقصه فروش سهام 
شركت طرح و توسعه آريا عمران پارس به‌طور رسمي 
بدون متقاضي به پايان رسيد. اين نتيجه غيرمنتظره 
نشان مي‌دهد كه شايد شرايط بازار يا ارزيابي قيمت‌ها، 
انگيزه كافي براي س��رمايه‌گذاران ايجاد نكرده باشد. 
با اين حال، بانك اعلام كرده كه همچنان به بررس��ي 
روش‌هاي ديگر ب��راي واگذاري اي��ن دارايي‌ها ادامه 
خواهد داد. بانك پاسارگاد نيز در اطلاعيه‌اي اعلام كرد 
كه مزايده واگذاري سهام گروه ارزش‌آفرينان پاسارگاد 
بدون هيچ‌گونه پيشنهادي از سوي خريداران به پايان 
رسيد. اين مزايده كه قرار بود در قالب يك معامله يك‌جا 
انجام شود، نتواست جذابيت كافي براي سرمايه‌گذاران 
به وجود آورد. بانك پاس��ارگاد تصري��ح كرده كه اين 
واگذاري همچنان در دس��تور كار است و بررسي‌هاي 
جديدي براي اجراي آن صورت خواهد گرفت. موسسه 
اعتباري ملل نيز از بي‌نتيج��ه ماندن مزايده واگذاري 
سهام خود در چندين شركت خبر داد. اين موسسه 
در اطلاعيه خود اعلام كرد كه در مزايده‌هاي اخير 
براي فروش سهام در شركت‌هايي چون گروه توسعه 
اقتصاد ملل، فرش ايران و بيمه تعاون هيچ پيشنهاد 
خريدي دريافت نشده است. اين واگذاري‌ها كه براي 
بهينه‌سازي سبد سرمايه‌گذاري و افزايش نقدينگي 
انجام مي‌شد، با عدم استقبال خريداران روبرو شد. 
سازمان بورس به‌طور رسمي مجوز افزايش سرمايه 

۴۱ درصدي براي بانك شهر را صادر كرد. 

»تعادل« وضعيت بورس‌هاي جهاني را بررسي مي‌كند

وال‌استريت  زير فشار  تنش‌هاي  ژئوپليتيك

سناريوهاي بازگشايي بورس در ايام جنگ
در پي اعلام سازمان بورس مبني بر توقف معاملات سهام در 
هفته جاري و در شرايطي كه فضاي اقتصادي كشور تحت 
تأثير تحولات جنگي قرار گرفته، پرسش‌هاي متعددي 
درباره ضرورت اين تصميم، زمان مناسب براي بازگشايي 
بازار و پيامدهاي آن براي سرمايه‌گذاران مطرح شده است.

در همين رابطه، منصور اصغري، تحليلگر بازار س��رمايه، 
در گفت‌وگو با اقتصادنيوز به بررس��ي ابعاد اين تصميم، 
سناريوهاي احتمالي بازگشايي بازار و توصيه‌هايي براي 
س��هامداران پرداخت. اصغري با اشاره به تصميم سازمان 
بورس براي توقف معاملات س��هام تأكيد كرد‌: با توجه به 
ش��رايط فعلي، اين تصميم از جهاتي مي‌تواند قابل دفاع 
باشد. در شرايطي كه وضعيت شركت‌هاي بورسي و تأثير 
مستقيم تحولات جنگي بر فعاليت آنها هنوز به‌طور دقيق 
مشخص نيست، باز نگه داشتن بازار مي‌تواند به شكل‌گيري 
رفتارهاي هيجاني و فشار فروش گسترده منجر شود. او 
توضيح داد: در حال حاضر بسياري از ابعاد شرايط پيش‌رو 
براي شركت‌ها نامشخص است و هنوز روشن نيست كه هر 
يك از بنگاه‌هاي بورسي با چه وضعيت عملياتي و مالي مواجه 
خواهند شد. اين تحليلگر بازار سرمايه با تأكيد بر اينكه ابهام 
موجود درباره وضعيت شركت‌ها يكي از مهم‌ترين دلايل 
منطقي براي توقف معاملات است، تصريح كرد: تا زماني 
كه ش��رايط تا حدي روشن نشود و اطلاعات دقيق‌تري از 
وضعيت بنگاه‌ها در دسترس قرار نگيرد، بسته بودن بازار 
مي‌تواند به جلوگيري از تصميم‌هاي شتابزده كمك كند. 
به اعتقاد او، در چنين ش��رايطي بازگشايي عجولانه بازار 
ممكن است تنها به تشكيل صف‌هاي فروش و تشديد فشار 
بر قيمت سهام منجر شود. اصغري در ادامه اين گفت‌وگو 
به سناريوي بازگشايي بازار سهام نيز اشاره كرد و گفت: اگر 
قرار باشد معاملات از سر گرفته شود، بهتر است اين اتفاق با 
محدوديت‌هاي بيشتري نسبت به شرايط عادي همراه باشد. 
به گفته او، يكي از گزينه‌هاي قابل بررسي مي‌تواند كاهش 
دامنه نوسان باشد؛ حتي دامنه‌هايي در حد مثبت و منفي 
يك درصد مي‌تواند در مرحله نخست بازگشايي به مديريت 
فشار فروش كمك كند.چنين رويكردي مي‌تواند هم امكان 
نقدشوندگي حداقلي براي سرمايه‌گذاران فراهم كند و هم 
از سقوط شديد قيمت‌ها جلوگيري كند. اين تحليلگر بازار 

سرمايه درباره مدت زماني كه بازار مي‌تواند در صورت ادامه 
شرايط جنگي بس��ته بماند، گفت: كه اگر وضعيت فعلي 
ادامه پيدا كند، حتي بسته بودن بازار براي بازه‌اي تا حدود 
يك ماه نيز مي‌تواند قابل توجيه باشد. اين كارشناس حوزه 
بازار س��رمايه افزود: در چنين شرايطي اولويت اصلي بايد 
روشن شدن ابعاد وضعيت شركت‌ها و ميزان آسيب‌پذيري 
آنها باشد. اگر حتي تا پس از تعطيلات عيد نيز بازار بسته 
بماند، در صورت تداوم ابهام‌ها، اين موضوع الزاما تصميم 
نادرستي محسوب نمي‌شود. او در عين حال به اين نكته 
نيز اش��اره كرد: ممكن است توقف معاملات براي بخشي 
از فعالان بازار مش��كلاتي ايجاد كرده باشد. در سال‌هاي 
گذشته برخي از سرمايه‌گذاران عادت داشتند در روزهاي 
پاياني سال بخشي از سهام خود را بفروشند تا نقدينگي مورد 
نياز براي هزينه‌هاي پايان سال را تأمين كنند. با اين حال او 
معتقد است: ريسك وقوع جنگ حتي پيش از آغاز آن نيز 
در بازار مطرح بود و بسياري از فعالان بازار اين احتمال را در 
نظر گرفته بودند. همين موضوع باعث شده بود كه بخشي 
از سرمايه‌گذاران از قبل براي چنين شرايطي آماده باشند. 
او همچنين خاطرنش��ان كرد: ميزان نياز نقدينگي كه از 
محل فروش سهام در روزهاي پاياني سال تأمين مي‌شود 
در مجموع چندان گسترده نيست و تنها گروه محدودي از 

سرمايه‌گذاران  را  دربرمي‌گيرد.

    اثر مثبت بازگشايي 
معاملات صندوق‌هاي درآمد ثابت

اين تحليلگر بازار سرمايه در بخش ديگري از اين گفت‌وگو 
به موضوع بازگشايي معاملات صندوق‌هاي درآمد ثابت 
پرداخت و اين تصميم را اقدامي مثبت ارزيابي كرد.فعال 
بودن اين صندوق‌ها توانسته تا حد زيادي نياز نقدينگي 
برخي از سرمايه‌گذاران را تأمين كند. اصغري در اين زمينه 
به خروج قابل توجه منابع از اين صندوق‌ها اش��اره كرد و 
گفت: اين موضوع در شرايط فعلي كاملا طبيعي است، 
زيرا بسياري از افرادي كه نياز فوري به نقدينگي داشتند 
از همين محل منابع خود را برداشت كرده‌اند. او تأكيد كرد: 
باز بودن صندوق‌هاي درآمد ثابت كمك مهمي به مديريت 
نيازهاي نقدينگي سرمايه‌گذاران كرده و اين تصميم در 

شرايط جنگي مي‌تواند نقش مهمي در كاهش فشار بر 
س��اير بخش‌هاي بازار ايفا كند. به گفته اصغري، تجربه 
مديريت بازار در دوره‌هاي تنش قبلي نيز نشان داده است 
كه حفظ نقدشوندگي صندوق‌هاي درآمد ثابت مي‌تواند 

يكي از ابزارهاي مهم براي كنترل شرايط بازار باشد.

    راهكارهاي بازگشايي
 مديريت‌شده بورس تهران

اصغ��ري در ادامه درباره تأثير توق��ف معاملات بر اعتماد 
سرمايه‌گذاران بيان كرد: برخلاف برخي نگراني‌ها، بسياري 
از فعالان بازار با بس��ته بودن موقت بازار در شرايط فعلي 
موافق هس��تند. او گفت: بر اس��اس گفت‌وگوهايي كه با 
فعالان بازار داشته، بخش قابل توجهي از آنها معتقدند باز 
شدن بازار در شرايطي كه هنوز ابعاد وضعيت اقتصادي و 
عملياتي شركت‌ها مشخص نيست، تنها به شكل‌گيري 
صف‌هاي فروش س��نگين منجر خواهد ش��د.  به اعتقاد 
او، بس��ته بودن بازار در چنين شرايطي حتي مي‌تواند به 
حفظ اعتماد س��رمايه‌گذاران كمك كند، زيرا مانع از آن 
مي‌شود كه سهامداران در فضاي شديدا مبهم تصميم‌هاي 
هيجاني بگيرند و متحمل زيان‌هاي سنگين شوند.  اين 
تحليلگر بازار س��رمايه در ادامه به راهكارهاي بازگشايي 
مديريت‌شده  بورس تهران نيز اشاره كرد و يكي از مهم‌ترين 
اقدامات را افزايش شفافيت اطلاعاتي شركت‌ها دانست. 
او توضيح داد كه پيش از بازگشايي بازار لازم است از تمام 
شركت‌هاي بورسي خواسته شود درباره وضعيت خود در 
شرايط جنگي شفاف‌سازي كنند.  به گفته اصغري، انتشار 
چنين اطلاعاتي در سامانه كدال مي‌تواند به كاهش ابهام‌ها 
و شكل‌گيري تصوير دقيق‌تري از وضعيت بنگاه‌ها كمك 
كند. او تأكيد كرد كه حتي در صورت پايان جنگ نيز انتشار 
گزارش‌هاي شفاف از سوي شركت‌ها ضروري است، زيرا 
سرمايه‌گذاران بايد بدانند هر شركت تا چه اندازه از تحولات 

اخير تاثيرپذيرفته است.

    تجربه جنگ ۱۲ روزه  در بازار سرمايه
اصغري در بخش ديگري از اين گفت‌وگو به تجربه جنگ 
۱۲روزه قبلي اشاره كرد و گفت: در آن دوره پس از اعلام 

آتش‌بس و بازگشايي بازار، بورس تهران با افت قابل توجهي 
مواجه شد. به گفته او، يكي از دلايل اصلي آن ريزش شديد 
اين بود كه وقوع جنگ براي بسياري از فعالان بازار غيرقابل 
پيش‌بيني بود و سرمايه‌گذاران با شوك ناگهاني مواجه 
شدند. او توضيح داد كه شرايط كنوني تا حدي متفاوت 
است، زيرا در ماه‌هاي قبل از آغاز جنگ نيز به دليل افزايش 
ريسك‌هاي سياسي و نظامي، بخشي از افت بازار رخ داده 
بود. همين موضوع مي‌تواند باعث شود كه شدت واكنش 
بازار در دوره پس از بازگشايي كمتر از تجربه قبلي باشد.  
اين تحليلگر بازار سرمايه با اشاره به سناريوهاي احتمالي 
بازگش��ايي بازار نيز گف��ت در روزه��اي ابتدايي پس از 
بازگشايي، حتي اگر جنگ با نتيجه مثبت يا منفي به پايان 
برسد، احتمال خروج نقدينگي از بازار وجود دارد. به گفته 
او، بخشي از سرمايه‌ها براي مدتي در بازار حبس شده‌اند 
و طبيعي است كه برخي س��رمايه‌گذاران در نخستين 
فرصت براي تأمين نقدينگي اقدام به فروش سهام كنند. 
اصغري در عين حال تأكيد كرد اگر جنگ با آسيب جدي 
به زيرساخت‌هاي اقتصادي كشور همراه نباشد، بازار سهام 
مي‌توان��د پس از چند روز افت اولي��ه به تدريج به تعادل 
برسد. او حتي احتمال داد: بسياري از شركت‌ها بتوانند 
در مدت نس��بتا كوتاهي افت قيمت‌هاي خود را جبران 
كنند. به گفته اين تحليلگر، اگر ابهام‌هاي موجود درباره 
وضعيت اقتصادي و شرايط جنگي كاهش پيدا كند، بازار 
ممكن است تنها با يكي دو روز افت معاملات روبه‌رو شود 
و سپس دوباره به مسير مثبت بازگردد. اصغري در پايان 
اين گفت‌وگو به س��هامداران خرد توصيه كرد در چنين 
شرايطي تصميم‌هاي خود را با نگاه بلندمدت اتخاذ كنند. 
تا زماني كه ابعاد جنگ به‌طور كامل مشخص نشده، ارائه 
پيش‌بيني دقيق درباره آينده بازار دشوار است؛ با اين حال 
اگر دامنه جنگ گسترده نشود، سرمايه‌گذاري در بسياري 
از شركت‌هاي بورسي، به‌ويژه شركت‌هاي كم‌ريسك و 
كوچك‌تر، مي‌تواند همچنان چشم‌انداز قابل قبولي داشته 
باش��د. به اعتقاد او، در صورت كاهش ابهام‌هاي سياسي 
و اقتصادي، بسياري از اين ش��ركت‌ها قادر خواهند بود 
فعاليت توليدي خود را ادامه بدهند و بازار س��هام نيز به 

تدريج  از فضاي  ابهام فعلي فاصله  بگيرد.


