
توصيه هاي بخش خصوصي
براي تجارت با استراليا

منابعماليرشداقتصاديچطورتامينميشود؟

يكي از مهم ترين موضوعاتي كه در تمام سال هاي گذشته 
به يك چالش مهم براي اقتصاد ايران بدل شده، پايين بودن 
ميزان سرمايه گذاري هاي جديد چه داخلي و چه خارجي 
بوده است. تحت تاثير همين موضوع است كه نامگذاري 

سال جديد با محوريت سرمايه گذاري مي تواند افقي جديد 
پيش روي اقتصاد ايران در 1404 قرار دهد. در سال هاي 
گذشته بي ثباتي در برخي شاخص هاي كلان در اقتصاد 
ايران و البته جابه جايي قيمت ها در بازارهاي مهم، موجب 

شده كه از سويي بسياري از سرمايه گذاران ريسك ورود به 
حوزه هاي جديد را بالا بدانند و از سوي ديگر مردم ترجيح 
دهند منابع مالي خود را به جاي ورود به فعاليت هاي مولد 
بلله حوزه هايي چون طلللا و دلار وارد كنند كه در مدتي 

محدود، سللودي بالاتر به آنها ارايه مي دهد. به اين دليل 
است كه كار دولت براي جذب سرمايه گذاري جديد بسيار 
دشوار خواهد بود و بر اساس آنچه از سوي سازمان برنامه 
صفحه 2 را بخوانيد و بودجه مطرح شده...  

ثبات؛پيشنيازرشدسرمايهگذاري

هياتوزيرانمصوبهاحداث
پتروشيميدرميانكالهرالغوكرد
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مخاطبان عزيز مي توانند نظرها، انتقادات و پيشنهادهاي خود درمورد مطالب مختلف روزنامه را با ذكر جزئيات به اين سامانه پيامك نمايند. 
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 ايران را طوري مي سازيم
 تا بيگانگان نااميد شوند

اصلاحكاربرگمجوزبنزينسوپر
تاآخرهفته

»تعادل«روندبازارسهامرا
بررسيميكند

واردات بنزين سوپر همچنان در مرحله بررسي مجوزها 
متوقف مانده و با وجود آمادگي كامل بخش خصوصي 
براي تأمين اين فرآورده، هنوز تصميم نهايي براي آغاز 
رسمي كار گرفته نشللده است. در جديدترين تحول، 
كاربرگ مربوط به صدور مجوز واردات بنزين سوپر كه 
توسط وزارت نفت ارسال شده بود، به دليل نواقص، از 
سوي هيات مقررات زدايي به كميته تخصصي برگشت 
خورد تا بررسي هاي بيشتري روي آن انجام شود. نياز 
و استقبال از عرضه مجدد بنزين سوپر در جايگاه هاي 
سوخت، هم از سللوي مصرف كنندگان و هم فعالان 
صفحه 3 را بخوانيد بخش خصوصي وجود دارد.  

تالارشيشه اي معاملات از تابستان سال 99 تا چند هفته 
پيش روند اصلاحي و نزولي داشت؛ اما سيگنال هاي 
مثبت همانند ترميم شللرايط سياسللي و اقتصادي 
كشور باعث شد بازار تا حدودي مثبت شود و در ادامه 
مسير خود با وزن دادن به ديگر سيگنال ها وارد كانال 
3 ميليوني شود و جاي پاي خود را حفظ نمايد.البته 
نبايد فراموش كرد كه همچنان بازار سهام نسبت به 
سيگنال هاي مذاكرات واكنش نشان مي دهد، برهمين 
صفحه 4 را بخوانيد اساس در روز مذاكرات...  

واردات
بنزين سوپر

به كجا رسيد؟

بورس در آينه 
مذاكرات

جست وجو در عميق ترين 
لايه هاي معضلات مسكن

چرا طرح هاي حمايتي 
مسكن در ايران گرهي 
از هزار توي مشللكلات 
مستاجران باز نكرده و 
باعث بهبللود وضعيت 
معيشتي آنها نمي شود؟ 
آيا ريشه معضل را بايد 
در عملكرد ساختارهاي 
مديريتللي و وزيران و مسللوولان ديللد يا اينكه 
ساختارهاي سياستگذاری و تصميم سازي هاي 
بنيادين كشللور داراي مشكل هستند. آيا رفتن 
اين وزير و آن دولللت و فلان مديركل كمكي به 
بهبود وضعيت مي كند يا اينكه مشللكل را بايد 
در جاي ديگري جست وجو كرد؟ اين پرسش ها 
و پرسللش هاي ديگري مانند اين در تمام طول 
سال هاي اخير مدام تكرار مي شوند، اما پاسخي 
درخور به آنها داده نمي شود. معتقدم مشكلات 
مرتبط با مسللكن و ساير حوزه هاي مرتبط با آن 
در ايران به آيند و روند دولت ها و مديران ارتباطي 
ندارد، بلكه اين نظام تصميم سازي هاي اقتصادي 
و راهبردي كشور است كه بايد در مسير اصلاحات 
بنيادين قرار بگيللرد. نه تنها طرح هاي حمايتي 
از مسللتاجران، بلكه اساسللا طرح هاي مسكن و 
پللس از آن طرح هاي عمرانللي در ايران منتج به 
نتيجه مناسب نمي شود. پرسش مهم و كليدي 
اما اين است كه اساسا چرا تا اين اندازه، جمعيت 
مسللتاجران در ايران افزايش پيدا كرده است به 
گونه اي كه امروز نيمي از جمعيت ايرانيان، ذيل 
گروه مستاجران قرار دارند؟ چه اتفاقي در طول 
دهه هاي متمادي رخ داده كه مردم قادر نيستند 

به مسكن مورد نياز خود دست پيدا كنند؟
در گذشته مستاجري در ايران را خوش نشيني 
مي دانستند، مستاجران با تنوعي كه در زندگي 
خللود ايجاد مي كردنللد از تكللرار و محيط هاي 
كليشه اي دور مي شللدند و زندگي با نشاطي را 
تجربه مي كردند. اما امروز اوضاع اين گونه نيست 
و مردم در آرزوي خانه دار شدن دهه ها را سپري 
مي كنند.اين مشللكل در حالي اسللت كه طي 
سال ها و دهه هاي اخير، ميلياردها دلار در حوزه 
مسكن ايران سرمايه گذاري شده، اما نتايج اين 
سرمايه گذاري ها به جاي كم برخوردارها نصيب 

دهك هاي برخوردار و دارا شده است.
از زمان دولت هاي سازندگي طرح زمين شهري، 
در دولت اصلاحات طرح تسهيلات زودبازده، در 
دولت احمدي نژاد مسللكن مهر، دولت روحاني 
با طرح مسللكن اجتماعي، دولت رييسي وعده 
سللاخت 4ميليون مسكن طي 4سللال و طرح 
نهضت ملي مسللكن و نهايتا دولت چهاردهم با 
ادامه مسللكن ملي همگي ديدگاه هاي متفاوتي 
هسللتند كه در طول سللال هاي اخيللر اجرايي 
شللده، اما كمكي به خانه دار شدن قشر مستاجر 
نشده است. كار به جايي رسيده كه امروز عنوان 
»مسللتاجر« با عبارت »فقر« توامان شده است. 
بر اسللاس گزارش هللا وزارت كار همين دولت، 
در برخي شللهرها و كلانشللهرها؛ مستاجران با 
فقر 100درصدي مواجه شده اند! از سوي ديگر 
سهم مسكن در هزينه هاي خانوارهاي ايراني به 
اندازه اي افزايش يافته كه اين قشر بايد بين 60 تا 
70درصد از كل هزينه هاي خود را صرف مسكن 
كند. بدون ترديد شكل گيري اين وضعيت نه به 

فلان مدير ارتباط دارد و نه به فلان دولت.
هللر دولتي كه روي كار آمده سللعي داشللته 
بهترين عملكرد را از خود به نمايش بگذارد، اما 
مسائلي چون فقدان استفاده از اجماع نخبگاني 
در سياسللتگذاري ها و تصميم سللازي هاي 
مرتبللط، دخالت برخللي دولت هللا در حوزه 
اجرايي مسللكن، نللگاه سللوداگرانه به جاي 
رويكرد مصرفللي به مسللكن، ورود بنگاه ها و 
نهادهاي مالي و اعتباري به بازار مسكن، فقدان 
اسللتفاده مناسللب از ظرفيت هاي زمين هاي 
دولتي براي حمايت از اقشار محروم و...بخشي 
از دلايلي اسللت كلله كار مسللكن را به جايي 
رسللانده كه امروز كشللور با چنين وضعيتي 
ادامه در صفحه 3 مواجه شده است... 

بيت الله ستاريان

يادداشت-1

يادداشت-2

نقش بازار سرمايه در تامين مالي
بازار سللرمايه طي سللال هاي 
اخير به يكي از ابزارهاي كليدي 
تامين مالي براي شللركت ها 
و بنگاه هللاي اقتصادي تبديل 
شده اسللت. تقويت اين نقش 
و گسترش سهم بازار سرمايه 
در تامين مالي، يكي از اهداف 
مهمي است كه سياستگذاران 
اقتصادي بايد به آن توجه ويژه داشته باشند. با توجه به 
اين موضوع، يكي از چشم اندازهاي مطرح  شده از سوي 
مسوولان اين است كه در سال هاي آينده، نسبت تامين 
مالي از طريق بورس به سيسللتم بانكي به مرز ۵0-۵0 
برسد. اين بدان معناست كه بانك ها همچنان تامين مالي 
كوتاه مدت را بر عهده خواهند داشت، اما نقش بازار سرمايه 
در تامين مالي بلندمدت با ابزارهايي مانند افزايش سرمايه 
شركت ها، عرضه هاي اوليه و انتشار اوراق بيشتر مي شود. 
يكي از مهم ترين روش ها براي گسللترش تامين مالي از 
طريق بازار، پذيرش شركت هاي جديد و انجام عرضه هاي 
اوليه اسللت. با پذيرش شركت ها در بازار سرمايه، نه تنها 
منابع مالي جديدي به سمت توليد هدايت مي شود، بلكه 
سرمايه گذاران نيز فرصت هاي بيشتري براي مشاركت در 
رشد اقتصادي پيدا مي كنند. اين فرآيند مي تواند شامل 
شللركت هاي بزرگ و پرسود باشد، اما در سال هاي اخير 
توجه ويژه اي به بنگاه هاي كوچك و متوسللط معطوف 
شده اسللت. ورود اين شركت ها به بورس، به ويژه صنايع 
كوچك تر كه در روندهاي صعودي اخير بازار كمتر رشد 
كرده اند، مي تواند ظرفيت هاي گسترده اي براي رشد ايجاد 
كند. از طرفي اسللتارت آپ ها و شركت هاي دانش بنيان 
نيللز در اين ميان جايللگاه ويژه اي دارند. طبللق آمارها، 
تاكنون حدود پنج شركت دانش بنيان پذيرش شده اند 
و تقاضاهاي متعددي براي حضور اين شركت ها در بازار 
وجود دارد. استقبال بازار از اين شركت ها نشان مي دهد 
كه اقتصاد ايران آماده پذيرش نوآوري هاي جديد از طريق 

سرمايه گذاري در بورس است.
يكي ديگر از محورهاي تامين مالي از طريق بازار سرمايه، 
انتشار اوراق است. اين ابزار به ويژه براي بنگاه هاي فعال 

در بخش توليد مي تواند راه حلي موثر باشد. اوراق مرابحه، 
نمونه اي از اين ابزارها هستند كه هدفشان كمك به تامين 
مالي شركت ها، به ويژه بنگاه هاي كوچك و متوسط است. 
از طريق چنين ابزارهايي، بازار سللرمايه مي تواند سهم 
چشمگيري در رونق توليد ايفا كرده و اهداف تعيين  شده 
در افق چهار تا پنج سال آينده را محقق كند. براي رسيدن 
به اين اهداف، ضرورت دارد ساير متغيرهاي اقتصادي نيز 

به شكلي مناسب مديريت شوند.
بازار سللرمايه نمي تواند به  تنهايي مسير رشد اقتصادي 
را تسهيل كند. بررسللي ها نشان مي دهد مجموعه اي از 
اصلاحات اقتصادي، به ويژه در حوزه مديريت متغيرهاي 
كلان، راه را بللراي ايفللاي نقش موثرتر اين بللازار هموار 
مي كنللد. دو عامل اساسللي در اين ميان نقللش دارند: 
قيمت گذاري دسللتوري و مديريت نرخ ارز و نرخ سللود 

بانكي.
قيمت گذاري دستوري يكي از چالش هاي بزرگ در بازار 
است كه مي تواند باعث كاهش جذابيت سرمايه گذاري 
شود. زماني كه قيمت گذاري دستوري كنار گذاشته شود 
و بازار بتواند به صورت آزادانه حركت كند، توليدكنندگان 
انگيزه بيشللتري براي رشد خواهند داشللت. اين روند 
همچنين با »مديريت مناسللب نرخ ارز« همراه اسللت. 
اجازه رشد نرخ ارز در چارچوب تورم و تنظيم همبستگي 
ميان اين دو عامل، مي تواند بازار را از رفتارهاي دستوري 
و غيرمنطقي دور كند. آزادسازي نرخ ارز، در كنار كاهش 
تدريجي نرخ سود بانكي )به سللمت كانال 30 درصد(، 
زمينه سللاز رشللد پايدار در بللازار سللرمايه خواهد بود. 
يكي از دلايل رشللد اخير در بازار سللرمايه، توجه دوباره 
سرمايه گذاران به صنايعي است كه در جريان رالي هاي 
صعودي گذشته مورد غفلت قرار گرفته بودند. اين روزها 
شللاهديم كه صنايع كوچك تللر و كم ارزش تر، به دليل 
قيمت هاي جذاب، در مركز توجه قرار گرفته اند. اين روند 
طبيعي است كه پس از رشللد قابل توجه صنايع بزرگ، 
سرمايه به سمت صنايع ديگر هدايت شود. اما براي حفظ 
رشد پايدار، نيازمند ايجاد بستري هستيم كه تمام صنايعي 
كه پتانسيل رشد دارند، بتوانند از حمايت هاي مناسب 
ادامه در صفحه 3 برخوردار شوند... 

يادداشت-4

پيش نيازهاي مديريت برق
در بسللياري از كشللورها، 
دولت ها با در اختيار داشللتن 
چنيللن ابللزاري، در ماه هاي 
گرم سال به  صورت منعطف 
سللاعات كاري را تنظيللم 
مي كننللد تا مصللرف انرژي 
در سللاعات اوج كاهش يابد. 
در كشللور ما نيز اين الگو در 
سال هاي گذشته تجربه شده و نتايج مثبتي به همراه 
داشته است، بازگشللت اختيار تغيير سللاعات كاري 
ادارات به دولللت مي تواند نقللش تعيين كننده اي در 
كنترل مصرف برق در فصل تابستان داشته باشد. يكي 
از موثرترين ابزارهاي مديريت پيك بار، تغيير ساعات 
فعاليت نهادهاي دولتي و عمومي است. در بسياري از 
كشورها، دولت ها با در اختيار داشتن چنين ابزاري، در 
ماه هاي گرم سللال به  صورت منعطف ساعات كاري را 
تنظيم مي كنند تا مصرف انرژي در ساعات اوج كاهش 
يابد. در كشور ما نيز اين الگو در سال هاي گذشته تجربه 
شده و نتايج مثبتي به همراه داشته است. اوج مصرف 
برق در زمان پيك و حدود چهار بعدازظهر رخ مي دهد، 
در اين ساعات، همزماني استفاده گسترده از تجهيزات 
سرمايشي در ادارات، منازل و واحدهاي تجاري، فشار 
مضاعفي به شللبكه وارد مي كند. اما اگر ساعت شروع 
به كار ادارات به سللاعات اوليه صبح منتقل شود و پايان 
فعاليت آنها پيش از شروع پيك مصرف باشد، سهم قابل 
 توجهي از بار سرمايشي از شبكه حذف خواهد شد. اين 
اقدام مي تواند به  تنهايي چند هزار مگاوات از بار شبكه را 
كاهش دهد. در سال هاي اخير با رشد تقاضا، ظرفيت توليد 
نيروگاه ها به تنهايي پاسللخگوي نياز در برخي روزهاي 
تابسللتان نيسللت و ناچار به اعمال برنامه هاي مديريت 
مصرف مي شويم. اما با ابزارهايي مانند تغيير ساعات كاري 
مي توان از بروز شرايط بحراني جلوگيري كرد. اين اقدام 
در واقع نوعي مديريت پيشگيرانه و كم هزينه براي عبور از 
پيك مصرف تابستاني است. وقتي شبكه دچار ناپايداري 
نشود، خاموشي هاي ناگهاني كاهش مي يابد و كيفيت برق 
ادامه در صفحه 3 بهبود پيدا مي كند...  

حميدرضا صالحي

يادداشت-3

سقف نرخ دلار كه كوتاه تر مي شود
وضعيللت بللازار سللهام در 
چشللم انداز روبه رو و پس از 
آغاز مذاكرات ايران و امريكا 
چه سللمت و سللويی پيدا 
كرده است؟در كمتر از يك 
ساعت ارزش معاملات بازار 
سهام تحت تاثير مذاكرات 
و فضللاي مثبللت برآمده از 
رخدادهللاي اخير از 10 هزار ميليللارد تومان عبور 
كرده اسللت. اين صعللود يعني اين مللوج صعودي 
كه حداقل 6 ماه مهمان بازار سللرمايه اسللت، حالا 
حالاها قصد عقب نشلليني ندارد! وقتي قدرت موج 
صعودي بالا باشد منفي ها كوتاه و صرفا براي خروج 
انديكاتورها از حالت اشباع خريد خواهند بود و هر 
منفي باعث ورود نقدينگي بيشللتر به بازار خواهد 
شد. بازار تمايل دارد از سهام رشد كرده دوري كند 
و كم كم سراغ سهم هاي كوچك و متوسط مي رود. 
تعادل  مثبت  و خفيف سللهام رشد كرده مي تواند 
فضا را براي رشد سهام كوچك و متوسط و سهامي 

كه افت هاي زيادي داشتند مهيا كند.
 لازم اسللت توضيحي در خصوص مقاومت دلار در 
مقابل ريزش هاي بيشتر در كوتاه مدت بدهم شايد 
تفكر ريزش سللريع دلار كمي تعديل شللود. اينكه 
دلار به ثبات خواهد رسيد و پس از مذاكرات در يك 
سقف مشللخص متعادل خواهد شد امري قطعي و 

ضروري است.
 با آغللاز مذاكرات فضللاي رواني رشللد دلار از بين 
رفته اسللت اما هنوز فضاي رواني ريزش و سللقوط 
آزاد فراهم نشللده اسللت. هر آنچه از سللقوط آزاد 
دلار مي شللنويد فعلا محدود است و در ادامه تداوم 
بيشللتري پيدا مي كند. تحليلگللران معتقدند بين 
30 تا ۵0درصد نزول نرخ دلار را شللاهد هسللتيم. 
سللقوط بيشللتر دلار فقط با عرضه نامحدود ارز و 
رفع تحريم و... ممكن خواهد شللد. ريزش ناشي از 
مذاكرات در دلار هم انجام شللده و از 73 تا حوالي 
7۵ هزار تومان ريزش داشللتيم كه ناشي از فضاي 

رواني حاكم بر بازار است. ريزش بيشتر دلار نياز به 
زمان بيشللتر دارد و از همه مهم تر عرضه مداوم ارز. 
فعلا تا توافقي نشللود ارز زيادي وارد كشور نخواهد 
شد.تا تحريم ها لغو نشوند بانك مركزي دست بالاتر 
در بازار ارز را نخواهد داشللت. يادمللان نرود بعد از 
مذاكرات ايران و  1 +۵ و برجام و... دلار تا چه اندازه 
نزولي شد و ريخت. معتقدم تا روشن شدن وضعيت 
ايران و تحريم ها دلار با نوساناتي محدود در همين 
حوالي آرام مي گيرد و ريزش بيشتر دلار در صورت 
شللكل گيري روندهاي سياسللي مثبت زمان بر و با 

شيب ملايم تر خواهد بود.
 بورس هم چند روز ديگر كه ثبات بازار ارز را ديد از 
اين شوك خارج مي شود. هنوز اما مشخص نيست 
پولي كه از بازار ارز و طلا و مسللكن و خودرو خارج 

مي شود كجا خواهد رفت؟ 
قبلا هم توضيح داده شللد كه يكللي از بزرگ ترين 
ريسك ها و فشللارهاي اقتصادي كشللورمان طي 
دهه هللاي اخيللر در حال رفع شللدن اسللت و اگر 
مذاكرات منجر به توافق شود بايد در ارزش گذاري 
شركت ها، سود سللال هاي آينده، تجهيز دارايي ها 
و ماشللين آلات، تكنولوژي توليد سللال هاي آينده 
و تركيب سهامداري و شللركاي جديد شركت ها و 
هر آنچه در محيط كسللب و كار شللركت ها وجود 
داشللت، از روش هللا و ادبيللات جديدي اسللتفاده 
كرد. اين سللناريوي رفع تحريم و توافق است و اگر 
مذاكرات شكسللت بخورد، به خانه اول بازخواهيم 
گشت و مجددا نقدينگي وارد ارز و طلا خواهد شد. 
واكنش بورس تا قبل از توافق احتمالي )اگر صورت 
بگيرد( فقط برگشت قيمتي حاصل از ريسك جنگ 
و...  اسللت و با بالا رفتن قيمت ها و ايجاد سقف ها و 
ركوردهاي جديللد و در صورت امضاي توافق ايران 
و امريكا نقدينگي بي سللابقه اي روانه بورس خواهد 
شد. بنابراين وقتي از شرايطي صحبت مي كنيم كه 
تاكنون سابقه نداشته )رفع تحريم و توافق احتمالي 
ايران و امريللكا( بايد از بورسللي صحبت كنيم كه 

تاكنون سابقه نداشته است. 

محسن عباسي احمد اشتياقي
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