
توصيه‌هاي بخش خصوصي
براي تجارت با استراليا

منابع مالي رشد اقتصادي چطور تامين مي‌شود؟

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

سال جديد با محوريت سرمايه‌گذاري مي‌تواند افقي جديد 
پيش روي اقتصاد ايران در 1404 قرار دهد. در سال‌هاي 
گذشته بي‌ثباتي در برخي شاخص‌هاي كلان در اقتصاد 
ايران و البته جابه‌جايي قيمت‌ها در بازارهاي مهم، موجب 

شده كه از سويي بسياري از سرمايه‌گذاران ريسك ورود به 
حوزه‌هاي جديد را بالا بدانند و از سوي ديگر مردم ترجيح 
دهند منابع مالي خود را به جاي ورود به فعاليت‌هاي مولد 
ب��ه حوزه‌هايي چون ط�لا و دلار وارد كنند كه در مدتي 

محدود، س��ودي بالاتر به آنها ارايه مي‌دهد. به اين دليل 
است كه كار دولت براي جذب سرمايه‌گذاري جديد بسيار 
دشوار خواهد بود و بر اساس آنچه از سوي سازمان برنامه 
صفحه 2 را بخوانيد و بودجه مطرح شده... �

ثبات؛ پيش‌نياز رشد سرمايه‌گذاري
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نايب‌رييس اتاق ايران خطاب به سفير استراليا: 
تحريم‌هاي ثانويه شامل بخش خصوصي ايران نيست

صفحه   7    صفحه   2    

 ايران را طوري مي‌سازيم
 تا بيگانگان نااميد شوند

اصلاح كاربرگ مجوز بنزين سوپر
تا آخر هفته

»تعادل« روند بازار سهام را
بررسي مي‌كند

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 نش��ده 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 مقررات‌زدايي به كميته تخصصي برگشت 
خورد تا بررسي‌هاي بيشتري روي آن انجام شود. نياز 
و استقبال از عرضه مجدد بنزين سوپر در جايگاه‌هاي 
سوخت، هم از س��وي مصرف‌كنندگان و هم فعالان 
صفحه 3 را بخوانيد بخش خصوصي وجود دارد. �

تالارشيشه‌اي معاملات از تابستان سال 99 تا چند هفته 
پيش روند اصلاحي و نزولي داشت؛ اما سيگنال‌هاي 
مثبت همانند ترميم ش��رايط سياس��ي و اقتصادي 
كشور باعث شد بازار تا حدودي مثبت شود و در ادامه 
مسير خود با وزن دادن به ديگر سيگنال‌ها وارد كانال 
3 ميليوني شود و جاي پاي خود را حفظ نمايد.البته 
نبايد فراموش كرد كه همچنان بازار سهام نسبت به 
سيگنال‌هاي مذاكرات واكنش نشان مي‌دهد، برهمين 
صفحه 4 را بخوانيد اساس در روز مذاكرات... �

واردات
بنزين سوپر

به كجا رسيد؟

بورس در آينه 
مذاكرات

جست‌وجو در عميق‌ترين 
لايه‌هاي معضلات مسكن

چرا طرح‌هاي حمايتي 
مسكن در ايران گرهي 
از هزار توي مش��كلات 
مستاجران باز نكرده و 
باعث بهب��ود وضعيت 
معيشتي آنها نمي‌شود؟ 
آيا ريشه معضل را بايد 
در عملكرد ساختارهاي 
مديريت��ي و وزيران و مس��وولان دي��د يا اينكه 
ساختارهاي سياستگذاری و تصميم‌سازي‌هاي 
بنيادين كش��ور داراي مشكل هستند. آيا رفتن 
اين وزير و آن دول��ت و فلان مديركل كمكي به 
بهبود وضعيت مي‌كند يا اينكه مش��كل را بايد 
در جاي ديگري جست‌وجو كرد؟ اين پرسش‌ها 
و پرس��ش‌هاي ديگري مانند اين در تمام طول 
سال‌هاي اخير مدام تكرار مي‌شوند، اما پاسخي 
درخور به آنها داده نمي‌شود. معتقدم مشكلات 
مرتبط با مس��كن و ساير حوزه‌هاي مرتبط با آن 
در ايران به آيند و روند دولت‌ها و مديران ارتباطي 
ندارد، بلكه اين نظام تصميم‌سازي‌هاي اقتصادي 
و راهبردي كشور است كه بايد در مسير اصلاحات 
بنيادين قرار بگي��رد. نه تنها طرح‌هاي حمايتي 
از مس��تاجران، بلكه اساس��ا طرح‌هاي مسكن و 
پ��س از آن طرح‌هاي عمران��ي در ايران منتج به 
نتيجه مناسب نمي‌شود. پرسش مهم و كليدي 
اما اين است كه اساسا چرا تا اين اندازه، جمعيت 
مس��تاجران در ايران افزايش پيدا كرده است به 
گونه‌اي كه امروز نيمي از جمعيت ايرانيان، ذيل 
گروه مستاجران قرار دارند؟ چه اتفاقي در طول 
دهه‌هاي متمادي رخ داده كه مردم قادر نيستند 

به مسكن مورد نياز خود دست پيدا كنند؟
در گذشته مستاجري در ايران را خوش‌نشيني 
مي‌دانستند، مستاجران با تنوعي كه در زندگي 
خ��ود ايجاد مي‌كردن��د از تك��رار و محيط‌هاي 
كليشه‌اي دور مي‌ش��دند و زندگي با نشاطي را 
تجربه مي‌كردند. اما امروز اوضاع اين‌گونه نيست 
و مردم در آرزوي خانه‌دار شدن دهه‌ها را سپري 
مي‌كنند.اين مش��كل در حالي اس��ت كه طي 
سال‌ها و دهه‌هاي اخير، ميلياردها دلار در حوزه 
مسكن ايران سرمايه‌گذاري شده، اما نتايج اين 
سرمايه‌گذاري‌ها به جاي كم برخوردارها نصيب 

دهك‌هاي برخوردار و دارا شده است.
از زمان دولت‌هاي سازندگي طرح زمين شهري، 
در دولت اصلاحات طرح تسهيلات زودبازده، در 
دولت احمدي‌نژاد مس��كن مهر، دولت روحاني 
با طرح مس��كن اجتماعي، دولت رييسي وعده 
س��اخت ۴ميليون مسكن طي ۴س��ال و طرح 
نهضت ملي مس��كن و نهايتا دولت چهاردهم با 
ادامه مس��كن ملي همگي ديدگاه‌هاي متفاوتي 
هس��تند كه در طول س��ال‌هاي اخي��ر اجرايي 
ش��ده، اما كمكي به خانه‌دار شدن قشر مستاجر 
نشده است. كار به جايي رسيده كه امروز عنوان 
»مس��تاجر« با عبارت »فقر« توامان شده است. 
بر اس��اس گزارش‌ه��ا وزارت كار همين دولت، 
در برخي ش��هرها و كلانش��هرها؛ مستاجران با 
فقر 100درصدي مواجه شده‌اند! از سوي ديگر 
سهم مسكن در هزينه‌هاي خانوارهاي ايراني به 
اندازه‌اي افزايش يافته كه اين قشر بايد بين 60 تا 
70درصد از كل هزينه‌هاي خود را صرف مسكن 
كند. بدون ترديد شكل‌گيري اين وضعيت نه به 

فلان مدير ارتباط دارد و نه به فلان دولت.
ه��ر دولتي كه روي كار آمده س��عي داش��ته 
بهترين عملكرد را از خود به نمايش بگذارد، اما 
مسائلي چون فقدان استفاده از اجماع نخبگاني 
در سياس��تگذاري‌ها و تصميم‌س��ازي‌هاي 
مرتب��ط، دخالت برخ��ي دولت‌ه��ا در حوزه 
اجرايي مس��كن، ن��گاه س��وداگرانه به جاي 
رويكرد مصرف��ي به مس��كن، ورود بنگاه‌ها و 
نهادهاي مالي و اعتباري به بازار مسكن، فقدان 
اس��تفاده مناس��ب از ظرفيت‌هاي زمين‌هاي 
دولتي براي حمايت از اقشار محروم و...بخشي 
از دلايلي اس��ت ك��ه كار مس��كن را به جايي 
رس��انده كه امروز كش��ور با چنين وضعيتي 
ادامه در صفحه 3 مواجه شده است...�

بيت‌الله ستاريان

يادداشت-1

يادداشت-2

نقش بازار سرمايه در تامين مالي
بازار س��رمايه طي س��ال‌هاي 
اخير به يكي از ابزارهاي كليدي 
تامين مالي براي ش��ركت‌ها 
و بنگاه‌ه��اي اقتصادي تبديل 
شده اس��ت. 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 چشم‌اندازهاي مطرح ‌شده از سوي 
مسوولان اين است كه در سال‌هاي آينده، نسبت تامين 
مالي از طريق بورس به سيس��تم بانكي به مرز ۵۰-۵۰ 
برسد. اين بدان معناست كه بانك‌ها همچنان تامين مالي 
كوتاه‌مدت را بر عهده خواهند داشت، اما نقش بازار سرمايه 
در تامين مالي بلندمدت با ابزارهايي مانند افزايش سرمايه 
شركت‌ها، عرضه‌هاي اوليه و انتشار اوراق بيشتر مي‌شود. 
يكي از مهم‌ترين روش‌ها براي گس��ترش تامين مالي از 
طريق بازار، پذيرش شركت‌هاي جديد و انجام عرضه‌هاي 
اوليه اس��ت. با پذيرش شركت‌ها در بازار سرمايه، نه‌تنها 
منابع مالي جديدي به سمت توليد هدايت مي‌شود، بلكه 
سرمايه‌گذاران نيز فرصت‌هاي بيشتري براي مشاركت در 
رشد اقتصادي پيدا مي‌كنند. اين فرآيند مي‌تواند شامل 
ش��ركت‌هاي بزرگ و پرسود باشد، اما در سال‌هاي اخير 
توجه ويژه‌اي به بنگاه‌هاي كوچك و متوس��ط معطوف 
شده اس��ت. ورود اين شركت‌ها به بورس، به‌ويژه صنايع 
كوچك‌تر كه در روندهاي صعودي اخير بازار كمتر رشد 
كرده‌اند، مي‌تواند ظرفيت‌هاي گسترده‌اي براي رشد ايجاد 
كند. از طرفي اس��تارت‌آپ‌ها و شركت‌هاي دانش‌بنيان 
ني��ز در اين ميان جاي��گاه ويژه‌اي دارند. طب��ق آمارها، 
تاكنون حدود پنج شركت دانش‌بنيان پذيرش شده‌اند 
و تقاضاهاي متعددي براي حضور اين شركت‌ها در بازار 
وجود دارد. استقبال بازار از اين شركت‌ها نشان مي‌دهد 
كه اقتصاد ايران آماده پذيرش نوآوري‌هاي جديد از طريق 

سرمايه‌گذاري در بورس است.
يكي ديگر از محورهاي تامين مالي از طريق بازار سرمايه، 
انتشار اوراق است. اين ابزار به‌ويژه براي بنگاه‌هاي فعال 

در بخش توليد مي‌تواند راه‌حلي موثر باشد. اوراق مرابحه، 
نمونه‌اي از اين ابزارها هستند كه هدفشان كمك به تامين 
مالي شركت‌ها، به‌ويژه بنگاه‌هاي كوچك و متوسط است. 
از طريق چنين ابزارهايي، بازار س��رمايه مي‌تواند 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 س��رمايه نمي‌تواند به ‌تنهايي مسير رشد اقتصادي 
را تسهيل كند. بررس��ي‌ها نشان مي‌دهد مجموعه‌اي از 
اصلاحات اقتصادي، به‌ويژه در حوزه مديريت متغيرهاي 
كلان، راه را ب��راي ايف��اي نقش موثرتر اين ب��ازار هموار 
مي‌كن��د. دو عامل اساس��ي در اين ميان نق��ش دارند: 
قيمت‌گذاري دس��توري و مديريت نرخ ارز و نرخ س��ود 

بانكي.
قيمت‌گذاري دستوري يكي از چالش‌هاي بزرگ در بازار 
است كه مي‌تواند باعث كاهش جذابيت سرمايه‌گذاري 
شود. زماني كه قيمت‌گذاري دستوري كنار گذاشته شود 
و بازار بتواند به صورت آزادانه حركت كند، توليدكنندگان 
انگيزه بيش��تري براي رشد خواهند داش��ت. اين روند 
همچنين با »مديريت مناس��ب نرخ ارز« همراه اس��ت. 
اجازه رشد نرخ ارز در چارچوب تورم و تنظيم همبستگي 
ميان اين دو عامل، مي‌تواند بازار را از رفتارهاي دستوري 
و غيرمنطقي دور كند. آزادسازي نرخ ارز، در كنار كاهش 
تدريجي نرخ سود بانكي )به س��مت كانال ۳۰ درصد(، 
زمينه‌س��از رش��د پايدار در ب��ازار س��رمايه خواهد بود. 
يكي از دلايل رش��د اخير در بازار س��رمايه، توجه دوباره 
سرمايه‌گذاران به صنايعي است كه در جريان رالي‌هاي 
صعودي گذشته مورد غفلت قرار گرفته بودند. اين روزها 
ش��اهديم كه صنايع كوچك‌ت��ر و كم‌ارزش‌تر، به دليل 
قيمت‌هاي جذاب، در مركز توجه قرار گرفته‌اند. اين روند 
طبيعي است كه پس از رش��د قابل‌توجه 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 حمايت‌هاي مناسب 
ادامه در صفحه 3 برخوردار شوند...�

يادداشت-4

پيش‌نيازهاي مديريت برق
در بس��ياري از كش��ورها، 
دولت‌ها با در اختيار داش��تن 
چني��ن اب��زاري، در ماه‌هاي 
گرم سال به ‌صورت منعطف 
س��اعات كاري را تنظي��م 
مي‌كنن��د تا مص��رف انرژي 
در س��اعات اوج كاهش يابد. 
در كش��ور ما نيز اين الگو در 
سال‌هاي گذشته تجربه شده و نتايج مثبتي به همراه 
داشته است، بازگش��ت اختيار تغيير س��اعات كاري 
ادارات به دول��ت مي‌تواند نق��ش تعيين‌كننده‌اي 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، دولت‌ها با در اختيار داشتن چنين ابزاري، در 
ماه‌هاي گرم س��ال به ‌صورت منعطف ساعات كاري را 
تنظيم مي‌كنند تا مصرف انرژي در ساعات اوج كاهش 
يابد. در كشور ما نيز اين الگو در سال‌هاي گذشته تجربه 
شده و نتايج مثبتي به همراه داشته است. اوج مصرف 
برق در زمان پيك و حدود چهار بعدازظهر رخ مي‌دهد، 
در اين ساعات، همزماني استفاده گسترده از تجهيزات 
سرمايشي در ادارات، منازل و واحدهاي تجاري، فشار 
مضاعفي به ش��بكه وارد مي‌كند. اما اگر ساعت شروع 
به كار ادارات به س��اعات 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 مي‌تواند به ‌تنهايي چند هزار مگاوات از بار شبكه را 
كاهش دهد. در سال‌هاي اخير با رشد تقاضا، ظرفيت توليد 
نيروگاه‌ها به تنهايي پاس��خگوي نياز در برخي روزهاي 
تابس��تان نيس��ت و ناچار به اعمال برنامه‌هاي مديريت 
مصرف مي‌شويم. اما با ابزارهايي مانند تغيير ساعات كاري 
مي‌توان از بروز شرايط بحراني جلوگيري كرد. اين اقدام 
در واقع نوعي مديريت پيشگيرانه و كم‌هزينه براي عبور از 
پيك مصرف تابستاني است. وقتي شبكه دچار ناپايداري 
نشود، خاموشي‌هاي ناگهاني كاهش مي‌يابد و كيفيت برق 
ادامه در صفحه 3 بهبود پيدا مي‌كند... �

حميدرضا صالحي

يادداشت-3

سقف نرخ دلار كه كوتاه‌تر مي‌شود
وضعي��ت ب��ازار س��هام در 
چش��م‌انداز روبه‌رو و پس از 
آغاز مذاكرات ايران و امريكا 
چه س��مت و س��ویی پيدا 
كرده است؟در كمتر از يك 
ساعت ارزش معاملات بازار 
سهام تحت تاثير مذاكرات 
و فض��اي مثب��ت برآمده از 
رخداده��اي اخير از ۱۰ هزار ميلي��ارد تومان عبور 
كرده اس��ت. اين صع��ود يعني اين م��وج صعودي 
كه حداقل ۶ ماه مهمان بازار س��رمايه اس��ت، حالا 
حالاها قصد عقب‌نش��يني ندارد! وقتي قدرت موج 
صعودي بالا باشد منفي‌ها كوتاه و صرفا براي خروج 
انديكاتورها از حالت اشباع خريد خواهند بود و هر 
منفي باعث ورود نقدينگي بيش��تر به بازار خواهد 
شد. بازار تمايل دارد از سهام رشد كرده دوري كند 
و كم كم سراغ سهم‌هاي كوچك و متوسط مي‌رود. 
تعادل  مثبت  و خفيف س��هام رشد كرده مي‌تواند 
فضا را براي رشد سهام كوچك و متوسط و سهامي 

كه افت‌هاي زيادي داشتند مهيا كند.
 لازم اس��ت توضيحي در خصوص مقاومت دلار در 
مقابل ريزش‌هاي بيشتر در كوتاه‌مدت بدهم شايد 
تفكر ريزش س��ريع دلار كمي تعديل ش��ود. اينكه 
دلار به ثبات خواهد رسيد و پس از مذاكرات در يك 
سقف مش��خص متعادل خواهد شد امري قطعي و 

ضروري است.
 با آغ��از مذاكرات فض��اي رواني رش��د دلار از بين 
رفته اس��ت اما هنوز فضاي رواني ريزش و س��قوط 
آزاد فراهم نش��ده اس��ت. هر آنچه از س��قوط آزاد 
دلار مي‌ش��نويد فعلا محدود است و در ادامه تداوم 
بيش��تري پيدا مي‌كند. تحليلگ��ران معتقدند بين 
30 تا 50درصد نزول نرخ دلار را ش��اهد هس��تيم. 
س��قوط بيش��تر دلار فقط با عرضه نامحدود ارز و 
رفع تحريم و... ممكن خواهد ش��د. ريزش ناشي از 
مذاكرات در دلار هم انجام ش��ده و از 73 تا حوالي 
75 هزار تومان ريزش داش��تيم كه ناشي از فضاي 

رواني حاكم بر بازار است. ريزش بيشتر دلار نياز به 
زمان بيش��تر دارد و از همه مهم‌تر عرضه مداوم ارز. 
فعلا تا توافقي نش��ود ارز زيادي وارد كشور نخواهد 
شد.تا تحريم‌ها لغو نشوند بانك مركزي دست بالاتر 
در بازار ارز را نخواهد داش��ت. يادم��ان نرود بعد از 
مذاكرات ايران و  1 +5 و برجام و... دلار تا چه اندازه 
نزولي شد و ريخت. معتقدم تا روشن شدن وضعيت 
ايران و تحريم‌ها دلار با نوساناتي محدود در همين 
حوالي آرام مي‌گيرد و ريزش بيشتر دلار در صورت 
ش��كل‌گيري روندهاي سياس��ي مثبت زمان‌بر و با 

شيب ملايم‌تر خواهد بود.
 بورس هم چند روز ديگر كه ثبات بازار ارز را ديد از 
اين شوك خارج مي‌شود. هنوز اما مشخص نيست 
پولي كه از بازار ارز و طلا و مس��كن و خودرو خارج 

مي‌شود كجا خواهد رفت؟ 
قبلا هم توضيح داده ش��د كه يك��ي از بزرگ‌ترين 
ريسك‌ها و فش��ارهاي اقتصادي كش��ورمان طي 
دهه‌ه��اي اخي��ر در حال رفع ش��دن اس��ت و اگر 
مذاكرات منجر به توافق شود بايد در ارزش‌گذاري 
شركت‌ها، سود س��ال‌هاي آينده، تجهيز دارايي‌ها 
و ماش��ين‌آلات، تكنولوژي توليد س��ال‌هاي آينده 
و تركيب سهامداري و ش��ركاي جديد شركت‌ها و 
هر آنچه در محيط كس��ب و كار ش��ركت‌ها وجود 
داش��ت، از روش‌ه��ا و ادبي��ات جديدي اس��تفاده 
كرد. اين س��ناريوي رفع تحريم و توافق است و اگر 
مذاكرات شكس��ت 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...‌ اس��ت و با بالا رفتن قيمت‌ها و ايجاد سقف‌ها و 
ركوردهاي جدي��د و در صورت امضاي توافق ايران 
و امريكا نقدينگي بي‌س��ابقه‌اي روانه بورس خواهد 
شد. بنابراين وقتي از شرايطي صحبت مي‌كنيم كه 
تاكنون سابقه نداشته )رفع تحريم و توافق احتمالي 
ايران و امري��كا( بايد از بورس��ي صحبت كنيم كه 

تاكنون سابقه نداشته است. 

محسن عباسي احمد اشتياقي

آزاد می‌شود
‌وزارت كشاورزي موظف
 به بازپس گرفتن زمين شد


