
زيست محدود
در عصر اينترنت

»تعادل« از ادامه افزايش قيمت نفت در بازارهاي جهاني گزارش مي‌دهد

قيمت نفت برنت به بالاي 117 دلار رسيد

انرژي روي خط انفجار قيمت

بازار زير سايه ابهام: پلتفرم‌هاي آنلاين يا بازارسازي پرريسك؟

بازي سياه با طلا
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تورم در ساخت

دسترسي‌هاي محدود و گزينشي
 بحث نابرابري ديجيتال را به اوج رسانده است
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جهش قيمت مصالح
پروژه‌هاي مسكن را زمينگير مي‌كند؟

»تعادل« روند بازارهاي مالي را
بررسي مي‌كند

تحليل اقتصاددانان نهادگرا
از وضعيت اين روزهاي كشور

قيمت طلا و دلار روز چهارشنبه جهش كردند و هر يك 
توانستند قله‌اي جديد را فتح كند. دراين‌بين باوجود 
بسته‌بودن بازار سهام شاهد آن هستيم كه صندوق‌ها 
معاملات نسبتاً داغي دارند. در اولين روزهاي هفته 
ش��اهد ورود نقدينگي به صندوق‌هاي درآمد ثابت 
بوديم و پس از آن با افزايش قيمت در بازارهاي موازي 
شاهد خروج نقدينگي از اين صندوق‌ها هستيم در 
روز گذش��ته قيمت دلار در بازار تا لحظه تنظيم اين 
گزارش به بيش از 178 هزار تومان رسيد و قيمت طلا 
صفحه 4 را بخوانيد نيز با بيش از 20 ميليون... �

با وجود آنكه در سال‌هاي گذشته كمتر تحليلگري 
اهميت اصلاحات و اعمال تغييرات بنيادين در اقتصاد 
ايران را كمرن��گ جلوه داده اما به نظر مي‌رس��د كه 
دولت‌هاي مختلف تحت تاثير شرايط و واقعيت‌هاي 
اقتصاد ايران و چالش‌ه��اي روزانه و غيرقابل انكار يا 
اصلاحات كلان را از اولويت‌هاي خود كنار گذاشته‌اند 
يا توان اجراي تمام ايده‌ها را نداشته‌اند.  در اين ميان بين 
اقتصاددانان جريان اصلي در اقتصاد ايران دو ديدگاه 
متفاوت وجود دارد؛ يك گروه بيشتر به ايده‌هاي ليبرال 
مبتني بر كوچك‌سازي...� صفحه 2 را بخوانيد

كوچ سرمايه
از صندوق‌هاي 

بورسي

لزوم عبور از
اقتصاد صدقه‌اي

چرا بازارها در زمان بحران 
نوساني مي‌شوند؟ )1(

در ش��رايطي ك��ه طي 
روزهاي اخير دشمنان 
تلاش زيادي براي ايجاد 
اي��ن تص��ور در فضاي 
عمومي ايران كرده‌اند 
كه فش��ارهاي امريكا و 
محاصره دريايي ايران 
تشديد ش��ده و امكان 
تامين نيازهاي كش��ور وجود ن��دارد، اين روند 
به‌طور ضمني باع��ث بروز برخي نوس��انات در 
قيمت‌هاي مختلف ش��ده اس��ت. ديروز قيمت 
دلار از 180هزار تومان گذشت و اين روند باعث 
بروز نوسان در قيمت برخي اقلام شده است. اما 
واقعيت چيس��ت و چگونه مي‌توان در برابر اين 
نوسانات تاب‌آوري اقتصاد را افزايش داد؟ اساسا 
در اقتصاد وقتي بح��ث افزايش قيمت‌ها مطرح 
مي‌شود چند عامل اساس��ي در آن اثر دارند كه 
مهم‌ترين آنها عرضه و تقاضاست. اگر بتوان روند 
عرضه را به اندازه كافي تامين كرد كه در اقتصاد 
ايران طي مدت اخير به غي��ر از موارد خاص اين 
روند خدشه‌دار نشده است )مثلا خرابي نيروگاه‌ها 
يا آس��يب ديدن پتروش��يمي‌ها و كارخانه‌هاي 
تولي��دي و...( مي‌توان اقداماتي ص��ورت داد كه 
بازار روند عادي داشته باشد. در غير اين صورت از 
طريق واردات اقلام اساسي مي‌توان عرضه را در 
وضعيت متعادل ق��رار داد. دولت چهاردهم طي 
ايام اخير توانسته روند تامين كالاهاي مورد نياز 
كشور را متعادل س��ازد. در برخي مقاطع خاص 
كه آس��يب‌هايي در زمان جنگ شكل مي‌گيرد 
و در زمان‌هاي محدود فشارهايي روي تقاضاي 
برخي كالاها وارد مي‌شود نوسان‌هاي مقطعي و 
بلندمدت هم از راه مي‌رسند. جداي از اين مقاطع 
محدود در ساير مقاطع مشكلي براي تامين اقلام 
اساسي و مصرفي در ايران مشاهده نشده است. 
البته در برخي برهه‌هاي خاص برخي فشارهاي 
مقطعي هيجاني بر برخي كالاها وارد شد و تقاضاي 
بيشتري براي برخي اقلام وارد آمد مثلا در آغاز 
تنش‌هاي اخير، برخي صفوف مقابل جايگاه‌هاي 
سوخت تشكيل شدند يا برخي شهروندان نان و 
برنج و روغن بيشتري خريداري كردند. اما طي 
يك الي دو روز مردم متوجه شدند، كمبودي وجود 
نخواهد داش��ت و اقلام مورد نياز مردم به راحتي 
تامين مي‌ش��ود. در اين زمينه به نظر مي‌رسد، 
عملكرد دولت از يك طرف كه توانست اقلام مورد 
نظر مردم را تامين  كند و از سوي ديگر عملكرد 
مردم كه از رفتارهاي هيجاني پرهيز كردند باعث 
ش��د در بخش تقاضا مش��كلي ايجاد نشود. اين 
روند قابل تقدير اس��ت. اما برخي اتفاقات خاص 
مانند انتظارات تورمي در اقتصاد وجود دارند كه 
در شمايل عوامل نوسان‌ساز عمل مي‌كنند. اين 
انتظارات تحت تاثير عوامل مختلفي هستند كه 
يكي از آنها اخبار منتشر شده در رسانه‌هاست. از 
سوي ديگر پخش شايعات و اخبار بدون پشتوانه 
هم در شكل‌گيري انتظارات اثر گذارند. اگر نگاهي 
به 5سال تا 15سال اخير شود اين نتيجه حاصل 
مي‌ش��ود كه تصميم‌س��ازان و سياست‌گذاران 
ايراني در زمينه جلوگيري از انتظارات تورمي و 
اخبار جهت‌دار سياسي و اقتصادي توجه لازم را 
نداشته‌اند. ذهنيت مردم ايران به اندازه‌اي داراي 
اهميت و سرنوشت‌ساز اس��ت كه نبايد آن را در 
اختيار هر رسانه بيروني و ماهواره‌اي قرار داد. در 
برابر هر تك و حمله خبري و رسانه‌اي، بايد پاتك 
مناسب رسانه‌اي و خبري نيز تدارك ديده شود. 
در اين زمينه در ايران ضعف‌هاي بسياري وجود 
دارد. بخش قابل توجهي از نوسانات قيمتي در 
اقتصاد ايران ناشي از اين اخبار جهت‌دار سياسي 
است. لازم است در اين زمينه اقدامات مناسبي 
صورت گرفته و سيستم تقويت شود. تویيت‌هايي 
كه ترامپ منتش��ر مي‌كند. اظهارنظرهايي كه 
مقامات امريكايي گاه و بيگاه مطرح مي‌كنند، 
بازتاب رسانه‌اي رخدادها در رسانه‌هاي بيروني 
و ماه��واره‌اي و... همگي عواملي هس��تند كه 
بازاره��اي ايران را به س��مت نوس��ان هدايت 
مي‌كنند. مقامات اجراي��ي، تقنيني و قضايي 
بلافاصله بايد در واكنش به اين شايعات اخبار 
كذب و دروغ اقدام كرده و پاسخ مناسب صورت 
دهند. مثلا شايعه مي‌ش��ود كه فلان محصول 
در ايران ناياب ش��ده، يا فلان محدوديت بر سر 
فعاليت‌هاي وارداتي كشور اعمال شده يا در اثر 
محاصره دريايي ايران ديگر نمي‌توان صادرات 
نفت داشته باش��د و اقلام مورد نياز خود را وارد 
كند. طبيعي اس��ت كه اين ش��ايعات ريشه در 
واقعيت نداشته و مسوولان اقتصادي و اجرايي 
دولت بلافاصله بايد آن را تكذيب كنند. معتقدم 
در گام اول اگر ايران بتوان��د در برابر انتظارات 
بايستد و تاب‌آوري اقتصاد را بالا ببرد مي‌تواند 
با بخش قابل توجهي از مش��كلات اقتصادي و 
)ادامه دارد(  نوسان در قيمت‌ها مقابله كند.�
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 بازار سرمايه
در آستانه بحران چندلايه

حمايت‌هاي جنگي

تنگه هرمز؛ از تهديد بحران تا فرصت ژئو‌اقتصادي ايران

واكنش بازار سرمايه به دوران پساجنگ

در ادامه يادداشت روز گذشته 
بايد گفت كه ورود سرمايه‌هاي 
س��نگين به صندوق‌هاي طلا 
و نقره ني��ز اين رون��د را تاييد 
مي‌كند. به ‌عبارت ديگر، رفتار 
س��رمايه‌گذاران در بازاره��اي 
موازي نشان مي‌دهد كه اعتماد 
چنداني ب��ه پايداري آتش‌بس 
وجود ندارد و س��ناريوي غالب در ذهن فعالان اقتصادي، 

تداوم تنش و حتي گسترش آن است.
در اين ميان، مهم‌ترين ريسك كلان كه مي‌تواند جهت بازار 
سرمايه را در ميان‌مدت تعيين كند، وضعيت درآمدهاي 
ارزي كشور است. محاصره دريايي و محدود شدن امكان 
فروش نفت، در كنار اعلام خزانه‌داري امريكا مبني بر عدم 
تمديد مجوز فروش نفت روي آب، به معناي كاهش جدي 
جريان ورود ارز به كشور است. اين موضوع مي‌تواند منجر 
به ايجاد كسري قابل توجه در تراز ارزي شود؛ كسري‌اي كه 
پيامدهاي آن به‌صورت مستقيم در نرخ ارز، هزينه واردات 
مواد اوليه، سطح توليد و در نهايت سودآوري شركت‌هاي 
بورس��ي نمايان خواهد ش��د. بنابراين حتي اگ��ر بازار در 
كوتاه‌مدت با حمايت‌هاي مقطعي كنترل شود، در صورت 
تداوم اين شرايط، فشار بنيادي بر شركت‌ها اجتناب‌ناپذير 
خواهد بود. با در نظر گرفت��ن مجموعه اين عوامل، نحوه 
بازگشايي بازار اهميت تعيين‌كننده‌اي پيدا مي‌كند. اگر 
بازگشايي به ‌صورت ناگهاني و بدون ابزارهاي كنترلي انجام 
شود، احتمال ريزش شديد شاخص و شكل‌گيري صف‌هاي 
فروش سنگين بسيار بالاست، زيرا بازار بايد در مدت كوتاهي 
مجموعه‌اي از ريسك‌هاي انباشته ‌ش��ده را در قيمت‌ها 
منعكس كند. در مقابل، بازگشايي كنترل ‌شده همراه با 
تزريق نقدينگي هدفمند، محدوديت در دامنه نوس��ان و 
حضور فعال بازارگردان‌ها مي‌تواند ش��دت اين تعديل را 
كاهش دهد، هر چند نمي‌تواند آن را به‌طور كامل خنثي 
كند. گزينه سوم كه از منظر ثبات بلندمدت منطقي‌تر به 
نظر مي‌رسد، به تعويق انداختن بازگشايي تا زمان روشن‌تر 
شدن وضعيت متغيرهاي كليدي مانند مسير صادرات نفت، 
ثبات نس��بي در بازار ارز و برآورد دقيق‌تر از ميزان آسيب 
صنايع است؛ هرچند اين گزينه نيز هزينه‌هايي مانند قفل 
شدن نقدينگي و افزايش فشار رواني بر سرمايه‌گذاران را به 
همراه دارد. در نهايت مي‌توان گفت بازار سرمايه در شرايط 
فعلي بيش از آنكه نيازمند بازگشايي سريع باشد، نيازمند 
مديري��ت دقيق يك بحران چندلايه اس��ت. بدون ايجاد 
حداقلي از ثبات در بازار ارز، بدون ارايه يك بسته حمايتي 
واقعي و قابل اجرا و بدون دستيابي به تصويري نسبتا قابل 
اتكا از وضعيت عملياتي شركت‌هاي بزرگ، بازگشايي بازار 
مي‌تواند به‌ جاي ايفاي نقش تامين مالي، به محلي براي 
انتقال و تشديد بحران تبديل شود. بنابراين تصميم‌گيري 
در اين مقطع بايد با در نظر گرفتن تمامي ابعاد اقتصادي، 
مالي و حتي رواني بازار انجام ش��ود، نه صرفا بر اساس يك 

زمانبندي از پيش تعيين‌ شده.

سياس��ت‌هاي دوران جنگ 
مشخص اس��ت كه در همه 
كشورها اعمال مي‌شود؛ اول 
نقش فعال دولت، كنترل‌هاي 
شديد و تخصيص منابع به نفع 
گروه‌هاي كم درآمد. بهترين 
و بهينه‌ترين شيوه تخصيص 
منابع در شرايط جنگي براي 
حمايت از اقشار ضعيف اهميت زيادي دارد. يك‌سري 
سياس��ت‌ها روتين در شرايط مش��ابه ايران است كه 
حتي كشورهاي سرمايه‌داري هم آن را پياده مي‌كنند. 

اينكه دولت بايد فعال تام و تمام باشد كه اين نگاه در 
مقابل ديدگاه‌هاي طرفدار اقتصاد آزاد قرار مي‌گيرد. 
بايد زودتر از اينها از فاصله جنگ ۱۲ روزه تا الان، تفكر 
شرايط بحراني و جنگي حاكم و دولت به سياستگذار 
اصلي تبديل مي‌شد. از جمله روش‌هايي مثل كوپن 
كه اسمش را كالابرگ گذاشتند يا جيره‌بندي و تثبيت 
قيمت. از طرف ديگر جلوگيري از فرار س��رمايه حايز 
اهميت است كه در شرايط جنگي اين اتفاق براي همه 

كشورها مي‌افتد.
دولت در دي ماه زير بار ديدگاه‌هاي طرفداران اقتصاد 
آزاد رفت و ارز ۲۸۵۰۰ توماني را حذف كرد و تلاطمي 

ايجاد شد كه حالا به اين جنگ خورده است. البته به 
تازگي براي دو، سه قلم به ارز ترجيحي برگشتند، اما 
بايد براي كالاهاي اساس��ي بيشتري همان سياست 
اعمال و نظارت هم اعمال شود. با بهانه‌ اينكه عده‌اي 
سوءاس��تفاده مي‌كنند ارز ترجيحي را حذف كردند، 
در صورتي كه بايد به سمت كنترل و نظارت بيشتر و 
برخورد با كساني كه سوءاستفاده مي‌كردند، مي‌رفت. 
اينها سياست‌هاي رايجي است كه براي افراد كم درآمد 
به كار گرفته مي‌شود كه تا بتوانند به اقلام مورد نيازشان 

دسترسي داشته باشند. 
در ش��رايط محدوديت منابع ارزي بايد سياست‌هاي 

حمايتي مث��ل ارز ترجيحي را اعمال ك��رد، به دليل 
اينكه منابع ارزي محدود است بايد نظارت بيشتري 
ش��ود. قبلا مي‌گفتند اگر آزاد بگذاريم سوء‌استفاده 
مي‌ش��ود. اكنون پتروش��يمي و فولاد نيستند كه ارز 
بياورند؛ بنابراين راهش اين است كه دولت كنترل و ارز 
ترجيحي را اعمال كند و براي همين منابعي كه دارد را 
بايد كنترل كند و تخصيص دهد. قبل از اين محاصره 
كه ادعا مي‌شد ايران ۱۴۰ ميليون بشكه نفت كه روي 
درياها بوده را فروخته است و حالا با اين افزايش قيمت 
به نظر مي‌رسد كه دست دولت بازتر باشد، اما اين نبايد 
باعث شود كه سياست‌هاي غلط قبلي را ادامه دهند. 

در ش��رايطي كه تنش‌‌هاي 
منطقه‌‌اي و جهاني بار ديگر 
نگاه‌ها را به آبراه‌هاي راهبردي 
خاورميانه معط��وف كرده، 
تنگه هرمز همچنان در مركز 
محاسبات سياسي، اقتصادي 
و امنيتي جهان قرار دارد. اين 
گذرگاه باريك و حساس، فقط 
يك مسير عبور دريايي نيست، بلكه يكي از مهم‌ترين 
شريان‌هاي انرژي و تجارت جهاني است كه هرگونه 
اختلال در آن، مي‌توان��د پيامدهايي فراتر از مرزهاي 
منطقه‌‌اي بر جاي بگذارد. اين تنگه برگ برنده ايران در 
مذاكرات پي��ش رو و تحولات آتي جهاني خواهد بود. 
ايران بايد بتواند فراتر از درآمدهاي محدود و مقطعي از 
اين برگ برنده براي تثبيت نقش راهبردي منطقه‌اي 

و جهاني خود استفاده كند.

 در چنين شرايطي، ايران به دليل موقعيت جغرافيايي 
ممتاز خود، بي��ش از هر زمان ديگ��ري در برابر يك 
پرس��ش مهم قرار دارد: آيا بايد صرف��اً ناظر تحولات 
باشد يا از اين موقعيت، به عنوان يك فرصت راهبردي 
استفاده كند؟ بايد بر اين نكته تاكيد كرد كه تنگه هرمز 
براي ايران تنها يك نقطه جغرافيايي نيست، بلكه يك 
سرمايه ژئوپليتيكي و ژئواكونوميك محسوب مي‌شود. 
بخش بزرگي از ان��رژي جهان و حجم قابل توجهي از 
كالاهاي تجاري از اين مسير عبور مي‌كنند و همين 
وابس��تگي، به ايران امكاني مي‌دهد ت��ا در معادلات 
منطقه‌اي و فرامنطقه‌اي، نق��ش و اثرگذاري خود را 
تعريف كند. به بيان ديگر، هرچه اهميت اين مسير براي 
اقتصاد جهاني بيشتر باشد، ظرفيت چانه‌زني ايران نيز 
افزايش مي‌يابد. در اين ميان، يكي از نكات مهمي كه 
در متن فايل برجسته مي‌شود، نگاه فراتر از نفت و انرژي 
است. تنگه هرمز فقط مسير عبور نفتكش‌ها نيست؛ 

بلكه مس��ير عبور انواع كالا، مواد اوليه، محموله‌هاي 
تجاري و بخشي از زنجيره تأمين جهاني نيز محسوب 
مي‌ش��ود. بنابراين هرگونه تنش، تهديد يا ناامني در 
اين آبراه، نه ‌فقط بازار ان��رژي، بلكه كل نظام تجارت 
بين‌المللي را تحت فش��ار قرار مي‌دهد. از اين منظر، 
تنگه هرمز براي ايران مي‌تواند به يك اهرم ژئوپليتيكي 
تبديل ش��ود؛ اهرمي كه اگر با درايت، محاسبه و نگاه 
حقوقي همراه باشد، قادر است منافع ملموس اقتصادي 
و سياسي ايجاد كند. بحران لزوما فقط تهديد نيست؛ 
گاهي بحران مي‌تواند فرصت هم بسازد. جنگ، تنش يا 
درگيري‌هاي منطقه‌اي ممكن است هزينه‌هايي براي 
كشورها به همراه داشته باشد، اما در عين حال مي‌تواند 
ضرورت بازتعريف نقش‌ها، اولويت‌ها و ظرفيت‌‌هاي 
ملي را هم پيش بكش��د. از اين زاويه، ايران نبايد خود 
را صرفاً در موقعيت دفاعي ببيند، بلكه بايد از تحولات 
پيراموني ب��راي تقويت نقش ترانزيت��ي، اقتصادي و 

ديپلماتيك خود بهره بگيرد. به‌عب��ارت ديگر، آنچه 
در ظاهر يك تهديد امنيتي اس��ت، مي‌تواند در عمل 
به فرصتي ب��راي بازتوزيع مناف��ع منطقه‌اي تبديل 
شود.يكي ديگر از محورهاي قابل توجه در اين زمينه، 
اهميت »نگاه دريايي« در راهبرد ملي ايران است تمركز 
بر خشكي، سياس��ت داخلي و حتي مرزهاي زميني، 
اگر با يك راهبرد دريامحور تكميل نش��ود، بخش��ي 
از ظرفيت‌‌هاي واقعي كش��ور مغفول مي‌‌ماند. ايران با 
دسترسي به خليج فارس، درياي عمان و موقعيت ممتاز 
در مجاورت تنگه هرمز، مي‌تواند از دريا به عنوان بخشي 
از زيرساخت توس��عه ملي استفاده كند، از كشتيراني و 
ترانزي��ت گرفته تا خدمات بندري، بيمه، لجس��تيك و 
همكاري‌هاي منطقه‌اي. اين نگاه، اقتصاد دريا را از يك 
حوزه حاشيه‌اي به يك محور راهبردي ارتقا مي‌دهد. در 
كنار اين بُعد اقتصادي، بحث حقوقي نيز حضور پررنگي 
ادامه در صفحه 7 در دورنماي اقتصاد ايران دارد.�

تحلي��ل وضعي��ت اقتص��اد 
كشور به س��بب جنگ اخير، 
پيش‌بيني‌ناپذي��ر ب��ودن و 
نوسانات بيش از اندازه متغيرها 
و شرايط سياسي خاص حاكم 
بر نظام اقتصادي كشور بسيار 
مش��كل و پيچيده‌تر از قبل 
شده اس��ت . در بس��ياري از 
موارد ن��ه خود اي��ن روندها و رويكردها و مس��ائل كه 
برداشت ما از اين اتفاقات نقش مهمي در رقم خوردن 
رخدادهاي اقتصادي دارد و در نهايت نتيجه را متفاوت 
از پيش‌بيني‌ها مي‌كند. اساسا از آنجا كه اقتصاد ايران 
بازيگران خصوصي بزرگي ندارد چندان قابل پيش‌بيني 
هم نيست. بخش عمده‌اي از اقتصاد، در اختيار دولت و 

شبه‌دولتي‌هاست و مردم هم نقدينگي بزرگي در اختيار 
دارند كه فقط بر اس��اس آنچه خود احساس مي‌كنند، 
س��رمايه‌گذاري كرده و در بازارها مشاركت مي‌كنند.

اقتصاد ايران به اين دلايل، همچنين وقوع جنگ 40 روزه 
در يك شرايط بلاتكليف قراردارد. يك وضعيت برزخي 
با بس��ياري از عواملي كه تكليف آنها مشخص نيست: 
بيشترين عواملي كه در ظاهر بلاتكليف هستند و مانع 
از شكل‌گيري سرمايه‌گذاري مي‌شوند عبارتند از: اول( 
تداوم جنگ و احتمال وقوع تنش‌هاي نظامي بيشتر، 
دوم( مذاكرات، سوم( سرنوشت دلار و نهايتا آسيب‌هاي 
ناشي از جنگ و قطع شدن اينترنت به كسب و كارها. 
اما به نظر من عواملي كه مسير اقتصاد و خصوصا بازار 
سرمايه را تعيين خواهند كرد در حال حاضر مشخص 
هستند و اتفاقا بازارها را دوباره تنظيم خواهند كرد. اين 

عوامل در سطح كلان عبارتند از: اول( تورم، دوم( ركود 
و نهايتا بيكاري. در سطح بازارها نيز افت قيمت‌ها در بازار 
سرمايه به دليل آسيب‌هاي ناشي از جنگ، رشد بي‌رويه‌ 
قيمت در برخي بازارها، كاهش ق��درت خريد مردم و 
آمادگي مسكن براي ورود به فاز ركود، همچنين رشد 
بي‌رويه قيمت ارز و طلا و عدم جذابيت سرمايه‌گذاري، 
بيكاري گسترده، تعطيلي جزيي و كلي بخش عمده‌اي 
از كس��ب و كارها و صنايع خدماتي به علت مشكلات 
ارتباطي و قطع شدن اينترنت بين‌الملل اثرگذارند.حال 
بايد ديد در اين شرايط كدام يك از عوامل تعيين‌كننده 

است؟ كدام بازار مورد توجه قرارخواهد گرفت؟
يكي از مهم‌تري��ن عوامل تاثيرگ��ذار در بورس كه در 
هياهوي اخير، اثرش بر بازار توسط معامله‌گران ديده 
نشد، دلار اس��ت. معمولا بورس با كمي تاخير نسبت 

به بازار طلا، نسبت به افزايش قيمت ارز واكنش نشان 
مي‌دهد اما به اين ش��كل فعلي سابقه نداشته كه دلار 
بالا برود و بورس با اين ش��دت ري��زش كند.دلار بعد از 
ثباتي ك��ه در محدوده 150 هزار تومان نش��ان داد در 
حال رشد است و احتمالا با افزايش انتشار اخبار منفي 
در خصوص جنگ و توافق و...باز هم نوس��اني مي‌شود. 
شخصا معتقدم در صورت افزايش تعاملات ديپلماتيك 
رفته رفته نوسانات دلار كمتر خواهد شد البته كه امكان 
كاهش بيشتر دلار در بلندمدت وجود دارد )اگر دوباره 
مفروضات اقتصادي و سياسي تغييرات شديدي نكنند(. 
افزايش سود شركت‌ها باعث كاهش p.e بورس در ايام 
پيش رو و باز ش��دن بازارها خواهد شد و زمينه را براي 
جذب نقدينگي براي شروع يك صعود ديگر در بورس 
ادامه در صفحه 7 فراهم خواهد كرد. �
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