
هدف‌گذاري ۱۰ درصدي
تا پايان برنامه هفتم

چرا صادركنندگان هنوز از موانع ارزي مي‌گويند؟

تعادل |مجموعه اظهارات اخير مسوولان بانك مركزي 
و فعالان بخش خصوصي نشان مي‌دهد سياستگذار پولي 
در ماه‌هاي اخير تلاش كرده اس��ت با تغيير سازوكارهاي 
بازگش��ت ارز صادراتي، افزايش عرضه در بازار رس��مي و 
تسهيل دسترس��ي واردكنندگان به ارز، بخشي از فشار 
موجود بر تج��ارت خارجي را كاهش دهد. ب��ا اين حال، 

فعالان اقتصادي معتقدند مساله ارز صرفا به ميزان عرضه 
محدود نمي‌شود و تعدد مقررات، تعهدات ارزي، مشكلات 
نقل‌وانتقال پول و اختلالات لجستيكي همچنان بخش 
مهم��ي از موانع تجارت را تش��كيل مي‌دهد. عبدالناصر 
همتي، رييس بانك مركزي به تازگي درباره بازگشت ارز 
حاصل از فعاليت »تراستي‌ها«، از ورود بيش از ۱۰ ميليارد 

دلار ارز و تخصيص آن براي واردات خبر داده است. به گفته 
او، بخشي از ارز تأمين‌شده براي واردات از همين محل بوده و 
پيگيري براي بازگشت باقي‌مانده ارزها نيز ادامه دارد. همتي 
همچنين با اشاره به نقش قوه قضاييه و پيگيري‌هاي بانك 
مركزي، تأكيد كرده است كه بخشي از اين منابع به چرخه 
صفحه 7 را بخوانيد اقتصادي بازگشته و ساير... �

ارز صادراتي
در مسير بازگشت

»تعادل«آخرین تحولات بازار سرمایه  را بررسي مي‌كند

بورس
ميان ترس و تقاضا

مركز پژوهش‌هاي مجلس خواستار شفاف‌سازي 
جريان منابع در تامين اجتماعي شد

800  هزار كارگر ساختماني بدون بيمه
سهميه‌ها كجا مي‌روند؟

گلي ماندگار|  روزي نيست كه خبر آسيب ديدن يك 
كارگر ساختماني در خبرگزاري‌ها منتشر نشود، بر اساس 
آمارهاي رسمي و غير رسمي شاغلان اين حرفه بيش 
از بقيه قرباني آسيب‌هاي شغلي مي‌شوند در حالي كه 
مساله بيمه اين افراد همچنان اسير اما و اگرهايي است 
كه به قيمت جانشان تمام مي‌شود.  پرونده بيمه كارگران 

ساختماني امروز در نقطه‌اي قرار دارد كه چند مساله 
همزمان بايد حل شود: شفافيت منابع، افزايش ظرفيت 
پوشش، تعيين تكليف افراد در انتظار، جلوگيري از ورود 
افراد غيرواقعي، كاهش خطاي بازرس��ي و انتشار آمار 
رسمي و به‌روز. بيمه براي كارگر ساختماني فقط يك 
صفحه 8 را بخوانيد مزيت شغلي نيست... �

بيمه كارگران ساختماني  
قانوني كه روي كاغذ ماند

آيا نيويورك مي‌تواندمسير ايران و امريكا را باز كند؟

در روزهاي اخير، همزمان با برگزاري هشتاد و يكمين 
نشست مجمع عمومي سازمان ملل متحد در نيويورك، 
بار ديگر موضوع روابط ايران و امريكا و امكان بازگشت 
دو طرف به مسير مذاكره در مركز تحولات ديپلماتيك 
قرار گرفته است. اگرچه هنوز نمي‌توان از آغاز يك روند 
پايدار و رسمي مذاكرات س��خن گفت، مجموعه‌اي 
از تماس‌هاي غيرمستقيم، اظهارنظرهاي مقام‌هاي 
دو طرف و تح��ركات ميانجي‌ها نش��ان مي‌دهد كه 
كانال‌هاي ارتباطي كاملابسته نمانده‌اند. مجمع عمومي 
س��ازمان ملل نيز به دليل حضور همزمان مقام‌هاي 
عاليرتبه كشورهاي مختلف، همواره يكي از مهم‌ترين 
فرصت‌ها براي ديدارهاي دوجانبه و چندجانبه و انتقال 
پيام‌هاي ديپلماتيك بوده است. پس از هفته‌ها توقف 

در تماس‌هاي مس��تقيم و غيرمستقيم ميان تهران و 
واشنگتن، روز سه‌شنبه خبرهايي درباره شكل‌گيري دور 
تازه‌اي از گفت‌وگوها در حاشيه مجمع عمومي منتشر 
شد. دونالد ترامپ نيز برگزاري گفت‌وگو ميان مقام‌هاي 
ايران و امريكا در نيويورك را تاييد كرد و گزارش‌هاي 
منتشرش��ده حاكي از آن است كه اس��تيو ويتكاف، 
نماينده ويژه امريكا، با عباس عراقچي، وزير امور خارجه 
ايران، در تماس‌هاي غيرمستقيم با ميانجيگري قطر 
وارد گفت‌وگو شده‌اند.  اهميت اين تحول بيش از آنكه 
به معناي رسيدن دو طرف به توافق باشد، در باز شدن 
دوباره يك كانال ارتباطي است. مقام‌هاي ايراني پيش 
از اين تاكيد كرده بودند كه ايران در صورت وجود اراده 
صفحه 2 را بخوانيد واقعي براي... �

 بازگشت گمانه‌زني‌ها 
درباره مذاكره

مخاطبان عزيز مي‌توانند نظرها، انتقادات و پيشنهادهاي خود درمورد مطالب مختلف روزنامه را با ذكر جزئيات به اين سامانه پيامك نمايند. 
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گزارش »تعادل«
از بازگشت شبح بحران انرژي به بروكسل

مركز آمار ايران انتشار سالانه سهم اقتصاد ديجيتال را
آغاز مي‌كند

صفحه   6    صفحه   3    

وقتي شعله‌هاي خاورميانه
زمستان اروپا را منجمد مي‌كند

 ارزي كه همواره
رو به صعود دارد

معادله نوسانات ارزي 
در اقتص��اد اي��ران، 
ديگ��ر نه ي��ك چالش 
گذرا كه به يك بحران 
ساختاري و پايدار بدل 
شده اس��ت. وقتي نرخ 
ارز از دوران ۴ ه��زار 
توماني )س��ال1395( 
تا ركوردهاي نجومي كنوني، تنها مسير صعود 
را طي ك��رده، اطلاق واژه »نوس��ان« يا »فراز و 
فرود« به آن، خطايي جدي در تحليل اس��ت، 
چراكه ما ام��روز با پديده‌اي به نام »فراز و فراز« 
مواجه هستيم. بايد با نگاهي منتقدانه به چرايي 
تداوم اين روند، پرسشي بنيادين را مطرح كرد 
و آن اينكه آي��ا اراده‌اي براي بهب��ود اين بيمار 
وجود دارد؟ در گذشته نه تنها نشانه‌اي از تمايل 
دولت‌هاي قبل و بانك مركزي براي در مان اين 
نارسايي‌ها مشاهده نمي‌ش��د، بلكه ذي‌‌نفعان 
اصلي وضع موجود)از صادركنندگان و دارندگان 
دارايي‌‌هاي متورم گرفته تا بخش‌هايي از بدنه 
حاكميت(منافعش��ان در تداوم اين رشد است. 
معتقدم تا زماني كه تنش‌‌هاي عميق منطقه‌‌اي 
به‌وي��ژه در تنگه هرمز و رواب��ط خارجي حل ‌و 
فصل نشود، نسخه‌پيچي‌‌هاي داخلي تنها در حد 
مسكن‌هاي رانتي باقي مي‌مانند و قرباني اصلي 
اين فرآيند، همچنان مردم و دهك‌هاي پايين 
درآمدي خواهند بود.در اين ميان، اقتصاد ايران 
اين روزها در چنبره معادله‌اي گرفتار شده كه راه 
خروج از آن براي بسياري از ناظران مبهم است. 
در يك ‌سو فشارهاي فزاينده تحريم و محاصره 
اقتص��ادي ق��رار دارد كه تاثي��رات مخربش بر 
بخش‌هاي تجاري و معيشتي كاملا عيان است 
و در س��وي ديگر، بازار ارز قرار دارد كه به آيينه 
تمام‌ نماي اين شكس��ت‌هاي سياستي تبديل 
ش��ده اس��ت. البته اين روايت، حكايت تازه‌اي 
نيس��ت، ما از روزگار ۴ هزار توماني تا امروز كه 
نرخ ارز ركوردهاي بالاي ۲۳۰ هزار تومان را نيز 
به خود ديده، تنها شاهد تكرار اين چرخه معيوب 
بوده‌ايم. همان‌طور كه اشاره كردم ديگر نبايد از 
»نوسان ارزي« س��خن گفت. در بازار ارز ايران، 
نرخ براي مدتي كوتاه ثابت مي‌‌ماند و بلافاصله 
مسير افزايش��ي را در پيش مي‌گيرد. بنابراين، 
واژگان دقيق‌تر براي توصيف اين وضعيت، »فراز 
و فراز« است، نه »فراز و فرود«. اما پرسش اصلي 
اينجاست: منشا اين ازدياد مستمر چيست و چرا 

نسخه درمان آن پيچيده نمي‌شود؟
به نظر مي‌رسد پاسخ اين پرسش در يك جمله 
تلخ نهفته است: »مريض تمايلي به بهبود ندارد 
و صاحب مريض نيز نمي‌خواهد اين بيمار شفا 
ياب��د.« علايم بس��ياري وجود دارد كه نش��ان 
مي‌ده��د بازيگران اصلي اي��ن معادله از جمله 
فعالان اقتصادي، صادركنن��دگان، بازرگانان 
و حت��ي سياس��تگذاران اراده‌اي براي كاهش 
ن��رخ ارز ندارند. وقتي كش��وري تحت تحريم 
است، درآمدهايش محدود شده و دارايي‌هاي 
ارزي‌اش در دست واسطه‌ها و تراستي‌ها پراكنده 
اس��ت، هزينه‌هاي مبادله به ‌شدت بالا مي‌رود. 
در چنين شرايطي، وقتي تقاضاي بي‌حدوحصر 
از س��وي واردكنن��دگان)از موبايل و ماش��ين 
لوكس گرفته تا دارو(به س��مت بانك مركزي 
سرازير مي‌ش��ود و همزمان صادركنندگان نيز 
با مشاهده افزايش نرخ ارز، تمايلي به بازگشت 
ارز ب��ه قيمت‌ه��اي پايين‌تر ندارن��د، طبيعي 
اس��ت كه نرخ ارز به س��مت بالا مي��ل كند. در 
اين ميان، نهادهايي كه به ارز دسترس��ي دارند 
و دارايي‌‌هايش��ان نظير مسكن و املاك با رشد 
ن��رخ ارز جهش مي‌‌يابد، عم�ال حاميان تداوم 
اين شرايط هستند. جالب اينجاست كه بانك 
مركزي گاهي با سيگنال‌هايي مبني بر »كمبود 
ارزي« يا »ف��روش نرفتن نفت«، خود به موتور 
انتظ��ارات تورم��ي و افزايش قيم��ت ارز بدل 
مي‌ش��ود. در اين معادله، تنها كسي كه زيانده 
مطلق است، مصرف‌كننده نهايي و دهك‌هاي 
پايين درآمدي هس��تند كه سفره‌‌شان هر روز 
كوچك‌تر و كالاه��اي ضروري‌‌ش��ان گران‌تر 
مي‌ش��ود. اما وقتي ذي‌نفعانِ وضع موجود)از 
صادركننده تا دستگاه‌هاي اجرايي(منافعشان 
در گراني ارز گره خورده است، توقع براي اصلاح 
سياس��ت ارزي، خوش‌خيالي اس��ت. واقعيت 
اين اس��ت كه تنش‌‌هاي عميق در خليج‌فارس 
و روابط با همس��ايگان، قلب تپنده اين بحران 
است. تا زماني كه سايه تنش بر سر تنگه هرمز 
سنگيني مي‌كند، صحبت از يك سياست ارزي 
مناسب تنها در حد حرف باقي مي‌‌ماند. تمامي 
نس��خه‌هاي ديگر)از مداخلات ارزي گرفته تا 
بخشنامه‌هاي پي‌ در پي(تنها حكم »مسكن« را 
دارند كه عملا به توزيع رانت ميان عده‌‌اي خاص 
مي‌‌انجام��د. بدون حل ‌و فص��ل اين تنش‌هاي 
زيربنايي، اقتصاد ايران همچنان در تله صعود 
بي‌‌پايان ارز گرفتار خواهد ماند و هيچ نس��خه 
داخلي نمي‌تواند جايگزين ديپلماسي فعال و 

كاهش اصطكاك با جهان شود.

آلبرت بغزيان

يادداشت-1

يادداشت-3يادداشت-2

چرا »ثروت« با چاپ پول ساخته نمي‌شود؟ تحليل سناريوهاي سه‌گانه بازار سرمايه
آماره��اي ت��ازه از عملكرد 
اقتصاد ايران در بهار س��ال 
جاري، زنگ خطري جدي 
ب��راي سياس��تگذاران و 
تصميم‌سازان جامعه است. 
اقتصاد ايران در بهار امسال 
با انقب��اض ۱۰.۱ درصدي 
مواجه ش��ده، رقمي كه در 
زبان س��اده به معناي كوچك ش��دن ۱۰ درصدي 
»كيك اقتصاد« نس��بت به بهار سال گذشته است. 
شايد در نگاه نخست، اين رقم صرفا يك متغير سرد 
آماري به نظر برس��د كه در مي��ان هياهوي اخبار 

روزانه گم مي‌شود.
اما معناي اقتصادي آن كاملا ملموس، نگران‌كننده 

و شفاف است:
ارزش واقعي تمامي كالاه��ا و خدماتي كه اقتصاد 
ايران در بهار امس��ال خلق كرده، در مقايسه با بهار 
س��ال گذش��ته حدود يك‌‌دهم كاهش يافته است. 
اين يعني س��فره ملي ايران، ۱۰ درصد از آنچه بود، 
كوچك‌تر شده اس��ت. در تحليل اقتصاد سياسي، 
خطاي ادراكي رايجي وجود دارد كه فقر و رفاه را با 

نوسانات اسمي مي‌‌سنجد.
جامعه ممكن اس��ت ببيند كه قيمت مسكن رشد 
كرده، حقوق‌ه��ا در ظاهر افزايش يافته و صفرهاي 
حساب بانكي‌ حساب‌هاي عمومي بيشتر شده، اما 
واقعيت بنيادي��ن علم اقتصاد اين اس��ت كه فقر و 
رفاه هرگز با تعداد صفرهاي حساب بانكي يا قيمت 

تابلوي ارز و طلا اندازه‌‌گيري نمي‌شود.
معيار راستين رفاه اين است كه يك اقتصاد در طول 
يك بازه زمان��ي، چه مق��دار كالا و خدمات واقعي 
توليد مي‌كند و سهم هر شهروند ايراني از اين كيك 

اقتصاد چقدر است.
وقتي توليد واقعي كاهش مي‌‌يابد، حتي اگر قيمت‌ها 
اس��می بالا بروند، قدرت خري��د جمعي به‌طور كل 
كاهش يافته و جامعه فقيرتر ش��ده اس��ت. بحران 
واقعي ام��ا در »تكرار اي��ن روند« نهفته اس��ت. ما 
سال‌هاست كه از منظر »درآمد سرانه« در حال جا 

ماندن از وضعيت گذشته خودمان هستيم.
مساله فقط اين نيست كه »امسال وضعيت دشوارتر 
از قبل شده است«، فاجعه اصلي آنجاست كه مردم 
از سطح زندگي‌ كه استحقاقش را داشتند، هر سال 
بيش��تر فاصله مي‌گيرند. اقتصاد ايران در يك »تله 

انقباضي« گرفتار شده است.
براي درك عمق اين ش��كاف، بيايي��د يك فرضيه 
اي��ده‌‌آل را تصور كنيم، فرض كني��م معجزه‌اي رخ 
دهد، ثبات كامل بر اقتصاد حاكم ش��ود و از همين 
فردا، رش��د اقتصادي واقعي كشور )نه اسمي، بلكه 

رشدِ توليد واقعي( سالانه به ۸ درصد برسد. يعني ۸ 
درصد افزايش در سرمايه‌گذاري واقعي، در بهره‌وري 

و در توليد كالاهاي باكيفيت.
حتي در اين سناريوي طلايي و دشوار، دست‌كم ۱۰ 
سال زمان لازم است تا اقتصاد ايران بتواند به سطح 
درآمد سرانه‌اي بازگردد كه دو دهه پيش در اواسط 

دهه هشتاد تجربه مي‌كرد.
اي��ن معادله به صراحت ثابت مي‌كند كه ما در حال 
بازگشت به گذشته‌اي هستيم كه بايد سال‌ها پيش 
از آن عبور مي‌كرديم. اينجاست كه مفهوم سوزاندن 
آينده مطرح مي‌شود. وقتي يك نظام اقتصادي براي 
چندين سال پياپي رش��د نمي‌كند، تنها »امروز« 
را از دس��ت نمي‌دهد، بلك��ه بي‌رحمانه »آينده« را 

مي‌‌سوزاند.
كارخان��ه‌‌اي ك��ه در آن ب��ه دلي��ل نااطمينان��ي 
سرمايه‌گذاري نشد و پا نگرفت، جريان سرمايه‌اي 
كه به دليل ريسك‌‌هاي كلان فرار كرد، كسب ‌وكاري 
كه به علت نبود تقاضاي موث��ر راه نيفتاد، مهارتي 
كه در خاكستر فقر مجالي براي شكوفايي نيافت و 
زيرساختي كه به دليل نبود منابع بازسازي تخريب 
شد، همگي ظرفيت‌هاي توليدي هستند كه براي 

هميشه از دست رفته‌اند.
اينه��ا توليداتي هس��تند كه ديگر هي��چ‌گاه اتفاق 
نمي‌افتن��د. گران��ي و ت��ورم لجام‌گس��يخته تنها 
شاخص‌ها و نش��انه‌هاي بيروني اين بيماري مزمن 

هستند.
ريش��ه عميق‌تر بحران اين اس��ت كه اقتصاد ايران 
با ش��تابي نگران‌‌كننده در حال از دست دادن توان 

»خلق ثروت جديد« است.
اقتصادي كه موتور تولي��د ارزش ‌افزوده و كالايش 
خاموش ش��ود، با خل��ق پول و بازي ب��ا متغيرهاي 
نقدينگي تنها مي‌تواند ارقام قيمت‌ها را باد كند، نه 
اينكه واقعا ثروتمندتر ش��ود. در پس ‌زمينه تمامي 
اين اعداد خش��ك اقتصادي، جان و زندگي روزمره 

انسان‌‌ها جريان دارد.
پشت اين ش��اخص‌ها، جواني ايستاده است كه هر 
سال س��اعت‌هاي بيش��تري كار مي‌كند، اما سهم 
كمتري از رفاه و زندگي دارد، خانواده‌‌اي قرار دارد 
كه هر سال ناگزير است يكي ديگر از آرزوها و حقوق 
طبيعي فرزندانش را سانس��ور و حذف كند و نسلي 
قرار دارد كه به جاي تجربه ارتقاي س��طح زيس��ت 
نسبت به نسل پيش��ين خود، تمام توانش را صرف 
اي��ن مي‌كند كه تنها به نقطه زيس��ت دو دهه قبل 

پرتاب نشود.
انقباض ۱۰.۱ درصدي بهار1405 به نس��بت سال 
قبل، آژير خطري است كه نشان مي‌دهد فرصت‌ها 
با سرعتي غيرقابل ‌جبران در حال سوختن هستند.

اولي��ن روز كاري هفته را در 
حالي پشت س��ر گذاشتيم 
كه بازار در روز چهارش��نبه 
ب��ا تركيب��ي از دو عام��ل 
مثبت هم��راه ش��د؛ از يك 
س��و اميدواري نس��بي به از 
سرگيري مذاكرات مستقيم 
ايران و امريكا و از سوي ديگر 
رسيدن قيمت‌ها به سطوح نرمال و جذاب پس از اصلاح 
اخير، باعث شد فضاي معاملات نسبت به روزهاي قبل 
كمي بهتر ش��ود. در برهه زماني فعلي وارد يك دوره 
۴۰روزه بسيار حساس و پرتحول تا آبان ‌ماه مي‌شويم 
كه در آن رويدادهاي سياسي )نشست سازمان ملل، 
مذاكرات، انتخابات امريكا و اس��راييل( و رويدادهاي 
بنيادي و كدال��ي )گزارش‌هاي ماهانه و ميان‌دوره‌اي 
 ش��ركت‌ها، روند ن��رخ نيما( به م��وازات هم ب��ازار را 
تحت تاثير قرار مي‌دهند، وزن تحولات بنيادي و جريان 
نقدينگي در تعيين مسير بازار، سنگين‌تر از نوسانات 
سياسي كوتاه‌مدت اس��ت و توصيه مي‌كنم به‌ جاي 
تمركز صرف بر اخبار سياسي، به گزارش‌ها و ارزندگي 

شركت‌ها توجه ويژه‌اي داشته باشيد .
نمي‌توان به بازار اين هفته نگاه خوشبينانه يا بدبينانه 
محض داش��ت . خريد در محدوده مثبت سهم‌هايي 
ك��ه گزارش‌هاي خوب��ي داش��ته‌اند، در صورت عدم 
افزايش تنش‌هاي سياس��ي، جذاب اس��ت و از سوي 
ديگر حتي توصيه به خريد در محدوده منفي و صف 
فروش نماد‌هايي كه گزارش‌هاي كمتر از انتظار دارند 
پر ريسك است.همواره در ادوار گذشته ثابت شده كه 

پادشاه چالش‌ها براي بازار سرمايه، پاييز است!
م��ا در دوره‌اي ق��رار گرفته‌اي��م كه به نظ��ر يكي از 
پرچالش‌ترين و پرخبرترين دوره‌هاي امسال خواهد 
بود. پاييز امس��ال يكي از حساس‌ترين و خاص‌ترين 
فصل‌هاي اخير خواهد ش��د كه اتفاقات و رويدادهاي 

متفاوتي در آن رقم مي‌خورد.
بر كسي پوشيده نيست كه فعاليت در بازار‌هاي مالي 
هم منجر به سود اس��ت و هم زيان و اتفاقا وقتي بازار 
در چنين شرايطي قرار دارد ديگر نمي‌توانيم از نابرابر 
بودن جريان س��ود و زيان صحبت كرد. اما به هر حال 
معتقديم كفه ترازوي جريانات سياسي در اين ۴۰ روز 

كم از جريانات بنيادي نخواهد داشت.
به نظر اولي��ن چرخه اتفاق��ات و رويدادهاي مهم در 
۱۰ روز ابتداي مه��ر رخ خواهد داد كه حول دو محور 
سياسي و كدالي خواهد بود يعني تحولات حين و پس 
از مجمع سازمان ملل و همچنين مذاكرات راهكارهاي 
پيشنهادي و در سوي ديگر انتشار گزارش‌هاي ماهانه 

شهريور كه طي اين مدت ۱۰ روز منتشر خواهد شد.
۱۰ روز دوم مهر خيلي اتفاق��ات و رويداد خاصي را از 

بعد كدالي و اقتصادي ش��اهد نخواهيم بود، اما در ۱۰ 
روز پاياني مهر دوباره موجي از اتفاقات كدال و سياست 
آغاز خواهد شد.به شكلي كه انتشار گزارش‌هاي ميان 
دوره‌اي شركت‌ها و همچنين حاشيه‌هاي مذاكرات 
احتمالي قبل از انتخابات امريكا و اسراييل مهم‌ترين 
بخش‌هاي اين موضوع هستند و در نهايت در ۱۰ روز 
ابتداي آبان كه آثار گزارش‌ها روشن شده بازار احتمالا 
تن و جان خود را به دو انتخابات مهم امريكا و اسراييل 
مي‌سپارد و چشم به نتايج و تحولات آن خواهد داشت 
البته در ۱۰ روز ابتداي آبان رويداد سوم كدال هم رخ 

مي‌دهد و گزارش‌هاي ماهانه مهر منتشر خواهد شد.
به اين تقويم نگاه كنيد هر هفته و هر ۱۰ روز با رويداد 
متفاوتي مواجهي��م كه مي‌تواند بازار را دس��تخوش 
تغييرات متعددي كند در اين ۴۰ روز تحولات نرخ ارز 
دلار نيما رويدادهاي داخلي رفتار دولت با شركت‌ها 
و موارد ديگر هم وجود دارد كه هر يك به نوبه خود در 

بازار اثرگذار خواهد بود.
پس به خوبي مش��اهده مي‌كنيد ك��ه ۴۰ روز خاص 
حساس و ويژه‌اي را داريم كه آرامش سياسي يك طرف 
ماجراس��ت و تحولات كدالي طرف ديگر. اما در حال 
حاضر مهم‌ترين رويداد پيش روي بازار جريان اصلاحي 
است كه صورت گرفته گزارش‌هايي كه در پيش است 
و تحولات سياس��ي كه مي‌بينيم به نظر رخدادهاي 
هفته بعد بازار را مي‌سازد و مي‌تواند نوسانات جدي را 

نصيب بازار كند.
آنچه در حال حاضر اهميت دارد، اين اس��ت كه حول 
دو موضوع صحبت كنيم؛ يك چه خواهد شد و ما در 
مواجهه با اين اتفاقات چه بايد بكنيم ولي قبل از اين 
يك نكته را بيان كنيم و آن هم اينكه به عقيده شخصي 
معتقديم تركيبي از تحولات و اتفاقات مختلف دست 
در دست هم باعث ش��د بازار در اين چند روز منتهي 
به تابستان با فش��ار فروش مواجه باشد. بازدهي بالا و 
عرضه حقوقي‌ها چه دستوري و چه اختياري تركيب 

دو جرياني بود كه اصلاح را براي بازار رقم زد.
اما ادامه چه مي‌شود به اين موضوع معتقديم و باز هم 
تكرار مي‌كنيم كه اصلاح اتفاق خوبي براي بازار بود و 
مي‌تواند زمينه‌ساز رويدادهاي بهتري براي روزهاي 
آتي ش��ود به ش��رط اينكه به عنوان يك پيش‌شرط 
مهم، ما در يك فضاي نس��بي آرامش سياس��ي قرار 

داشته باشيم.
و در نهاي��ت تحولات و اخبار بني��ادي نظير آنچه در 
گزارش‌هاي ك��دال رخ مي‌دهد يا نرخ ارز نرخ نيما به 
بازار كمك كرده و كف فعلي را زده و برگشت نسبي را 
تجربه كند.به خصوص روي نيما با اين سرعت تاكيد 

جدي مي‌شود كه آثار ان در بازار مشهود خواهد بود .
به واقع اگر به گزارش‌ها خوشبين باشيم بايد گفت كه 
خيلي زود احتمالا بازار از اين فرصت اصلاح استفاده 

كرده و دوباره در قيمت‌هاي بهتر جريان پول در بازار 
فعال خواهد شد. پس اهميت گزارش‌ها و نقش آن در 
بازار اينجا مشخص مي‌شود و صد البته رد اين جريان 
بنيادي را به خوبي مي‌توانيم در ردپاي مثبت و منفي 
برخي سهم‌ها در بازار مشاهده كنيم مثلا به صنعت دارو 
نگاه كنيد اصلاحش انجام شد و حالا اخبار و اتفاقات 
مي‌تواند دوباره اين صنعت را با توجه بازار با رشد مواجه 

كند يا صنايع و شركت‌هاي ديگر.
اما نكته مهم اين است كه پس از آبان و انتخابات امريكا 
ممكن است سر و ش��كل و فرمت و سرعت تحولات 
متفاوت باش��د يعني چه در س��مت صلح آن و چه در 
س��مت جنگ، اتفاقات متفاوتي را شاهد باشيم. اين 
موضوع در مورد رخدادهاي مذاكره هم صدق مي‌كند 
كماكان همان س��ه س��ناريو قبل برقرار است يعني 
رسيدن به يك توافق ولو اوليه طي اين مدت. دوم ادامه 
همين شرايط و ادامه سنگين‌تر فشارهاي اقتصادي و 

زد و خوردهاي بسيار محدود.
در نهايت سناريوي سوم كه تقابل تمام عيار و جنگ را 
نشان مي‌دهد شايد در ظاهر برخي اين روزها سناريو 
سوم را برجسته مي‌كنند و مدام خبر منفي مي‌زنند 
ولي در واقع شكل تحركات اين طور نيست و تحولات 
چيزي يا به اصطلاح تغييري را نشان نمي‌دهد، اما آنچه 
مهم است، اين است كه ما هر چه جلوتر مي‌رويم و به 
مقطع آبان نزديك‌تر مي‌شويم، تكليف اين سناريوها 

نيز روشن‌تر شده و بازار از اين ابهام خارج مي‌شود .
اما نگراني اكثر فعالان اين است كه آيا اتفاقات سال ۹۹ 

تكرار خواهد شد؟!
با هزار و يك دليل و با هزار منطق مي‌توان اثبات كرد كه 
اتفاقات سال ۹۹ قابليت تكرار براي ادوار جاري و آتي 
را نخواهد داشت، اما نمي‌دانيم چرا برخي از ترس اين 
كابوس مدام در حال خودكشي كردن و بستن تحولات 
پيشگيرانه به ريش بازار هستند. برخي مشاوران نابلد و 
دور مانده از بازار هم كه يا بازدهي اخير را نگرفته يا خير 
سرشان تا گردن در صندوق‌هاي طلا غرق هستند هم 
مدام به بالادستي‌ها اين هشدار را مي‌دهند كه ببينيد 

مراقب باشيد نكند سال ۹۹ تكرار شود.
برخي‌ها اصلا ساختار بازار را نمي‌شناسند، بازاري كه 
۱۰ درصد پايين‌تر با انتشار گزارش‌ها مي‌تواند پي به 
‌اي خود را اصلاح كند، چطور مي‌تواند ناگهان به اعداد 

عجيب و غريب سال ۹۹ برسد! 
برخي‌ها آنقدر كابوس ۹۹ را ديده‌اند كه چشم خود 
را روي همه اعداد و ارقام بسته‌اند. اين موضوع يكي از 
مهم‌ترين بحث‌هايي است كه اميدواريم نه ما كه همه 
كارشناسان يك بار در مورد آن مفصل صحبت كنند 
تا باعث ش��ود بلكه ذهن سياستگذاران و كساني كه 
اين بازار را نمي‌شناسند نسبت به اين موضوع كمي 
ادامه در صفحه 7 آرام‌تر شود.�

رضا غني‌پور هابيل خاوري


