
تابلوي معاملات بورس تهران در آخرين روز كاري هفته 
يعني چهارشنبه مجددا روند نزولي داشت و شاهد خروج 
نقدينگي سنگين از چرخه معاملات بوديم. قرار بود اين 
روزها وضعيت بازار بهبود يابد؛ اما به جاي بهبود ش��رايط 
شاهد سرخ‌پوشي بيش��تر در معاملات بازار هستيم. بازار 
سرمايه با مشكلات بسيار زيادي دست و پنجه نرم مي‌كند 
كه اين مشكلات باعث شده اعتماد و نقدينگي از بازار خارج 
شود. دولت سيزدهم وعده‌هاي زيادي درخصوص بورس 
داد كه تا به امروز تقريبا هيچ يك از اين وعده‌ها محقق نشده 
و ش��رايط بدي را هر روز پشت سر مي‌گذارد. شاخص كل 
بورس توان صعود ندارد، چراكه با مشكلات بسيار زيادي 
دست و پنجه نرم مي‌كند. هنوز تكليف نرخ دلار نيمايي و 
بازار آزاد مشخص نيست؛ تا چند روز پيش شاهد افزايش 
بسيار آهسته نرخ دلار نيمايي بوديم و از سوي ديگر نرخ 
دلار بازار آزاد نيز روند كاهشي دارد. از سوي ديگر نرخ بهره 
و اخزا نيز افزايش بسيار ش��ديدي دارد كه اين موضوع به 
نقدينگي و اعتماد سهامداران را نسبت به بورس كاهش 
مي‌دهد. پارامترهاي زيادي در اين بي‌رغبتي نقش دارند 
كه مهم‌ترين آنها اختلاف قيمت نيما با نرخ دلار بازار آزاد 
بوده كه اكثر سودسازي شركت‌ها بسته به اين نرخ است، 
همچنين تصميم‌گيري‌هايي كه صورت مي‌گيرد عليه بازار 
بوده و به نوعي توانسته سود خالص شركت‌ها را مورد هدف 
قرار دهد كه در گزارش‌ها و سود خالص شركت‌ها مشاهده 
مي‌كنيم. چنين تحليل‌هايي در اين فضا و شرايط، باعث 
نااطميناني در فضاي بازار و فضاي سرمايه‌گذاري مي‌شود و 
هر مقدار اين سطح نااطميناني‌ها بالاتر برود و سرمايه‌گذاران 
حس كنند در بازاري هستند كه سطح كارايي ندارد و در 
فضاي نااطميناني سرمايه‌گذاري كرده‌اند، باعث مي‌شود كه 

خروج سرمايه را در بازار سهام داشته باشيم.

   معافيت مالياتي حذف نمي‌شود
نمايندگان مجلس در جلسه علني روز چهارشنبه طرح 
اصلاح بند )س( تبصره )٦( قانون بودجه سال ۱٤۰۳ كل 

كشور را به شرح زير تصويب كردند.
۱- مجموع معافيت‌ها، نرخ صفر مالياتي، كاهش نرخ مالياتي 
و ساير مشوق‌هاي مالياتي اشخاص حقيقي و حقوقي از 
محل مجموع درآمدهاي حاصل شده براي عملكرد سال 
١٤۰۳ كليه مؤديان به استثناي معافيت‌هاي داراي سقف 
زماني مش��خص و موارد مندرج در مواد )۲(، ۸۱، )۱۳۹(، 
)۱۴۱(، )۱۴۳(، )١٤٣ مك��رر( و )۲۸۰( و ۱۴۵ قان��ون 
مالياتهاي مستقيم با اصلاحات و الحاقات بعدي مصوب 
١٣٩٤/٠٤/31، قانون توس��عه ابزاره��ا و نهادهاي مالي 
جديد به منظور تس��هيل اجراي سياست‌هاي كلي اصل 
چهل و چهارم قانون اساسي مصوب ۱۳۸۸/۰۹/25 قانون 
تامين مالي توليد و زيرساخت‌ها مصوب ۱۴۰۲/۱۲/22 
و قانون جهش توليد دانش بنيان مصوب ١٤۰۱/۰۲/11 
براي اش��خاص حقوقي ت��ا هفت ه��زار و پانصد ميليارد 
)۷,۵۰۰,۰۰۰,۰۰۰,۰۰۰( ري��ال و اش��خاص حقيقي تا 
هفتصد و پنجاه ميليارد ۷۵۰,۰۰۰,۰۰۰,۰۰۰ ريال( درآمد 

مشمول ماليات سود خالص قابل اعمال است
۲- بند )ن( تبصره )٦( قانون بودجه سال ۱٤۰۱ كل 

كشور براي عملكرد سال ١٤۰۲ تنفيذ مي‌گردد.
۳- حكم اين بند از ابتداي سال ۱۴۰۳ لازم الاجراست.

همچنين نمايندگان مجلس با پيشنهاد علي خضريان 
نماينده تهران براي الحاق ي��ك بند به اين طرح موافقت 
كردند. طبق اين مصوبه، در بند )ب( تبصره ۱۳ قانون بودجه 
قبل از كلمه مكلف اس��ت، عبارت زير اضافه مي‌شود.»به 
استثناي شركت‌هاي زيان‌ده داراي زيان انباشته و سربه 
سر مندرج در پيوست شماره ۳ اين قانون و شركت‌هايي 
كه يك درصد هزينه آنها بيش از كل س��ود آنها بر مبناي 
ارقام مندرج در اين پيوست ۳ اين قانون است. در توضيح 
اين مصوبه محمدرضا پورابراهيمي رييس كميس��يون 
اقتصادي مجلس گفت: اين مصوبه ش��امل معافيت‌هاي 
شركت‌هاي بورسي مي‌شود بر اين اساس كليه معافيت‌هاي 
مقرر در قوانين براي ش��ركت‌هاي بورسي، صندوق‌هاي 
سرمايه‌گذاري، سود سپرده‌هاي بانكي و كليه فعاليت‌هاي 
بازار سرمايه به قوت خود باقي مي‌ماند و حذف نمي‌شود. 
وي ادامه داد: معافيت‌هاي قانوني كه طي سال‌هاي گذشته 
براي شركت‌هاي بورسي و صندوق‌هاي سرمايه‌گذاري بوده 

است، در سال ۱۴۰۳ حذف نمي‌شود.

   افزايش ضرايب تعديل در محاسبه 
حساب تضمين

ضراي��ب تعديل س��هام، حق تق��دم س��هام و واحدهاي 
سرمايه‌گذاري صندوق‌هاي در محاسبه حساب تضمين 
موضوع معاملات اعتباري اوراق بهادار، بنابر مصوبه كميته 
پايش ريسك بازار، از ۶۰ درصد به ۷۰ درصد افزايش يافت.

   بازار از نگاه معاملات
طي معاملات آخرين روز كاري هفته يعني چهارش��نبه 
شاخص كل بورس تهران هزار و 76 واحد نسبت به روز كاري 
گذشته پايين‌تر ايستاد و به سطح 2 ميليون و 164 هزار و 
497 واحد رسيد. شاخص كل هم‌وزن بورس نيز با ريزش 
هزار و 696 واحدي در رقم 714 هزار و 59 واحدي ايستاد. 
شاخص كل فرابورس با افت 88 واحدي به رقم 23 هزار و 
838 واحد رسيد. همچنين شاخص هم وزن فرابورس با 
كاهش 427 واحد به سطح 129 هزار و 351 واحد رسيد.

روز چهارش��نبه براي سيزدهمين روز متوالي خالص 
تغيير مالكيت حقوقي به حقيقي بازار منفي شد و 260 
ميليارد تومان پول حقيقي از بازار سهام خارج شد. در 
اين روز نماد جم پيلن بيشترين خروج پول حقيقي را 
داشت كه ارزش آن 27 ميليارد تومان بود. پس از جم 
پيلن، نمادهاي واميد، بتهران، دكوثر و دامين بيشترين 
خروج پول حقيقي را داشتند. در سوي ديگر، بيشترين 
ورود پول حقيقي به نمادهاي ونيرو، كلر، ش��رنگي، 

ثمسكن و وبملت تعلق داشت.
روز گذشته نمادهاي فارس، فخوز و شپنا نمادهاي قرمز 
پوش بورس بودند كه بيشترين اثر را در افت شاخص كل 
بورس داشتند. در سوي ديگر نمادهاي فملي، واميد و اپال 
از نمادهاي سبز بودند كه اثر مثبت بر شاخص داشتند. 
در فرابورس نيز نمادهاي ارفع، بپاس و خاور بيشترين اثر 
كاهنده را بر شاخص داشتند و نمادهاي تماوند، شصدف 
و ثباغ نمادهايي هستند كه اثر افزايشي بر شاخص كل 
فرابورس داش��تند. در بين نمادهاي پرتراكنش بورس 

نماد دامين بيشترين تراكنش را داشت و ذوب و وبملت 
در رتبه‌هاي بعدي قرار گرفتند. در فرابورس نيز آردينه، 
خاور و فنر بيشترين تراكنش را داشتند.  روز چهارشنبه 
ارزش معاملات كل بازار سهام به 25 هزار و 349 ميليارد 
تومان رسيد. ارزش معاملات اوراق بدهي در بازار ثانويه 
17 هزار و 995 ميليارد تومان بود كه 71 درصد از ارزش 
كل معاملات بازار را در اين روز تش��كيل مي‌دهد. ارزش 
معاملات خرد نيز با افزايش 15 درصدي به نس��بت روز 
معاملاتي قبل به رقم 4 هزار و 65 ميليارد تومان رسيد. 
در معاملات اين روز نماد دامين بيشترين ارزش معاملات 
بازار سهام را به خود اختصاص داد كه ارزش معاملات آن 
118 ميليارد تومان بود. پس از دامين، ثامان بيشترين 
ارزش معاملات را داش��ت و ثفارس رتبه سوم بيشترين 
ارزش معاملات را ب��ه خود اختصاص داد و پس از آن، دو 
نماد دكوثر و فولاد در رتبه‌هاي بعدي بيش��ترين ارزش 
معاملات قرار گرفتند.در حجم معاملات نيز سهام ذوب با 
تعداد 447 ميليون و 630 هزار و 255 سهم در صدر قرار 
گرفته است. وبملت در رتبه دوم بيشترين حجم معاملات 
بازار قرار گرفت و رتبه سوم به خاور تعلق داشت. دو نماد 
شس��تا و خودرو نيز در رتبه‌هاي بعدي بيشترين حجم 
معاملات بازار قرار داشتند. در معاملات چهارشنبه، 58 
نماد صف خريد داشتند و 59 نماد با صف‌ فروش مواجه 
بودند. مجموع ارزش صف‌هاي خريد با افت 0.7 درصدي 
نس��بت به روز كاري قبل به 134 ميليارد تومان كاهش 
يافت و مجموع ارزش صف‌هاي فروش نيز با كاهش 24 

درصدي به 112 ميليارد تومان رسيد.
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بورس بهترين گذرگاه تامين مالي

دومين روز از هماي��ش »كرمان آيدكس ۲۰۲۴«، 
بزرگ‌ترين رويداد سرمايه‌گذاري و توسعه در كشور 
با برگزاري پنل‌هاي مختلف و تخصصي در زمينه 
سرمايه‌گذاري و تامين مالي همراه بود. يكي از اين 
پنل‌ها ويژه س��ازمان بورس و اوراق بهادار بود كه با 
حضور رضا عيوضلو، معاون نظ��ارت بر بورس‌ها و 
ناشران س��ازمان بورس، وحيد روشن قلب، مدير 
نظارت بر بازار اوليه س��ازمان بورس و اوراق بهادار، 
محس��ن عرب زاده، مدير نظارت بر نهادهاي مالي 
سازمان بورس و مديركل دفتر مطالعات بازارهاي 
مالي و بازرگاني معاونت سياست‌گذاري اقتصادي 

وزارت اقتصاد و برخي از ناشران برگزار شد.
در ابتداي اين پنل، رضا عيوضلو، معاون نظارت بر 
بورس‌ها و ناشران س��ازمان بورس و اوراق بهادار، با 
اشاره به رويكرد سازمان بورس در حوزه تامين مالي 
گفت: علي رغم تمام چالش‌هايي كه بازار سرمايه 
با آن دست و پنجه نرم مي‌كند، سال گذشته ۸۰۰ 
همت تامين مالي از بازار سرمايه صورت گرفت كه در 
مقايسه با سال‌هاي پيش رشد قابل توجهي داشت.

وي، با طرح رويكردهاي س��ازمان بورس در جهت 
رش��د تامين مالي، اظه��ار ك��رد: از حضور بخش 
خصوصي و براي تامين مالي ش��ركت‌ها استقبال 
مي‌كنيم چرا كه اعتقاد ما بر اين اس��ت كه بخش 
خصوص��ي نق��ش تعيين‌كنن��ده‌اي در اه��داف 
س��رمايه‌گذاري دارد. عضو هيات‌مديره س��ازمان 
بورس و اوراق بهادار در ادامه صحبت‌هايش با تاكيد 
بر اهميت تامين مالي مبتني بر رتبه اعتباري بدون 
ضامن گفت: با اين اقدام، ركن ضامن حذف و هزينه 
تامين مالي به‌طور قابل توجهي كاهش خواهد يافت.

عيوضلو، توجه به مقوله كيفيت اعتباري ناش��ران 
را رويكردي ديگر س��ازمان بورس برشمرد و افزود: 
به دنبال اين هستيم كه شركت‌هايي كه از كيفيت 
اعتباري مناسبي برخوردار هستند با سهولت و نرخ 

بهتري اقدام به تامين مالي كنند.
وي افزود: تمركز س��ازمان بورس ب��ر تامين مالي 
مبتني بر سهام و بازار سرمايه است چراكه اين اقدام 
هم ريسك تامين مالي و هم آسيب‌پذيري شركت‌ها 
را كاهش مي‌دهد. در ادامه اين پنل، وحيد روشن 
قلب، مدير نظارت بر بازار اوليه سازمان بورس و اوراق 
بهادار با اشاره به اينكه سال گذشته نزديك به ۸۰۰ 
همت تامين مالي از بازار سرمايه صورت گرفت، بيان 
داشت: يكي از راه‌هاي تامين مالي افزايش سرمايه از 
طريق شركت‌هاي پذيرفته شده نزد سازمان بورس 
است، در واقع با اين روش، شركت‌ها عملكرد خود 
را بهبود و كيفيت عملكرد خود را براي سال‌هاي آتي 
حفظ مي‌كنند در غير اين صورت عملكرد شركت‌ها 

رو به افول خواهد گذاشت
مدير نظ��ارت بر بازار اوليه س��ازمان بورس و اوراق 
بهادار در خصوص تامين مالي شركت‌هاي ثبت شده 
نزد سازمان بورس از طريق افزايش سرمايه گفت: 
سال گذش��ته ۵۰۰ همت افزايش سرمايه صورت 
گرفت كه از لحاظ تعداد و مبلغ ركورد قابل قبولي 
به ثبت رسيد به‌طوري كه سال گذشته، ۵/۴ همت 
تامين مالي از طريق افزايش سرمايه صورت گرفت 

كه عدد قابل توجهي بود.
وي در ادامه صحبت‌هايش به مش��وق‌هاي جديد 
و ارايه پيشنهادهاي س��ازمان بورس و اوراق بهادار 
براي اصلاح قوانين مرتبط با تامين مالي براي ترغيب 
افزايش سرمايه اشاره كرد و گفت: به‌طور متوسط 
هر سال عدد افزايش سرمايه نسبت به سال گذشته 
۳۰ درصد افزايش پيدا مي‌كند، يكي از روش‌هاي 
جديد تامين مالي كه سال گذشته اولين نمونه آن 
انجام شد در ارتباط با شركت‌هاي سهامي عام پروژه 
اس��ت. در اين روش پروژه‌هاي نيمه تمام با عرضه 
بخشي از سهام خود تامين مالي مي‌شوند. به‌طور 
مثال؛ ش��ركت »سوخت س��بز زاگرس« در سال 
گذشته به واس��طه همين روش به ميزان ۲ همت 

تامين مالي شد.
وي بيان كرد: در استان كرمان نيز چند شركت براي 
تامين مالي از طريق شركت‌هاي سهامي عام پروژه 
اقدام كرده كه به زودي شاهد پذيره نويسي عمومي 

سهام اين شركت‌ها خواهيم بود.
مدير نظ��ارت بر بازار اوليه س��ازمان بورس و اوراق 
بهادارهمچني��ن در خص��وص پيش��نهادهاي 
معافيت‌هاي مالياتي از طريق افزايش س��رمايه از 
محل سود انباشته يا سلب حق تقدم صحبت كرد 
و درباره قانون »تامين مالي توليد و زيرساخت‌ها« 
توضيح داد: ب��ا اجراي اين قان��ون فرآيند افزايش 
س��رمايه از محل آورده نق��دي و مطالبات كاهش 
محسوسي پيدا كرده و با اصلاحات صورت گرفته به 
مدت دو تا دو ماه و نيم مي‌توان افزايش سرمايه داد.

روشن قلب درخصوص اقدامات سازمان بورس در 
زمينه اوراق بدهي نيز بيان كرد: راه‌اندازي سامانه 
ارسال الكترونيكي درخواست انتشار اوراق بدهي 
سبب شد فرآيند صدور انتشار اوراق بدهي تسريع 

پيدا كند و اين نكته قابل توجهي است.
در ادامه، محسن عرب زاده، مدير نظارت بر نهادهاي 
مالي س��ازمان بورس و اوراق بهادار نيز به تش��ريح 
نهادهاي مالي سازمان بورس پرداخت و در رابطه با 

نقش آنها در تامين مالي نكاتي مطرح كرد.
در بخش پايان��ي اين پنل، مجي��د كريمي‌ريزي، 
مديركل دفتر مطالعات بازارهاي مالي و بازرگاني 
معاونت سياست‌گذاري اقتصادي وزارت اقتصاد نيز 
به ظرفيت‌هاي مناسب قانون »تامين مالي توليد و 

زير ساخت‌ها« براي تامين مالي اشاره كرد.

اصلاحات در مسير بازار سهام

س��يد احس��ان خاندوزي، در نشس��ت خبري با 
اصحاب رسانه در پاسخ به سوالي مبني بر اصلاح 
بن��د »س تبصره ۶ قانون بودج��ه ۱۴۰۳« گفت: 
اصلاحات قابل توجهي در خصوص اين بند از قانون 
بودجه انجام ش��ده كه به نفع بازار سرمايه خواهد 
بود. وي تاكيد كرد: اصلاح اين بند در كميسيون 
اقتصادي مجلس مصوب شده و نظر وزارت اقتصاد 
نسبت به اين موضوع كاملا مثبت است؛ برخلاف 
تصور خيلي از افراد كه فكر مي‌كنند براي وزارت 
اقتصاد فقط ملاحظ��ات ماليات��ي اهميت دارد. 
خاندوزي در ادامه به سنا گفت: به دليل نقش مهم 
بازار سرمايه در تامين مالي كشور، وزارت اقتصاد 
مواف��ق اصلاح بند »س تبص��ره ۶ قانون بودجه« 
است. س��خنگوي اقتصادي دولت همچنين ابزار 
اميدواري كرد؛ به محض مطرح شدن اين موضوع 
در صحن علني مجل��س يازدهم، اصلاحات لازم 
درخصوص »بند س تبصره ۶ قانون بودجه ۱۴۰۳« 
صورت خواهد گرفت. خاندوزي در ادامه در پاسخ 
به سئوال ديگر »سنا« مبني برنقش بازار سرمايه 
در اجراي قانون تامين مالي توليد و زيرساخت‌ها 
گفت: اين قانون، بس��تر بسيار مناس��بي را براي 
تس��هيل فعاليت‌هاي تامين مالي در كشور ايجاد 
خواهد كرد. وي افزود: قانون تامين مالي توليد و 
زيرساخت‌ها، در عمق بخشيدن به بازارهاي مالي 
و رفع مشكلات بنگاه‌هاي اقتصادي براي اجراي 
طرح‌هاي توس��عه‌اي و بهره‌گي��ري از روش‌هاي 
متنوع ديگر براي تامين مالي تاثيرگذار است. وي 
با تاكيد بر اينكه ابزارهاي تعيين شده در فصل ۴ 
اين قانون به‌طور مس��تقيم به حوزه عملكرد بازار 
س��رمايه ارتباط دارد، گف��ت: كاهش هزينه‌هاي 
تامي��ن مالي همچون مش��وق‌هاي مالياتي براي 
سرمايه‌گذاران از جمله مواردي است كه در قانون 
تامين مالي توليد وزيرس��اخت‌ها در نظر گرفته 
شده است. سخنگوي اقتصادي دولت با اشاره به 
مشوق‌هاي در نظرگرفته شده دراين قانون عنوان 
كرد: در يك��ي از بندهاي اين قانون مش��وق‌هاي 
خوبي براي افزايش س��رمايه ش��ركت‌ها در نظر 
گرفته ش��ده اس��ت كه منتفعان آن شركت‌هاي 
حاضر در بازار سرمايه خواهند بود. وي با بيان اينكه 
روش‌هاي تامين مالي در بازار بدهي و روش‌هاي 
خريد اعتباري نيز بر اس��اس اين قانون تس��هيل 
خواهد ش��د، افزود: تمامي اين موضوعات، باعث 
عمق‌بخشي و بهبود بازار سرمايه مي‌شود. علاوه 
براين، شركت‌هاي توليدي نيز مبتني بر ابزارهاي 
جديد، مي‌توانند اق��دام به تامين مالي كنند و در 
انتظارتسهيلات بانكي نمانند. خاندوزي در بخش 
ديگ��ري از صحبت‌هايش درباره ش��وراي تامين 
مالي توليد نيز به سنا گفت: اين شورا ركن اجراي 
اين قانون است و نقش بسيار مهمي در هماهنگي 
بيشتر دستگاه‌هاي اجرايي دارد. وي يادآور شد؛ 
ش��وراي تامين مالي متش��كل از وزي��ر اقتصاد، 
وزير صم��ت، رييس س��ازمان برنام��ه و بودجه، 
رييس كل بانك مركزي، رييس س��ازمان بورس، 
رييس صندوق توسعه ملي و ساير اعضا به تناسب 
موضوعات مختلف اس��ت. س��خنگوي اقتصادي 
دولت در تش��ريح آخرين وضعيت شاخص‌هاي 
كلان اقتصادي گفت: در پايان س��ال ۱۴۰۲ نرخ 
رشد نقدينگي به ۲۴.۳ درصد كاهش پيدا كرد و 
از وضعيت بحراني كه در پايان دولت قبل داشت، 
خارج ش��ديم. وي عنوان كرد: اما در كنار كنترل 
نقدينگ��ي، دغدغه دولت اين بود كه دسترس��ي 
بخش واقعي اقتصاد به منابع بانكي دچار مضيقه 
نش��ود؛ به همين دليل تلاش دولت اين است كه 
بتواند در س��ال جاري با خل��ق ابزارهاي جديد، 
دسترسي بنگاه‌هاي اقتصادي به منابع را تقويت 
كند. به گفته خان��دوزي؛ يكي از اين ابزارها اوراق 
گام و برات الكترونيكي اس��ت؛ روي آوردن دولت 
به اين تامين مالي اعتباري و ابزار تعهدي، موجب 
مي‌ش��ود تامين مالي بدون رشد نقدينگي انجام 
شود. وي افزود: امسال قرار است۳۵۰ هزار ميليارد 
تومان از طريق اين ابزارهاي جديد در اختيار بخش 
واقعي اقتصاد به منظور تامي��ن مالي قرار دهيم. 
س��خنگوي اقتصادي دولت ادامه داد: با استفاده 
از اين ابزارها هم فشار بر بانك‌ها براي تامين مالي 
كاهش مي‌يابد و هم از طريق رصد‌پذيري اعتبارات 
مي‌توانيم مطمئن شويم كه اعتبار به توليد اصابت 
مي‌كند و هدايت آن به سوداگري و بازارهاي دارايي 
كاهش خواهد يافت. وي گفت: همچنين، بر اساس 
مصوبه هيات وزيران مقرر ش��ده ك��ه ۲۵۰ هزار 
ميليارد تومان تس��هيلات فراتر از سقف ترازنامه 
بانك‌ها ب��راي پروژه‌هاي ملي و پيش��ران در نظر 
گرفته شود. سخنگوي اقتصادي دولت با اشاره به 
تازه‌ترين آمار بخش اسمي اقتصاد گفت: بر اساس 
گزارش مركز آمار تورم نقطه به نقطه مصرف‌كننده 
از ۵۵.۵ درصد در فروردين ۱۴۰۲ به عدد ۳۰.۹ در 
فروردين ۱۴۰۳ رسيده كه حاكي از كاهش ۲۴.۶ 
درصدي است. وي افزود: تورم نقطه به نقطه توليد 
نيز در فروردين امسال با كاهش ۶.۱ واحد درصدي 
نسبت به مدت مشابه سال گذشته، به ۳۱.۲ درصد 
رسيد. خاندوزي اظهار داشت: فراموش نكنيم كه 
اين ش��اخص )تورم نقطه به نقط��ه توليد‌كننده( 
در ارديبهش��ت ۱۴۰۰ معادل ۱۰۳ واحد درصد 
بود. اين آمار نش��ان مي‌دهد دولت سياست‌هاي 
اصلاحي براي كنترل ت��ورم را به‌صورت موثر در 

دست پيگيري دارد.

»تعادل« گزارش مي‌‎دهد

روي سرخ بورس براي سهامداران

شليك‌هاي مكرر دولت به بورس
ب��ورس پ��س از ۱۱ روز ريزش پي در پي س��رانجام در روز 
سه‌شنبه توانست نفسي تازه كند و با رشد محدودي همراه 
بود. روندي كه كه طبق تحليل كارشناس��ان دور از انتظار 
نبود چرا كه بر حسب تجربه پس از يك دوره طولاني ريزش، 
بازار معمولا كمي خود را بازيابي مي‌كند. البته شايد انتظار 
فعالان براي رسيدگي به يكي از تهديد‌هاي بزرگ بورس نيز 
مزيدي بر علت شد. رسيدگي به موضوع اصلاح بند س تبصره 
۶ بودجه كه اخيرا با موافقت وزارت اقتصاد مواجه شده و روز 
سه‌شنبه قرار بود در دستور كار مجلس قرار بگيرد. اين اصلاح 
هنوز انجام نشده، حالا خبر از فعال شدن تهديدي ديگر عليه 
بورس به گوش مي‌رسد. اينكه نرخ اخزا به ۳۵ درصد رسيده و 
به نظر مي‌رسد دولت با تمام قوا در اين بازار مي‌تازد، بي‌تفاوت 
به اينكه آسيب به بورس در وهله اول آسيب به توليد و اقتصاد 
كلان كشوراست و با جذاب كردن بازار‌هاي بدهي نمي‌توان 

اميدوار بود كه اقتصاد توسعه پيدا كند.

   ذهنيت منفي سرمايه‌گذاران 
نسبت به بازار سرمايه

»سعيد درخشاني« كارشناس بازار سرمايه در گفت‌وگو با 
اقتصاد ۲۴ در رابطه با ريزش‌هاي بي‌پايان بورس توضيح 
مي‌دهد: به نظر مي‌آيد كه بخش بزرگي از اين وضعيت به 
خاطر بي‌اعتمادي است كه دولت بين سرمايه‌گذاران ايجاد 
كرده است. اين ذهنيت سرمايه‌گذاران نسبت به بازار عامل 
خيلي مهمي اس��ت. در بازاري كه تا اين اندازه حكومتي و 
دولتي است و حتي حرف‌هاي دولتمردان تاثيرگذار است 
چه برسد به عمل‌هايشان. البته اين بي‌اعتمادي و فرار سرمايه 
به اين دليل نيست كه آنها مستقيما همين كار  را  كنند، بلكه 
نتيجه اقدامات اين بوده كه سرمايه‌گذار ترجيح دهد به جاي 
اينكه در بازار سرمايه باش��د، برود در بازار‌هاي غيرمولدي 
مثل بازار مسكن يا بازار ارز كه دولت نمي‌تواند در آن خيلي 
دست اندازي كند، سرمايه‌گذاري خود را انجام دهد.به گفته 
او ما مي‌دانيم كه مثلا الان يك متر مربع آپارتمان درشمال 
تهران دارد ۵۰۰ ميليون يا ۶۰۰ ميليون معامله مي‌شود يا 
مثلا سكه ۴۰- ۵۰ پنجاه ميليون تومان مي‌شود و...، ولي در 
بازار سرمايه اگر قرار باشد ۱۰ درصد سهامت بالا بيايد ممكن 

است كه از هزار جا اتفاقي بيفتد و آن رشد محقق نشود.

   بازار رمزارز گوي سبقت را از بورس ربود
اين كارشناس بازار س��رمايه در ادامه مي‌گويد: دولت براي 
دست اندازي به سود شركت‌ها اقدامات ديگري هم داشته 
است. از قيمت‌گذاري چه براي محصولات‌شان و چه براي 

مواد اولي��ه به اين صورت ك��ه آنها را گران‌ت��ر بدهد و بعد 
محصولات را ارزان‌تر بخرد، دلار حاصل از صادرات را ۴۰ هزار 
تومان بخرد در حالي كه در بازار آزاد ۵۰ درصد بالاتر است و 
نرخ بهره را آن قدر بالا بياورد كه ديگر عملا هيچ وام جديدي 
به هيچ ش��ركتي داده نشود و ش��ركت‌ها را درمحدوديت 
اعتباري قرار بدهد.به باور وي دولت با اين كار‌هايش باعث 
شده ش��رايط اقتصادي براي بخش خصوصي و حتي شبه 
خصوصي كشور خيلي سخت بشود. حتي با حرف‌هايشان 
همه را فراري دادند و نتيجه اين ش��ده ك��ه الان وقتي در 
كوچه و بازار با مردم كه صحبت مي‌كنيد يا در بازار رمزارز‌ها 
هستند يا در كار طلا هستند يا ملك مي‌خرند و مي‌فروشند، 
ولي هرگز حاضر نيس��تند كه در بازار مولد و بازار س��رمايه 
سرمايه‌گذاري كنند.درخشاني همچنين يادآور مي‌شد: در 
اين بازار تحت سيطره دولت با فعالاني كه خيلي هم باسواد 
نيستند، براي ايجاد تحرك در بازار در درجه اول دولت خيلي 
راحت مي‌تواند به ب��ازار جهت بدهد و روند معاملاتش را از 
حالت رخوت و ركود خارج كند، حتي شده با حرف. بازار در 
وهله اول نيازمند اعتماد بخشي است. تا موقعي كه اين اتفاق 
نيفتاده شايد خبر‌ها يا اتفاقات ديگرهم جواب ندهد. بعد از 
اين كار ما خواسته‌اي كه داريم اين است كه نرخ نيما منطقي و 
مطابق با واقعيت‌هاي روز باشد و دولت از قيمت‌گذاري دست 
بردارد. او با مقايسه بورس ايران با بورس تركيه مي‌افزايد: در 
اقتصاد تركيه كه با دلار تك نرخي اداره مي‌شود و سيستم 
قيمت‌گذاري ندارد، مي‌بينيم كه بازار س��رمايه‌اش خيلي 
خوب رشد مي‌كند و سرمايه را از كشور‌هاي ديگر به خودش 
جذب مي‌كند. در ايران هم بايد همين اتفاق بيفتد تا بازار 

رش��د كند. ما انتظارمان اين است كه دولت با واقعيت‌هاي 
اقتصادي جلو بيايد، نه اينكه از شركت‌ها بگيرد و به يك عده 
آدم ديگر بدهد، ميليون‌ها سهامدار متضرر بشوند يك عده 
آدم با نرخ كمتر جنس را وارد كنند. سركوب دلار نيما بيشتر 
شبيه يك سفره‌اي است براي اينكه يك رانتي تقسيم بشود 
با اسم حمايت از مستضعفين. ما خواست‌مان اين است كه 
همه‌چيز يكم شفاف بشود و آزاد بشود و فعال اقتصادي بتواند 

براي كار‌هاي اقتصادي‌اش برنامه‌ريزي داشته باشد.

   روند منفي بازار سرمايه فرسايشي شده است
محمد خبري‌زاد، كارشناس بازار سرمايه به بررسي وضعيت 
بازار پرداخته و مي‌گويد: بازار در اين مدت كلا ريزشي بوده 
است، يعني ما بعد از اسفند ماه آن هم در مقطع كوتاهي كه 
بازار يك مقدار مثبت و رو ب��ه صعود بود، بعدش به دلايل 
مختلفي منفي شد. يك بخشي ناشي از جنگ با اسراييل و 
تنش‌هاي ژئوپوليتيكي بود، اما بعد همچنان بازار به خاطر 
اينكه پارامتر‌هاي منفي بازار حذف نشده و از بين نرفته و 
بهبود پيدا نكرده است همچنان منفي است. پارامتر‌هايي 
مثل نرخ بهره ۳۰ درصد كه الان در اقتصاد كاملا جا افتاده 
است؛ يكي هم بحث عدم رشد دلار نيما. هر دو مورد باعث 
شده كه بازار رشد پيدا نكند و يك روند منفي فرسايشي به 
خودش بگيرد. بسياري از كارشناسان در توضيح وضعيت 
آش��فته بورس آن را همچنان متاثر از ريزش ارديبهشت 
پارس��ال مي‌دانند. خبري‌زاد با تاييد اين موضوع توضيح 
مي‌دهد: تاريخ ۱۷ ارديبهش��ت ۱۴۰۲ بيش��تر به عنوان 
يك س��مبل بين اهالي بازار دارد خودش را نشان مي‌هد. 

از آن تاريخ تقريبا بيش از ۷۰ درصد نماد‌ها بازدهي منفي 
داشته و متاس��فانه از آن تاريخ به بعد هيچ تصميم‌گيري 
در سياس��ت‌هاي كلان اقتصادي هم راستا با بازار سرمايه 
گرفته نشده است، يعني نرخ حامل‌هاي انرژي رشد پيدا 
كرده بدون اينكه به اثراتش روي ش��ركت‌ها و سودآوري 
شركت‌ها فكر كنند. نرخ خوراك پتروشيمي‌ها، نرخ خوراك 
پالايشي‌ها و ديگر محدوديت‌هايي كه روي دلار شركت‌هاي 
صادرات‌محور گذاشتند. نرخ بهره بالا و... همه اين تصميمات 
از آن تاريخ به بعد گرفته ش��ده كه متاسفانه هيچ كدام در 
راس��تاي حفظ منافع بازار سرمايه نبوده است. نتيجه اين 

شرايط را روي تابلو به راحتي مي‌توان ديد.

   درز اطلاعاتي اتفاق جديدي نبود
در نشست خبري پيرامون اتفاقات ارديبهشت ماه سال قبل 
رضا عيوضلو، عضو هيات‌مديره سازمان بورس و اوراق بهادار 
گفته به ليستي از افراد مشكوك به دارندگان اطلاعات نهاني 
رسيديم، ولي تخلف آنها براي ما قطعي نشده است. سازمان با 
همكاري مراجع قضايي به دنبال رسيدن به شواهد كافي براي 
اين موضوع است.محمد خبري‌زاد در اين باره با بيان اينكه در 
اين ماجرا تنها عامل رانت اطلاعاتي مطرح نبوده، مي‌گويد: 
اين رانت يك گوشه‌اي از درز اطلاعاتي بوده كه از تصميمات 
مشابه و مضري كه پيش‌تر عرض كردم رخ داده است. ممكن 
است بعضي‌ها به اصطلاح از آن استفاده كرده باشند. دو نكته 
در اين ميان هست؛ يكي اينكه اثبات شدن آنكه افرادي كه 
در ۱۷ ارديبهشت اقدام به فروش كردند و به اصطلاح بهره 
بردند از سوي سازمان و نهاد‌هايي كه مسوول بودند هيچ‌وقت 
اعلام نشده و شايد براي آنها مشخص نشده است. براي همين 
خيلي نمي‌شود روي آن پافشاري كرد. نكته دوم به گفته وي 
اين است كه ما كلا از لحاظ اطلاعاتي هميشه درز اطلاعاتي 
داش��تيم، اما آن روز به عنوان يك نماد شناخته شده است. 
اگر آن اتفاقات و تصميماتي مثل افزايش نرخ بهره و سركوب 
دلار نيما گرفته نمي‌شد شايد اصلا آن تاريخ مشهور كلا از 
اذهان همه پاك مي‌شد و به نظرم اين منفي ادامه‌دار بورس 
است كه باعث شده كه آن تاريخ برجسته بشود.طبق پيش 
بيني اين كارشناس بازار سرمايه تا وقتي حداقل يكي‌ از اين 
دو آيتم رفع نشود اميدي به رشد بازار نيست. رشد بازار در 
گرو رشد نرخ دلار نيما است. اگر اجازه رشد اين نرخ توسط 
بانك مركزي داده نشود و اختلافش با بازار آزاد كم نشود بازار 
نهايت سعي‌اش اين است كه دور و بر همين شاخص و همين 
جايي كه هست بماند. حتي امكان اينكه به صورت فرسايشي 
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