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افت و خیز تورم در چالش های اقتصادی و سیاسی 
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ایران با »زیگزاگ های« تصمیم گیری روبه رو است
حلقه یا حلقه های مفقوده سیاستگذاری اقتصادی ایران 
چیســت؟ در پاســخ به این ســؤال کلیدی ابتــدا باید دید 
کــه نظام اقتصــادی ایران بر چه مبنا و اصولی اســت. اگر 
با نظام اقتصادی کشــور آشــنا باشــیم ســریع تر می توان 
به حلقه های مفقود شــده در سیاستگذاری های اقتصاد 

دست یافت.
در ابتدا باید عنوان کنم اینکه نظام اقتصادی ما یک 
نظــام اقتصــاد آزاد اســت یا یــک نظام اقتصــاد هدایت 
شده؛ خیلی مشخص نیست. گاهی اوقات آنچه را که در 
فضای اقتصاد کشــور دنبــال و اجرا می کنیم اقتصاد آزاد اســت. اقتصاد آزاد همان 
اقتصاد ســرمایه داری اســت و طبعاً اقتضائات خــاص خود را دارد کــه از جمله آن 
پیوند اساســی با اقتصاد آزاد جهانی اســت.بر این اساس باید تأکید کرد که اقتصاد 
ایران، اقتصاد متمرکز؛ یعنی اقتصادی که صددرصد در اختیار دولت باشد، نیست.

 اقتصادهــای کمونیســتی ماننــد چین به این شــکل اســت و یک هیــأت 7 نفره 
اقتصاد چین را مدیریت می کند. حال ســؤال بعدی این اســت که آیا اقتصاد ایران 
هدایت شــده اســت یا خیر؟اگر اقتصاد هدایت شــده باشــد باید اهدافی را در نظر 
داشــته باشــیم، به گونه ای کــه همه منابع وامکانــات اقتصادی به ســمت آن هدف 
جهت داده شود و این طور نباشد که هر نهادی و هر بنگاهی هر کاری خواست انجام 
دهد، انجام بدهد. اقتضاء اقتصاد آزاد اینگونه است که هر بنگاهی هر کاری خواست 
انجام دهد، اما مختصات اقتصاد هدایت شــده این است که نیروی انسانی، منابع 
مالــی، ســرمایه هایی که به دســت می آید و حتــی جذب ســرمایه گذاری خارجی بر 

اساس جهت گیری ها کاماً مشخص و معین باشد.
در حال حاضر بانک های کشور در حال تأمین مالی متقاضیان بخش غیردولتی 
هستند و موضوع تأمین مالی به صورت کلی در اختیار بانک ها است؛ یعنی اگر هر 
اتفاقــی در این حوزه رخ دهد، افتاده اســت. از این رو بعضاً دیده می شــود که منابع 
مالــی به جای اینکه به ســمت تولید هدایت شــود به ســمت واســطه گــری و دالی 
می رود. بدین جهت طی سال های اخیر منابع مالی از سوی بانک ها به سمت خرید 
ارز، ســکه و خودرو رفته اســت. یعنی هر اتفاقی که در حوزه اقتصاد افتاده، معلول 
منابــع مالی بوده که از بانک ها خارج می شــده و مورد اســتفاده قــرار می گرفته؛ این 
امــر ضربــه اقتصادی شــدیدی به کشــور وارد کرد و همچنــان هــم وارد می کند. لذا 
این موضوعات باید در اقتصاد کشــور مشــخص و به این ســؤال پاسخ داده شود که  

چشم انداز بلندمدت اقتصاد ایران چیست؟
اکنون پروژه ای تحت عنوان الگوی پیشرفت اسامی ایرانی در حال انجام است 
که در آن چشم انداز بخش های مختلف چون اقتصاد، سیاست، فرهنگ، هنر و سایر 

بخش ها را برای 40 الی 50 سال آینده طراحی می کند.
هنــوز ایــن الگو نهایی نشــده اســت، بدیــن جهت کشــور چشــم انداز بلندمدت 
در بخش هــای اقتصــادی، سیاســی، اجتماعــی و فرهنگــی نــدارد.  به فــرض اینکه 
چشم انداز بلندمدت تدوین و نهایی شد از چه طریقی و چگونه می خواهد محقق  و 
اجرایی شود؟ جواب این سؤال هم مشخص و روشن نیست. سؤال بعدی این است 

که آیا باید از همین دولت ها اجرا شود؟
در جــواب بایــد عنــوان کــرد، اینگونــه نیســت کــه دولت هــا در یــک چارچــوب 
سیاستگذاری شــده ای شکل بگیرند، دولت ها می آیند و می روند.  هر دولتی شعار، 
اهــداف و برنامه های خاص خــود را دارد و تمایلی برای قــرار گرفتن در یک برنامه 
بلندمدت ندارد. توجیه آنها این است که از مردم برای تحقق شعارهای داده شده 
رأی گرفتــم. همیــن امر می شــود »زیگــزاگ« در سیاســتگذاری و تصمیم گیری در 

بخش اقتصاد و البته سایر بخش ها.
ما سال ها است که در اقتصاد با فضای زیگزاگ روبه رو هستیم، یک دولت، یک 
رویکرد و دولت دیگر رویکرد دیگری دارد. همین امر ســبب می شــود سرمایه ای که 
در یک دوره به کار گرفته شــده در دوره دیگر خنثی شــود. این رفت و برگشــت برای 
کشور و مردم بسیار هزینه دارد. در حقیقت دولت ها خط مستقیم به سمت اهداف 
تعییــن شــده را طی نمی کنند و هر دولت خــود را موظف نمی کند که یک قطعه از 
هدف تعیین شــده را تکمیل کند یا پیش ببرد. بنابراین چون چشم انداز بلندمدت 
مشخص نیست، دولت ها هم که می آیند خودشان را در اجرای چارچوب و اهداف 

بلندمدت موظف نمی دانند.

گزارش مرکز آمار ایران از شاخص های عمده تورم در سال 99

واکاوی وضعیت کنونی بازار سرمایه در گفت و گوی »ایران« با کارشناسان

صفحه 8 را بخوانید

وضعیتی که در حال حاضر بازار ســرمایه با آن روبه رو اســت ناشــی از کاهش 
انتظــارات تورمــی و کاهش انتظارات ناشــی از افت نــرخ ارز و ارزش پول ملی 
است. بازار سرمایه در سال گذشته با حجم باایی از منابع ورودی مواجه شده 
و عدم تکاپوی عرضه در مقابل تقاضا و متورم شدن قیمت ها بواسطه هجوم 
 سرمایه گذاران مبنی بر پوشش سرمایه گذاری هایشان در مقابل انتظارات است.

این اتفاقی بود که در ســایر بازارهای کشــور هم رخ داد مانند اتفاقی که در بازار 
کااهای اساســی و در حوزه مســکن هم تکرار شد.البته به نظر می رسد امسال 
با کنترل بیشــتر تورم مواجه باشــیم و البته شرایط ناامن سال گذشته را تجربه 
نکنیم. همچنین با توجه به اینکه نرخ ارز هم به ثبات نســبی رســیده اســت و در برخی از آنها کارشناســان 
معتقد هستند که قیمت ها ممکن است کمتر هم شود درنتیجه همان دسته از سرمایه گذاران تصمیم به 
نقد کردن دارایی هایشان گرفته اند.  در نتیجه ما با شرکت قابل توجهی عرضه مواجه شده ایم که در مقابل 
آن تقاضای قابل توجهی وجود نداشته است و این خود روند کاهشی قیمت سهام را ایجاد می کند. با این 
توضیحات وقتی به قیمت های ســهام مراجعه می کنیم به این نتیجه می رســیم که تقریباً یک وضعیت 
برعکــس ســال ۹۹ را تجربه می کنیم.در ســال گذشــته شــاهد افزایش قابل توجه ســهام بوده ایــم و بعضاً 
برخی شرکت ها از ارزش های واقعی شان هم فراتر رفتند تا اینکه در یک وضعیت برعکس قرار گرفتیم و 
اکنون بسیاری از شرکت ها قیمت های جاری شان کمتر از ارزش های واقعی است. متأسفانه فرهنگ سازی 
درســتی در بازار ســرمایه وجود ندارد. ســرمایه گذاران عادی ما که با فرهنگ سرمایه گذاری آشنا نیستند با 
چنین اتفاق هایی متزلزل می شوند و بارها و بارها کارشناسان مختلف به مردم توصیه کرده اند که به صورت 
غیر مســتقیم وارد بازار شــوند اما صدای کارشناسان رسا نبود بلکه باید سازمان بورس این اطاع رسانی را 

برای مردم انجام می داد.
فلسفه وجودی دامنه نوسان نیز خود دچار نقد است به دلیل اینکه بازار سرمایه عمق ندارد و همچنین 
ارکان بازار ســرمایه توانایی های مالی بســیاری ندارند متأسفانه محدودیت دامنه نوسان در این بازار وجود 

دارد و همین محدودیت دامنه نوسان یک محدودیت بزرگ برای بازار محسوب می شود.

دامنه نوسان به مثابه یک محدودیت بزرگ

سید  مصطفی 
صفاری

کارشناس 
بازار سرمایه

کمبود نقدینگی بای جان بازار

اباغ برنامه سازگاری با کم آبی در ۳۰ استان
مدیرکل دفتر مدیریت مصرف و ارتقای بهــره وری آب و آبفای وزارت نیرو گفت: 
برنامه ســازگاری با کم آبی ۳0 اســتان به تصویب رسیده و برای اجرا اباغ شده است. 
بنفشه زهرایی افزود: برنامه سازگاری با کم آبی بخش های مختلف صنعت، کشاورزی 
و شــرب را در بــر می گیــرد. وی ادامه داد: دســتگاه های مختلف مشــمول این برنامه 
راهکارهای مؤثری برای صرفه جویی در مصرف آب، کاهش مصرف و کاهش آلودگی 
منابــع آبی ارائه داده اند.زهرایی گفــت: اکنون در مرحله اجرایی هرکدام ازاین برنامه 

قرار داریم که اجرای آنها اثرهای خوبی بر اصاح رفتار مصرفی در آب دارد./ایرنا

بانــک مرکــزی بــا صــدور بخشــنامه ای پرداخــت 
میلیــون   70 ازدواج  قرض الحســنه  تســهیات 
تومانــی را بــه بانک ها ابــاغ کرد. بانــک مرکزی در 
بخشنامه ای خطاب به بانک ها و مؤسسات اعتباری 
اعام کرد که به استناد بند )الف( تبصره )۱۶( قانون 

بودجه سال ۱۴00 کل کشور مقرر شده است:
۱. بــه منظور حمایــت از ازدواج جوانان، بانک 
مرکــزی جمهــوری اســامی ایــران مکلف اســت 
از محــل پس انــداز و جــاری قرض الحســنه نظام 

بانکــی، تســهیات قرض الحســنه ازدواج به کلیه 
زوج هایی کــه تاریخ عقد ازدواج آنهــا بعد از یکم 
فروردین سال ۹7 است و تاکنون تسهیات ازدواج 
دریافت نکرده اند با اولویت نخست پرداخت کند. 
تســهیات قرض الحســنه ازدواج برای هــر یک از 
زوج هــا در ســال ۱۴00 برابر 70 میلیــون تومان و با 

دوره بازپرداخت ۱0 ساله است.
بانــک  ازدواج،  ســن  کاهــش  منظــور  بــه   .۲
مرکــزی جمهــوری اســامی ایــران موظف اســت 

تســهیات قرض الحســنه ازدواج بــرای زوج هــای 
زیــر ۲۵ ســال و زوجه هــای زیــر ۲۳ ســال واجــد 
شــرایط دریافت تســهیات ازدواج را تا سقف یک 
میلیــارد ریــال افزایــش دهــد. بانک ها بایــد برای 
ضمانــت صرفاً یکی از ســه مــورد اعتبارســنجی، 
یــا یک ضامــن و ســفته و یا ســهم فرد از حســاب 
 یارانــه هدفمنــدی را به منزله ضمانــت بپذیرند.
مســئولیت حســن اجرای حکم این بنــد به عهده 
بانــک مرکــزی و بانک های عامل و کلیــه مدیران 

و کارکنــان ذیربــط اســت.  عــدم اجرا یــا تأخیر در 
پرداخت تســهیات تخلف محسوب شده و قابل 
پیگیــری در مراجــع ذیصــاح اســت. همچنیــن 
تمامــی بانک هــا موظفنــد بــه صــورت ماهانــه، 
تعداد تســهیات قرض الحســنه ازدواج پرداختی 
و تعــداد افــراد در نوبــت دریافت این تســهیات 
را بــه صــورت عمومی اعام کننــد. ۳. مبلغ ۲000 
میلیــارد تومــان از منابــع ایــن بنــد بــرای تأمیــن 
جهیزیــه کاای ایرانــی بــه ســتاد اجرایــی فرمــان 

امــام)ره( اختصــاص می یابد. زوجیــن می توانند 
به جای اســتفاده از تســهیات موضوع این بند، از 
این تسهیات حسب مورد به همان میزان، تمام 
یا بخشی از تسهیات خود را از این طریق دریافت 
کنند و به مصرف برســانند. ضمن اینکه با عنایت 
به مفــاد ماده ۵0 قانون جامع خدمات رســانی به 
ایثارگــران افــراد مندرج در قانون مذکور مشــمول 
اخذ قرض الحســنه ازدواج به میزان دو برابر افراد 

عادی است./ایسنا

پرداخت وام ۷۰ میلیونی ازدواج به بانک ها اباغ شد

بازار سرمایه هفته گذشته را در شرایطی سپری کرد که هم از فشار صف های فروش تا حدودی کاسته شد و هم شاخص کل پس از 
روزها و هفته های متوالی مثبت شد. کارشناسان این اتفاقات را ناشی از جلساتی می دانند که در هفته گذشته با محوریت احیای 

بازار سرمایه برگزار شد.
جلســه ستاد هماهنگی اقتصادی دولت نیز با حضور رئیس سازمان بورس به یک بسته حمایتی 10 بندی رسید که سه مورد آن 
از روز سه شــنبه گذشــته به اجرا در آمد. 7 پیشــنهاد دیگر نیز برای تصویب به جلسه سران سه قوه ارســال شد. جلسه ای که برای 
دومین هفته متوالی لغو و برگزاری آن به این هفته موکول شد. تاکنون تخصیص یک درصد از صندوق توسعه ملی به صندوق 
تثبیت بازار، رفع ممنوعیت نهادهای مالی بازار سرمایه دراستفاده از تسهیات بانکی و اعطای اقامت 5 ساله به اتباع خارجی 
که در بازارســرمایه ایران ســرمایه گذاری کنند از مهم ترین تصمیمات هفته گذشــته بود.هر چند که به زعم برخی از فعاان بازار 
سرمایه این قبیل تصمیمات صرفاً در کوتاه مدت کارگشا است و برای عبور قطعی از مشکات بورس باید به دنبال حذف قوانین 

خودساخته مثل دامنه نوسان نامتقارن باشیم.با همه اینها روزهای پیش رو برای بورس ایران مهم و سرنوشت ساز است. 
چشم 50 میلیون ســهامدار به بازاری است که در احاطه بسته های حمایتی و راهکارها و پیشــنهادات قرار گرفته اما باید دید آیا 
بازار از این فضا متأثر می شــود یا در بر همان پاشــنه می چرخد؟ برای پاســخ به این پرســش ها ما نیز در »ایران« با کارشناســان 
به گفت و گو نشســتیم. بررســی وضعیت کنونی بازار ســرمایه، مهم ترین چالش پیش رو و اثربخشــی جلســات برگزار شــده از 

عمده ترین پرسش هایی است که با آنها در میان گذاشتیم.

غامرضا 
مصباحی مقدم

عضو مجمع 
تشخیص 

مصلحت نظام

دچــار  ایــران  در  ســرمایه  بــازار 
کمبــود نقدینگــی شــده اســت. 
ســال  در  کــه  توضیــح  ایــن  بــا 
گذشــته تعــداد زیــادی از مردم 
پول هایشــان را وارد بازار سرمایه 
کردند و سهام دولتی و شرکتی یا 
ســهام عدالت خریداری کردند. 
حال در شرایط کنونی وضعیت 
بازار منفی شده است و همین شرایط باعث شده تا بسیاری 
از ســهامداران بخواهنــد سهمشــان را بفروشــند در حالی که 
پولــی وجــود نــدارد که اینهــا خریداری شــوند. ایــن موضوع 
بدان معناست که ما با کمبود نقدینگی روبه رو هستیم. پس 
اگــر فرض کنیم که دامنه نوســان هم باز شــود بازهم در این 

شرایط نمی تواند مؤثر باشد.
 نمونه آن سهام سیمانی بود که ۴0 درصد افزایش قیمت 
داشــت امــا وقتــی دامنه را بــاز کــرد ۲0 تــا 70 درصد کاهش 
قیمت داشــت. یا اینکه اان شــرکتی ۲۸ درصد رشد فروش 
داشته است اما بازگشایی آن را که اعام می کنند یکدفعه ۴0 
درصــد افت می کند که دلیــل عمده آن را می توان در کمبود 
نقدینگی دید.در واقع ســرمایه ها از دست مردم خارج شده 
و پولــی نیســت که خریــداری کنند.حال با بررســی وضعیت 
کنونی بازار ســرمایه باید گفت بزرگترین مشکل را باید در دو 
عامل جســت و جو کرد.یکی کمبود نقدینگی و دیگری عدم 

امید به آینده اســت. برخی مدیران نسبت به بازار بی تفاوت 
شــده اند و نســبت به اتفاقــات بورس عکس العملی نشــان 
نمی دهنــد. همچنین کشــور در ماه هــای  آینــده انتخابات و 
جریــان تغییــر دولــت را پیــش رو دارد. عــاوه برآن مســأله 
مذاکرات برجامی هم مشــخص نیســت چــه آینده ای پیش 
رو دارد. در مجموع همه اینها باعث شده شرکتی که پارسال 
۱00 تومان ســود می داده و ســود قابل توجهی برای خودش 
باقی می ماند اما همان شرکت اان دو برابر سود می دهد اما 

خودش از این مقدار سود بهره ای نمی برد.
 این موضوع نشان دهنده این است که امید از بازار گرفته 
شده است. ما در سال جهش تولید هم هستیم اما متأسفانه 
هیــچ مصوبه یا کمکی به شــرکت های تولیدی انجام نشــده 
است. معافیت های مالیاتی و باا بودن بهره بانک ها هم به 

قوت خود باقیست.
در رابطه با جلســه پیش روی ســران ســه قوه که قرار بود 
هفتــه گذشــته برگزار شــود نیــز باید گفــت اثراین جلســه بر 
بــورس هم بســتگی به مصوبات آن دارد امــا در حال حاضر 
صنــدوق ارزی می تواند بحران ها را مدیریت کند و معافیت 
مالیاتــی می تواند کمک کننده باشــد.نکته قابــل توجه آنکه 
مســئوان حتی سهام پاایشی ها را که در قالب پاایش یکم 
به مــردم فروختند مورد حمایت قرار ندادنــد و مردم را رها 
کردنــد. در واقع شــرکتی که دولت در ســودآوری آن دخالت 

دارد باید مراقب مردم و ارزهایشان باشد.

علی اسامی بیدگلی
کارشناس 

بازار سرمایه


