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دارد، رفع شود.

زهــرا طوسی در حــالــی 
ــرق از  ــا، بـ کــه بــــازار ســکــه  طـ
ــتــصــادی  چــشــم فـــعـــالان اق
پرانده، بــازار سرمایه روزهای 
نسبتاً ناخوش خود را از سر 
می گذراند. از آن سو همزمان 
ــودرو بــا سقف  شکنی های  بــا اینکه قیمت خـ
پی در پی دلار رکوردهای جدیدی ثبت می کند، 
بــازار مسکن در رونــدی فرسایشی دچــار نوعی 
سکته و بی  تحرکی شــده اســـت. محمدرضا 
فلفانی، پژوهشگر بــازارهــای مــالــی در مــورد 
ــا انــتــهــای ســـال در  ــداز ایـــن بـــازارهـــا ت چــشــم ان

گفت و گو با  قدس سخن گفته است. 

پشت پرده تحمیل تقاضای آینده به بازار ◾
فلفانی با اشــاره به اینکه تورم های بلندمدت 
و ماندگاری که در سال های گذشته داشتیم، 
ــردم را در ســطــح بــالایــی  انــتــظــارات تــورمــی مــ
نگه داشته اســت، می گوید: فعالان بــازارهــای 
مالی از نگهداری ریال احساس خسران می کنند 
و در بلندمدت به جای پول، بسته به کسب وکار 
خودشان به انبار کالا پرداخته یا منابع مالی خود 
را با توجه به روحیه ریسک پذیری تبدیل به 
اماک، مستغات، طا و سکه و ارزهای خارجی 
و یا سهام می کنند. بدین ترتیب عموم مردم 
تقاضایی که در آینده ممکن است برای یک کالا 
وجود داشته باشد را به امروز موکول می کنند، 

یعنی تقاضای آینده به اکنون تحمیل می شود.

مقصد نخست: تبدیل دارایی ها به دلار و طلا ◾
فلفانی می گوید: انتظارات تورمی )ناشی از تورم و 
بدبینی نسبت به آینده اقتصاد( سبب می شود 
تا عموم مردم تصمیم بگیرند سرمایه خودشان 
را به دارایی هایی به جز ریال تبدیل کنند و مقصد 
نخست در اقتصاد ما متأسفانه معمولاً دلار و طا 
و در درجه بعدی اماک و سهام است و در دوران  
گذشته نیز چنین چرخه ای مدام طی شده است.  
این کارشناس اقتصادی می افزاید: در موج های 
تورمی ابتدا دلار و همزمان با آن طا رشد کرده 
است و بعد دیدیم حباب در سکه، نیم سکه و ربع 
سکه شکل گرفته که این حباب می تواند خودش 
برای تشخیص انتظارات تورمی الهام بخش باشد. 
مثاً اکنون حباب ربع سکه از ارزش ذاتی خودِ ربع 
سکه بیشتر است یعنی ربع سکه که در زمان 
تهیه این گزارش حدود 9میلیون تومان معامله 

می شود، دارای حباب 5 میلیون تومانی است. 

تأثیر انتظارات تورمی روی حبابی شدن سکه ◾
وی می گوید: شکل گیری حباب مثبت در طا 
به این معنی است که فعالان بازار طا نرخ دلار 
را نسبت به نرخی که اکنون وجود دارد بیشتر 
ارزیــابــی می کنند و معمولاً این گونه اســت که 
طی زمان یا حباب مثبت طا )سکه و...( تخلیه 
می شود و قیمت سکه کاهش می یابد یا اینکه 
دلار حباب منفی داشــتــه و بــه مــرور نــرخ دلار 
افزایش پیدا می کند. با توجه به اینکه مدت 
زیادی از موج تورمی اخیر و افزایشی شدن قیمت 
دلار و سکه می گذرد، ممکن است یک بخشی 

از این حباب مثبت در طا و سکه طی زمان کم 
شود و احتمالاً اکنون زمان خوبی برای خرید طا 

در کوتاه مدت نیست.

میزان نوسان نرخ دلار تا پایان سال ◾
وی تأکید می کند: برای تحلیل بازار در شرایط فعلی 
باید ببینیم آیا شرایط اقتصاد کان کشور دلار را در  
نرخ فعلی تأیید می کند یا اینکه دلار حباب منفی 
دارد؟ در حال حاضر شرایط اقتصاد کان کشور 
نشان می دهد نرخ دلار در همین نرخ های فعلی یا 
حتی اندکی پایین تر، معقول و منطقی است ولی 
در صورتی که اتفاق با اهمیتی در دنیای سیاست 
و اقتصاد رخ دهد، مثاً اگر توافق با غرب حاصل 
شود، ممکن است نرخ دلار تا محدوده 30هزار 
تومان نیز کاهش داشته باشد و اگر توافقی صورت 
نگیرد احتمالاً این نرخ افزایش می یابد، مگر اینکه 
دسترسی کشور به منابع ارزی بلوکه شــده در 

خارج از کشور به نحو دیگری فراهم شود.

بورس، بازار پیشرو تا پایان سال  ◾
این کارشناس بازارهای مالی با تأکید بر اینکه 
بــازارهــای طا و ارز تا امــروز رشــد با اهمیتی را 
تجربه کردند و اکنون بازار سرمایه مستعد چنین 
رشــدی اســت، مــی افــزایــد: هرچند بــازار بورس 
به تازگی کف سازی کرده و رشد نسبتاً مطلوبی 
ــرد، ولــی همچنان نسبت بــه سایر  را تجربه ک
بازارها عقب است و این رشد فقط بخشی از 
زیان سهامداران را جبران کرده است. علت این 
عقب ماندگی سیاست گذاری نادرست در فضای 
اقتصاد کان و همچنین ریسک های موجود 

در فــضــای سیاسی و اجتماعی کــشــور است 
امــا پیش بینی می شود به محض کاهش این 
ریسک ها بافاصله شاهد تداوم موج صعودی 

در بازار سرمایه باشیم.

تهدید بازار سرمایه با افزایش نرخ بهره  ◾
فلفانی می افزاید: به تازگی رئیس بانک مرکزی 
اعام کرد به دنبال افزایش نرخ بهره از 18درصد 
به 21درصــد هستند. هرچند این افزایش نرخ 
بهره فعاً اتفاق نیفتاده ولی اگر در شورای پول 
و اعتبار تأیید شود، سبب کاهش جذابیت بازار 
سرمایه خواهد شد، زیــرا عماً سرمایه گذاری 
بدون ریسک سود های مطلوبی را در نظام بانکی 

خواهد داشت.
ــه اینکه  ــاره ب ــا اشــ ایـــن کــارشــنــاس اقــتــصــادی ب
به تازگی در صداوسیما صندوق هایی با درآمد 
ثابت تبلیغ می شود، می افزاید: به نظر می رسد 
دولــت عاقه مند است پول و نقدینگی موجود 
در جامعه وارد فضاهای کم ریسک و با درآمد 
ثابت شود و این موضوعی است که برای سهام 
یک تهدید به شمار مــی رود. فلفانی می گوید: 
هرچند صالح آبادی رئیس بانک مرکزی اعام کرد 
در بسیاری از کشورهای دنیا برای مقابله با تورم 
نرخ بهره را افزایش دادند که اتفاقاً اثربخش هم 
بوده، ولی ایشان به این موضوع اشاره نمی کند که 
سایر کشورها چه زیرساخت ها و چه سازوکارهای 
دیگری را در کنار افزایش نرخ بهره داشتند که این 
ابزار را به یک ابزار اثربخش تبدیل کرده است. 
نمی شود ما فقط یک متغیر را دست بزنیم و انتظار 
داشته باشیم بقیه متغیرها ثابت بمانند، سایر 

کشورها اکنون به دنبال افزایش نرخ بهره هستند 
به این دلیل که در زمان کرونا نرخ بهره را به نزدیکی 
صفر درصد رساندند و اکنون به دنبال مهار تورم 
هستند، ولی متأسفانه ما همواره به دنبال افزایش 

این نرخ بوده ایم.

بازار تشنه خرید خودرو برای سرمایه گذاری ◾
وی با اشــاره به تشنگی بــازار بــرای خرید خودرو 
بــه عــنــوان یــک کـــالای ســرمــایــه ای و نــه مصرفی 
می افزاید: اگر دولت مثاً با واردات مقدار بیشتری 
خودرو موافقت کند و یا تعرفه های گمرک را کاهش 
دهــد، به یکباره شاهد یک نوسان رو به پایینی 
در بازار خودرو خواهیم بود وگرنه، احتمالاً روند 
افزایشی ادامه پیدا می کند زیرا تقاضا وجود دارد 
امــا با کمبود عرضه مواجه ایم. با وجــود کمبود 
تولید، در نهایت راه حل هایی که متولیان ارائه 
ــودرو در بـــورس کــالا و  می دهند مثل عرضه خـ
حذف قرعه کشی یا ایجاد وب سایت یکپارچه و... 
هیچ کدام در کنترل قیمت مؤثر نیست و نرخ ها با 
این مکانیزم ها کاهش پیدا نخواهد کرد. زیرا اساساً 
متغیرها در جای دیگر دارد اثر خودش را می گذارد 
و این ها همه به نوعی نتیجه  تغییر آن متغیرها و 
ویترین کار هستند؛ ویترین هایی که مرتب عوض 
می شوند ولی در آنچه پشت ماجراست تغییری 

رخ نمی دهد.

در حوزه مسکن با یک گل بهار نمی شود ◾
وی با اشاره به اینکه دولت در تأمین منابع مالی 
بــرای مسکن به بــورس توجه دارد، می افزاید: 
ابزارهای دولت در حوزه مسکن می تواند اثرگذار 
باشد ولی مشکل اینجاست که نحوه استفاده 
از ابزارها اشکال دارد. صندوق ارزش مسکن 
ــده خوب  ــروش متری کــه ایــجــاد شــد یــک ای و ف
داشت ولی فعاً محدود به همان ملکی است 
که در بــورس دارد معامله می شود و اصــاً در 
فضای بازار هیچ است. فعاً همین یک صندوق 
ــازار اســت که نه بــازارگــردانــی درستی دارد  در ب
و نــه مقبولیتی بین عــمــوم. اگــر می خواهند 
قیمت مسکن به شفافیت برسد باید این نوع 
صندوق ها فراگیر شده و توسعه پیدا کند و با یک 

صندوق، چنین اتفاقی نمی افتد. 

مقابله با دلالان از سرچشمه مشکلات ◾
وی مــی گــویــد: هــمــواره اخــبــاری می شنویم 
مبتنی بر اینکه تــعــدادی از ســوداگــران بــازار 
ارز، طــا یــا مسکن مــجــازات شــدنــد، اگرچه 
ایــن موضوع خــوب اســت، ولــی در بلندمدت 
هرگز اثر بخش نخواهد بود. کنترل سوداگری 
در گــرو ایــن اســت که زمینه های ســوداگــری و 
فسادزا شناسایی شوند که در این خصوص 
اقدام های سنجیده و اثربخشی را فعاً شاهد 
نیستیم. مثاً برای افزایش نرخ ارز، تعدادی 
از دلالان سبزه میدان را دستگیر می کنیم و 
چند کانال تلگرامی را می بندیم در حالی که 
فرایند افزایش نرخ ارز باید از سرچشمه آن 
یعنی سیاست های کان اقتصادی در دولت 
و کسری بودجه و چــاپ پــول بــدون پشتوانه 

اصاح شود.

در ماه های باقیمانده از سال کدام بازارها سوددهی بیشتری خواهند داشت؟

چشم انداز بازار 
تا پایان سال

هرچند بازار بورس رشد نسبتاً مطلوبی را تجربه کرد، ولی 
همچنان نسبت به ســایر بازارها عقب است اما پیش بینی 
می شود به محض کاهش این ریسک ها بلافاصله شاهد تداوم 

موج صعودی در بازار سرمایه باشیم.
گزيدهگزيده

تحلیل
 تأثیر پیوستن ایران 

به سازمان همکاری شانگهای
ایران قدرتمند و قاطع که در شمال شرقی یکی از 
بحرانی ترین مناطق جهان از نظر ژئواستراتژیک 
قرار دارد، در کانون توجهات چین و روسیه است. 
تفاوت های ظاهری در سیاست و ایدئولوژی بین 
این سه کشور به دلیل مخالفت با هژمونی ایالات 
متحده نادیده گرفته می شود و همسویی راهبردی 
در این زمینه منجر به امضای قراردادهای جامع با 
ایران و برگزاری رزمایش مشترک نظامی در اقیانوس 
هند شد که نشان دهنده آغــاز دوران جدیدی از 
همکاری های سه کشور است. به گــزارش مسیر 
اقتصاد، تهران برای دستیابی به اهداف اقتصادی 
و سیاسی و اصــاح کارکرد ژئواستراتژیک خود 
چاره دیگری جز نگاه به شرق نــدارد. البته پکن و 
مسکو نیز از تمایل فزاینده تهران برای نگاه به شرق 
استقبال کرده اند و در این روند، سازمان همکاری 
شانگهای به عنوان چارچوبی نهادی از منافع سه 

کشور محافظت و آن را همسو می کند.
پیوستن ایران به سازمان همکاری شانگهای بقای 
اقتصادی ایران را در برابر تحریم های غرب تضمین 
می کند. افزایش مشارکت و همکاری ایران با اعضای 
سازمان همکاری شانگهای، تهران را قادر می سازد 
تا سیاست های مهار ایــالات متحده را با هدف 
بــه حاشیه رانـــدن سیاسی ایـــران تضعیف کند. 
همچنین ایـــران می تواند در ترتیبات همکاری 
امنیتی، قدرت نظامی کشور را ارتقا دهد. همچنین 
عضویت در سازمان همکاری شانگهای موجب 
تقویت تجارت ایران، افزایش جریان سرمایه گذاری 
داخلی، رشد گردشگری، دسترسی به جایگزین 
سوئیفت، کمک به مبارزه دولــت با تروریسم و 
گــروه هــای تجزیه طلب مــی شــود. گستره وسیع 
جغرافیایی و میزان جمعیت بلوک سازمان همکاری 
شانگهای فرصت های بی سابقه ای برای تجارت 
نفت و گاز ایــران ایجاد می کند، چون بسیاری از 
بزرگ ترین تولیدکنندگان و مصرف کنندگان انرژی 

جهان عضو این سازمان هستند.
عضویت ایـــران در ســازمــان همکاری شانگهای 
گسترش حضور اقتصادی و سیاسی پکن در 
منطقه غرب آسیا را تسهیل می کند. با کاهش 
قدرت ایالات متحده در این منطقه، ادغام ایران در 
سازمان همسو با منافع چین، فرصت های بسیاری 
را برای پکن در راستای گسترش نفوذ منطقه ای 
خود می گشاید. عضویت ایران در سازمان همکاری 
شانگهای دسترسی چین به خلیج فارس را که از 
نظر راهبردی حیاتی است – بخش ضروری ابتکار 
کمربند و جاده – نیز افزایش خواهد داد. از دیدگاه 
روسیه نیز ایــران می تواند نقش تعیین کننده ای 
در تضعیف منافع آمریکا در غرب آسیا به ویژه در 
کشورهای تحت نفوذ تهران داشته باشد. بنابراین 
ــران در سازمان همکاری شانگهای،  عضویت ای
تهران را با دو قــدرت جهانی ناراضی از هژمونی 
ایــالات متحده همسو می کند و به احتمال زیاد 
منافع ژئوپلتیکی ایران در غرب آسیا را افزایش و 
به تهران قدرت تضعیف نفوذ آمریکا در منطقه 

را می دهد. 

اقتصاد3
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خبرخبر
روزروز

امکان تحویل سکه و اسکناس دلار به خریداران اوراق سکه و گواهی ارزی
بانک مرکزی اعــام کــرد: تا پایان روز سه شنبه 29 آذرمــاه 
بیش از ۷0 میلیون ورقه اوراق سکه معادل ۷0 هزار سکه 
تمام بهارآزادی و بیش از یک میلیارد و ۴۴0 میلیون دلار 
گواهی ارزی توسط متقاضیان خریداری شده اســت. به 
گزارش ایرنا، در صورت مطالبه خریداران اوراق سکه و گواهی 
ارزی، امکان تحویل سکه و اسکناس ارز خریداری شده به 

مشتری در زمان سررسید در نظر گرفته شده است. اوراق 
سکه بانک مرکزی معاف از مالیات بوده و تمام اشخاص 
حقیقی می توانند حداکثـر معادل 100 سکه تمام بهـارآزادی 
طرح جدید و همچنین صندوق های سرمایه گذاری طا بدون 
محدودیت، برای خرید این اوراق اقدام کنند. سررسید اوراق 
سکه بانک مرکزی، ۶ ماه پس از عرضه اولیه، با تسویه نقدی 

در سررسید بــوده و قیمت تسویه نقدی اوراق نیز معادل 
میانگین موزون قیمت های پایانی تمامی گواهی های سپرده 
سکه بانک ها و اوراق سکه بانک مرکزی در بورس کالای ایران 
در آخرین جلسه معاماتی خواهد بود و در صورت مطالبه 
مشتری، امکان تحویل سکه خریداری شده به مشتری در 
نظر گرفته شده است. معامات ثانویه اوراق سکه مرکزی، در 

بورس کالای ایران انجام می شود و دارندگان اوراق در صورت 
تمایل به فروش اوراق زودتر از سررسید، می توانند اوراق سکه 
خود را در بورس کالای ایران، به قیمت روز به فروش برسانند. 
بانک مرکزی جمهوری اسامی ایران تسویه نقدی اوراق در 
سررسید و همچنین نقدشوندگی این اوراق در بازار ثانویه 

بورس کالای ایران به قیمت روز را متعهد می شود.

‌‌سبد‌سرمایه‌گذاری
سواد‌اقتصادی

پرتفوی یا سبد سرمایه گذاری، مجموعه ای از 
سرمایه گذاری های مالی مانند سهام، اوراق قرضه، 
کالاها، وجه نقد و معادل های نقدی، صندوق های 

سرمایه گذاری مشترک و صندوق های قابل معامله 
در بورس، املاک، ارز و... است. عموماً مردم بر این 

باورند که سهام، اوراق قرضه و پول نقد هسته یک 
سبد را تشکیل می دهند. مدیریت سبد سرمایه گذاری 
به دو شکل مستقیم و غیرمستقیم انجام می شود؛ در 
واقع اگر خودتان مدیریت آن را بر عهده بگیرید، روش 

مستقیم نام دارد و اگر مدیریت آن را به یک شرکت 

سبدگردان واگذار کنید، به شکل غیرمستقیم انجام 
می شود. یکی از مفاهیم کلیدی در مدیریت سبد 

سرمایه گذاری، تنوع بخشی است. در واقع بیانگر این 
مفهوم است که تمام تخم مرغ های خود را در یک سبد 

قرار ندهید. تنوع بخشی سعی در کاهش ریسک با 

تخصیص سرمایه گذاری ها در بین ابزارهای مالی، 
صنایع و دسته های دیگر دارد و هدف آن به حداکثر 

رساندن بازدهی با سرمایه گذاری در حوزه های 
مختلف است که هر کدام واکنش متفاوتی به یک 

رویداد دارند.

      صفحه 3
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 KONE تمدید مزایده عمومی چهار دستگاه پله برقی
آستان قدس رضوی پروژه هتل بهار

قیمت کلقیمت واحدواحدتعدادشرحردیف

دستگاه2 به ارتفاع 4070 میلیمترKONE پله برقی برند 1

دستگاه2 به ارتفاع 2960 میلیمتر KONE پله برقی برند 2
جمع کل مبلغ به صورت خالص)ریال( :

جمع کل مبلغ به حروف..................................................................................................................... ریال

آس�تان ق�دس رض�وی ) پروژه بهار ( در نظر دارد نس�بت به دمونتاژ ، حمل و فروش چهار دس�تگاه پل�ه برقی از تولیدات 
ش�رکت  KONE با  ابعاد و مش�خصات جدول زیر اقدام نماید. لذا مقتضی اس�ت خریداران جهت تحویل اس�ناد و بازدید 
از محل پروژه حداکثر تا تاریخ 1401/10/10 به آدرس پروژه به نش�انی مش�هد خیابان شیرازی ، شیرازی 2/1 پروژه بهار 

مراجعه نمایند .
ضمنا هزینه چاپ آگهی در روزنامه ها و اسناد مزایده بر عهده برنده می باشد.

توضیحات فنی :
KONE – Travel Master – indoor : مدل و برند پله برقی 

 کشور سازنده : کارخانه KONE در چین ) تحت لیسانس و تایید فنلاند(
 زاویه پله برقی : 35 درجه

 عرض مفید هر پله : 800 میلیمتر

 تعداد پله افقی )Horizontal step( : 2 عدد
نوع سیستم کنترل : دارای درایو کنترل سرعت با قابلیت کاهش 
س�رعت پله برقی در زمان عدم اس�تفاده و بازگش�ت به س�رعت 
نامی در صورت اس�تفاده مسافرین با استفاده از فتوسل نقطه ای 

)Stand By Speed (


