
با سقوط قيمت نفت بازار سرمايه نيز روند نزولي به خود 
گرفت و در نخستين روزهاي كاري خود در سال جديد 
اصلاحي شد.يكي از مهم ترين دلايل ريزش بورس در 
سال جديد را مي توان ادامه دار بودن بي اعتمادي در بازار 
سهام دانست.داستان بي اعتمادي به بازار سرمايه به 
تابستان سال ۹۹ و ريزش سنگين بازمي گردد كه ازآن 
زمان تا به همين روز بورس تهران روزگار خوش به خود 
نديده و در اغلب ماه هاي سال روند اصلاحي را تجربه 
است. اين درحالي است كه طي اين حدودا پنج سال 
بازارهاي موازي بازدهي بسيار خوبي را كسب كرده اند 
و در مقابل بورس تهران روند اصلاحي را تجربه كرده 
است. پس از گذشت مدت هاي طولاني سرمايه گذاران 
همچنان نسبت به بازار س��رمايه بي اعتماد هستند. 
در اصل از س��ال ۹۹ تا به امروز بي اعتمادي به عنوان 
اصلي ترين ركن بازار س��هام ش��ناخته مي شود و در 
كنار اين موضوع نيز مس��وولان تلاشي براي افزايش 
اعتماد در بازار نمي كنند و مي توان گفت هر مولفه به 
افزايش بي اعتم��ادي در بازار كمك مي كند.تا زماني 
كه بي اعتمادي در بازار س��رمايه از بين نرود و اصلاح 
نشود، روند س��رمايه گذاري همچنان منفي خواهد 
بود و در اغلب روزها نيز شاهد سرخ پوشي شاخص ها 
خواهيم بود. البته تنها مشكل بازار سرمايه سرخ پوشي 
شاخص ها نيست بلكه قيمت اغلب سهام موجود در 
بازار در كف قيمتي خود قرار دارد و به نوعي كمترين 
قيمت را تجربه مي كنند.  مثبت يا منفي شدن شاخص 
و همچنين افزايش قيمت س��هام موجود در بازار در 
حيطه اقدامات سازمان بورس نيست اما اين سازمان 
مي تواند با عملكرد خود اعتماد سرمايه گذاران را نسبت 
به بازار سرمايه افزايش دهد و به نوعي شرايط بهتري 
براي بازار سرمايه رقم بزند. در اصل مجموعه اقدامات 
در راستاي افزايش اعتماد س��ازمان بورس مي تواند 
آرام آرام به افزايش قيمت سهام در بازار كمك كند و 
مثبت شدن شاخص هاي بازار سهام را در ميان مدت 
فراهم سازد. درحال حاضر سرمايه گذاران اميدي به 
بورس ندارند و ترجيح مي دهند سرمايه هاي خود را 
در ساير بازارهاي مالي س��رمايه گذاري كنند. بورس 
پيش از اين آينه تمام نماي اقتصاد كشور بود اما از سال 
۹۹ تا به امروز اين آينه خرد شده است و به نوعي بازار 
سرمايه ديگر جايگاهي ميان سرمايه گذاران ندارند. 
در اصل سال هاست كه آينه تمام نماي اقتصاد كشور 
سرخ پوش شده است و ش��رايط خوبي ندارد. البته با 
وجود ش��رايط وخيم در بازار سهام همچنان برخي از 
س��رمايه گذاران در بورس معامله مي كنند و به نوعي 
تالار شيشه اي همچنان ميزبان سرمايه گذاران قديمي 
خود است. البته در ميان سرمايه گذاران جديدي وارد 
بورس نمي ش��ود كه اين موضوع همواره به زيان بازار 
تمام مي ش��ود. در اصل تمامي بازارهاي مالي همواره 
به دنبال سرمايه گذارهاي جديد هستند و عدم ورود 

سرمايه گذاران جديد به بازار سهام مي تواند همچنان 
روند اين بازار را اصلاحي سازد و اجازه رشد به اين بازار 
را ندهد.  اگر شرايط بورس تا حدودي ترميم يابد، شاهد 
ورود سرمايه گذاران جديد به بازار سهام خواهيم بود و 
اين موضوع باعث رش��د مجدد بازار و رسيدن به اوج 
مي شود. البته در شرايط وخيم نيز مي توان همچنان 
به برخي از تك س��هم هاي بازار امي��دوار بود؛ چراكه 
قيمت دلار روند صع��ودي دارد و اين افزايش قيمت 
دلار مي تواند به نفع صنايع دلارمحور بورس باش��د.  
با وجود اين ش��رايط بس��ياري از كارشناسان عقيده 
دارند كه در س��ال جاري برخي از سهام بازار پتانسيل 
رش��د دارند و مي توانند شرايط خوبي را تجربه كنند.  
حميدرضا جيهاني، كارشناس بازارهاي مالي ضمن 
تشريح چشم انداز بورس در سال جاري، مناسب ترين 
گروه هاي سهامي براي سرمايه گذاري در صنايع ريالي 
و دلاري را اعلام كرد. درباره چش��م انداز بازار سرمايه 
در س��ال ۱۴۰۴ بايد اين نكته مهم را در نظر داش��ته 
باش��يم كه با تغييرات و تح��ولات اخير در حوزه هاي 
سياست گذاري كشور كه در دولت چهاردهم با روي 
كار آمدن پزشكيان به عنوان رييس جمهور شاهد آن 
بوده ايم، حاشيه سوددهي ش��ركت ها افزايش يافته 
اس��ت. وي افزود: با توجه به اينك��ه يكي از مهم ترين 
اين سياست ها حركت به سمت كاهش قيمت گذاري 

دستوري و ايجاد بازار ارز توافقي به منظور بهره مندي 
شركت هاي صادرات محور است، اين اقدام باعث شده 
درآمدهاي ش��ركت ها در ۱۴۰۴ قابليت پيش بيني 
پيدا كند و از سوي ديگر حاشيه سود شركت هاي ارزي 
يا همان شركت هاي صادرات محور نيز افزايش يافته 
است. از س��وي ديگر، فرآيند قيمت گذاري دستوري 
براي شركت هايي كه با ريال كار مي كنند، كاهش يافته 
اس��ت و مي توان اميدوار بود كه درآمد و حاشيه سود 
شركت ها در سال ۱۴۰۴ به لحاظ ريالي ومقداري رشد 
داشته باشد. جيهاني گفت: البته بحث توان مالي، قدرت 
خريد و معيشت مردم و بازار شركت ها را بايد در نظر 
داشت. با توجه به اين موضوع، براي سرمايه گذاري در 
صنايع ريالي بايد به سمت صنايع توليد كننده كالاهاي 
مصرفي ت��ر و صنايعي كه بين عموم م��ردم كاربرد و 
تقاضاي بيشتري دارد، حركت كرد. در صنايع دلاري 
وصادرات محور هم ش��ركت هايي كه با چالش هاي 
تحريمي رو به رو نيستند گزينه هاي مناسب تري براي 

سرمايه گذاري محسوب مي شوند.

    بازار از دريچه معاملات
طي دومين روز كاري هفته يعني يكشنبه ۱۷ فروردين 
۱۴۰۴، با روند نزولي همراه شد. در اين روز شاخص كل 
بورس تهران با كاه��ش ۲۱ هزار و ۵۰۵ واحدي معادل 

۰.۷۷ درص��دي در تراز ۲ ميلي��ون و ۷۷۳ واحدي قرار 
گرفت. همچنين شاخص كل هم وزن نيز نسبت به روز 
گذش��ته كاهش يك هزار و ۱۲۶ واحدي را تجربه كرد 
و در جايگاه ۸۱۰ هزار و ۳۸۹ واحدي ايستاد. در سوي 
ديگر معاملات نيز شاخص كل فرابورس مثبت شد و با 
افزايش ۳۳ واح��دي به جايگاه ۲۴ هزار و ۸۴۱ واحدي 
رسيد.  براساس نقشه بازار س��رمايه در اين روز بيش از 
سه چهارم نمادها معادل ۷۷درصد به صورتي منفي و 
۲۳ درصد نمادها به صورت مثبت معامله شدند. طي روز 
يكشنبه صنايع ماشين آلات الكترونيكي، سيمان آهك و 
گچ، نساجي، زغال سنگ، محصولات لبني، حمل و نقل از 
طريق خطوط راه آهن، شيرينيجات، نرم افزار و خدمات، 
انبوه س��ازي املاك و مستغلات، خدمات رفاهي-برق، 
تجهيزات صنعتي و مواد ش��يميايي در اين روز مثبت 
بودند و در مقابل صنايع خودرو، قطعات خودرو، ليزينگ، 
تامين سرمايه، ساير محصولات غذايي، دارويي، كاشي 
و سراميك، فعاليت مهندسي، س��رمايه گذاير، بنادر و 
كشتيراني و نوشيدني نيز در اين روز بازه منفي را تجربه 
كردند.  همچني��ن صندوق هاي ديوان، ث��روت، تاراز، 
مرواريد، خليج، سمان، س��يمانو، سيمانا، صدف، پناه، 
هوشيار، فراز، فارماني، ترمه، سيمانيا، خوشه، داريوش، 
پتروآبان، تمش��ك، رماس، چتر، اتو داريوش و هيوا در 

دومين روز كاري هفته بازه مثبت را كسب كردند. 
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واكاوي مسير بورس
 در سايه تعرفه هاي ترامپ

صداي بورس| س��رور قاراخاني، كارشناس بازار 
س��رمايه، صداي بورس گفت: جن��گ تعرفه اي با 
اعمال تعرفه هاي جديد از س��مت ترامپ آغاز شده 
و همين باعث شده اس��ت كه بازارهاي كاموديتي  
وسهام جهاني با نوعي ركود و ريزش رو به رو شوند 
كه از ابتداي هفته جاري نيز ش��اهد اين ريزش در 
بازار سرمايه و بورس كشور نيز بوديم. ترامپ حتي 
براي اسراييل هم تعرفه تعيين كرد. وي خاطرنشان 
كرد: بعد از اعلام اين تعرفه ها، شاخص ترس و طمع 
به بالاي عدد ۲۰ رسيد كه نشان از ريسك گريزي 
سرمايه گذاران دارد و طلا رشد شارپي را تجربه كرد؛ 
اين موضوع نشان مي دهد مردم به سمت دارايي هاي 
امني مثل ط��لا حركت كرده اند و اونس جهاني نيز 
رش��دي را تجربه كرد. كارش��ناس بازار سرمايه در 
پاسخ به اينكه اعمال اين تعرفه ها چه اثري در بازار 
كاموديتي ها و همچنين بورس ايران خواهد داشت، 
گفت: مي توان گفت به نظر مي رسد صنايعي كه در 
گروه قطعات و خودروسازي و صنايعي كه وابسته به 
كشور چين بوده و مواد اوليه آن از كشور چين وارد 
مي شود و صنايعي كه با ارز ۲۸ هزار و۵۰۰ توماني 
معامله مي شود، تحت تاثير قرار گرفته و در معرض 
خطر هستند. همچنين در بلندمدت، كاموديتي ها و 
سهام جهاني و ارزهاي ديجيتال مي توانند با شرايط 
ركودي مواجه ش��ده و ي��ك دوره ركودي را تجربه 
كنند. اين كارشناس بازار س��رمايه با بيان اينكه از 
روز شنبه هفته جاري نيز اثر اين موضوع بر بورس 
ايران منعكس شد و در معاملات امروز بازار سرمايه 
نيز شاخص كل كاهش يافت، افزود: در بورس ايران 
تحت تاثير اين تعرفه ها و جنگ جهاني، نمادهايي 
مثل فملي، فولاد، پتروش��يمي ها و فلزات اساسي 
تحت تاثير ق��رار گرفتند. در واق��ع مي توان گفت 
س��هامي كه به طور مس��تقيم با ارز ۲۸ هزار و ۵۰۰ 
توماني در ارتباط باشند و همچنين صنايعي مانند 
قطعات خودرو كه از چين واردات دارند در معرض 
خطر قرار مي گيرند اما صنايعي كه توليد و مواد اوليه 
آنها ريالي است اما صادرات محور هستند و صادرات 
دارند مي توانند در مسير رشد واقع شوند. قاراخاني 
تصريح كرد: در يك جمع بندي كلي مي توان گفت 
كه در بازه ميان مدت كاموديتي ها تحت تاثير اين 
تعرفه ها ق��رار مي گيرند؛ به خص��وص اينكه چين 
هم اين وضع تعرفه ها را بي پاس��خ نگذاشته و براي 
كالاهاي امريكايي اقدام به وضع تعرفه ۳۴ درصدي 
كرد. وي ادام��ه داد: در واقع مي توان اين ش��رايط 
را به عنوان ش��روع يك جنگ تج��اري و تعرفه اي 
معرفي كرد. با توجه ب��ه اينكه هدف امريكا از وضع 
اين تعرفه ها، دستيابي به استقلال اقتصادي است، 
مي توان پيش بيني كرد كه اي��ن موضوع منجر به 
شروع جنگ و كشمکش ها در حوزه تجارت جهاني 
خواهد ش��د. اين كارشناس بازار سرمايه گفت: اين 
ش��رايط در ايران هم در حوزه طلا وفلزات كمياب 
مي تواند در بلندمدت و كوتاه مدت رشد خوبي را به 
همراه داشته باش��د و توليداتي كه ريالي و صادرات 
محور هس��تند با اس��تفاده از اين ش��رايط، قادر به 

دستيابي به بازدهي مناسبي خواهند بود.

۱۵هزار ميليارد تومان
 مبادله اوراق بهادار

داده هاي مديري��ت نظارت بر بورس هاي س��ازمان 
بورس و اوراق بهادار نش��ان مي دهد؛ در روز ش��نبه، 
۱۶فروردين، مجم��وع ارزش معاملات بورس  تهران 
و فرابورس، شامل: س��هام و حق تقدم، صندوق هاي 
س��هامي و مختلط، اختيار معامل��ه و صندوق هاي 
طلاي بورس كالا و همچنين مبادلات انجام ش��ده 
در بازارهاي فيزيكي بورس ه��اي كالا و انرژي به ۱۵ 
هزار ميليارد تومان رسيد. براساس داده هاي مديريت 
نظارت بر بورس هاي سازمان بورس و اوراق بهادار، در 
روز شنبه، ۱۶ فروردين، شاخص كل بورس )۰.۵۵( 
درصد و شاخص قيمت )۰.۵۵( درصد افت و شاخص 
كل )هم وزن( ۰.۳۹درصد، و ش��اخص كل فرابورس 
۰.۴۵ درصد رش��د داشت.داده هاي مديريت نظارت 
بر بورس هاي س��ازمان بورس و اوراق بهادار نش��ان 
مي دهد؛ مجموع ارزش معاملات س��هام و حق تقدم 
بورس  تهران و فرابورس در روز گذش��ته، به ۴ هزار و 
۶۲۹ ميليارد تومان رسيد. در اين روز، مجموع ارزش 
معاملات صندوق سهامي و مختلط در بازارهاي مزبور 
به ۸۴۴ ميليارد تومان و ارزش مبادلات اختيار معامله 
به ۳۲۵ ميليارد تومان رسيد.مجموع ارزش معاملات 
صندوق هاي طلاي ب��ورس كالا نيز به ۷ هزار و ۳۶۹ 
ميليارد تومان رسيد. بر پايه اين گزارش، ورود پول به 
سهام ۲۵۳ ميليارد تومان و اختيار ۱۰ميليارد تومان 
بود.همچنين، خروج پول از صندوق  سهامي و مختلط 
در روز گذشته ۳۳ ميليارد تومان، صندوق طلا ۵۹۶ 
ميليارد تومان و صندوق درآم��د ثابت ۷۰۶ميليارد 
تومان ب��ود. براين اس��اس، نماده��اي »وبملت۱«، 
»وبصادر۱«، »وتجارت۱«، »وپاسار۱« و »كانسار۱« 
بيشترين ورود پول حقيقي به بازار سهام را داشتند. 
داده هاي مديريت نظارت بر بورس هاي سازمان بورس 
و اوراق بهادار حاكي از آن اس��ت كه؛ در روز گذشته، 
ارزش صف خريد بورس تهران، ۵۶۳ ميليارد تومان 
و فراب��وس ۱۴۰ميليارد تومان بود. همچنين، ارزش 
صف هاي فروش در بورس تهران ۴۷۴ ميليارد تومان 
و در فرابورس ۴۸۱ ميليارد تومان بود. براس��اس اين 
گزارش، در اين ب��ازه زماني، ۳۱۳ نماد مثبت و ۳۸۱ 
نماد منفي ب��ود. افزون براي��ن، ارزش معاملات بازار 
فيزيكي بورس كالا در روز ش��نبه، ۱۸، ۸۰۸ ميليارد 
ريال و صندوق ه��اي كالايي۷۵، ۱۷۲ ميليارد ريال، 
ارزش معاملات گواهي سپرده ۴، ۷۵۷ و مشتقه و ساير 
اوراق بهادار ۱۶۶۰ ميليارد ريال بود. همچنين، ارزش 
معاملات بازار فيزيكي و مش��تقه و ساير اوراق بهادار 
بورس انرژي نيز، به ترتيب ۹۹ و ۷۴۹ ميليارد ريال بود.

۵  مصوبه شوراي عالي بورس 
درباره سود سهام عدالت

در آخرين جلسه شوراي عالي بورس، ۵ موضوع درباره 
سود سهام عدالت و پاداش هاي متعلق به كرسي هاي 
سهام عدالت در شركت هاي سرمايه پذير تصويب شد. 
براساس مصوبات جلسه ش��وراي عالي بورس، مقرر 
شد، سپرده گذاري مركزي اوراق بهادار و تسويه وجوه 
نسبت به محاسبه و پرداخت منافع متعلق به سود سهام 
شركت هاي سرمايه پذير به هر يك از مشمولان، پس از 
كسر كسورات وفق قوانين و مقررات، اقدام كند. افزون 
براين، ش��وراي عالي بورس مقرر كرد؛ سپرده گذاري 
مركزي اوراق بهادار و تس��ويه وجوه، هر س��اله پس از 
برگزاري مجامع شركت هاي سرمايه پذير، بلافاصله به 
مكاتبه با ناشر، پيگيري و تجميع وجه اقدام كند. وجوه 
تجميع شده به همراه منافع حاصل از آن با هماهنگي 
س��ازمان بورس و اوراق بهادار به حس��اب سهامداران 
عدالت واريز مي شود. همچنين، مصوب شد، سازمان 
خصوصي س��ازي، هر س��ال پس از برگزاري مجامع 
شركت هاي سرمايه پذير، بلافاصله به مكاتبه با ناشر، 
پيگيري و دريافت وجه اقدام كند. وجوه دريافت شده 
حداكث��ر ظرف م��دت ۲ روز كاري )پس از هر مرحله 
دريافت(، به حساب شركت س��پرده گذاري مركزي 
اوراق بهادار و تسويه وجوه واريز مي شود. در عين حال، 
مقرر شد، سپرده گذاري مركزي اوراق بهادار و تسويه 
وجوه )در خصوص شركت هاي سرمايه پذير بورسي( 
و سازمان خصوصي سازي )در خصوص شركت هاي 
سرمايه پذير غير بورسي(، هر س��اله پس از برگزاري 
مجامع شركت هاي سرمايه پذير، بلافاصله به مكاتبه با 
ناشر، پيگيري و تجميع پاداش هاي هيات مديره متعلق 
به كرسي هاي سهام عدالت اقدام كند. در عين حال، 
سپرده گذاري مركزي اوراق بهادار و تسويه وجوه و 
سازمان خصوصي سازي نسبت به پيگيري و تجميع 
پاداش ه��اي هيات مديره متعلق به كرس��ي هاي 
س��هام عدالت از زمان آزادس��ازي تاكن��ون اقدام 
مي كند. پاداش هر عضو حقيقي هيات مديره حسب 
پيشنهاد كارگروه سهام عدالت در شوراي عالي بورس 
تصويب خواهد شد. پس از تصويب پاداش در شورا، 
س��پرده گذاري مركزي اوراق بهادار و تسويه وجوه 
اقدام به واريز پاداش هر شخص به حساب او مي كند.

تاثيرات سياست هاي تعرفه اي 
امريكا بر بازار سرمايه 

مهرداد حق گو، مدير تحليل كارگزاري بانك صنعت 
و معدن، نوشت: با اجراي سياست هاي اقتصادگرايانه  
ناسيوناليس��تي ترامپ و به وي��ژه وضع تعرفه هاي 
سنگين بر واردات، در دومين دوره رياست جمهوري 
او، بار ديگر تلاطم به فضاي اقتصاد جهاني بازگشته 
است. اين رويكرد كه با اعمال تعرفه هايي سنگين 
بر كالاهاي وارداتي و تش��ديد فش��ار بر ش��ركاي 
كليدي تجاري نظير چين، اتحادي��ه اروپا، كانادا، 
مكزيك و كش��ورهاي ديگر، بازتابي از همان نگاه 
تقابلي و درون گرايانه اي است كه سال ها پيش نيز 
نظم بازارهاي جهان��ي را بر هم زده بود. در واكنش 
به اين تحولات، بازارهاي مالي جهان به سرعت به 
وضعيتي پراضطراب فرو رفتند. بهاي نفت و فلزات 
اساسي با افت مواجه شد، شاخص هاي سهام تنزل 
يافتند و بار ديگر سايه بي ثباتي و هراس از ركود، بر 
چشم انداز اقتصادي بين المللي سنگيني كرد. در 
اين ميان مي توان ۲ سناريوي محتمل را براي ادامه 

مسير متصور شد: 
نخست: تش��ديد جنگ تجاري از طريق واكنش 
متقابل ديگر كشورها و ورود به چرخه اي فرساينده 

از وضع تعرفه هاي متقابل 
دوم: چرخش تدريجي به سوي مذاكره و بازتعريف 
روابط تجاري ميان كشورها بر مبناي منافع متقابل.

در س��ناريوي نخس��ت، تضعيف تجارت جهاني، 
انقباض تقاضاي بين المللي و تداوم فضاي ركودي، 
مي تواند به كاهش چشم گير قيمت كاموديتي ها، 
از جمله نفت، مس، فولاد، آلومينيوم و سنگ آهن، 
بينجامد. اما در صورت تحقق سناريوي دوم، به رغم 
آنكه احياي روابط تجاري مي تواند به بازگشت ثبات 
نس��بي در بازارها كمك كند، لزوم��اً افزايش قابل 
توجهي در قيمت كالاهاي اساسي به همراه نخواهد 
داش��ت؛ زيرا آثار تورمي و متعاقبا سياس��ت هاي 
انقباضي فدرال رزرو، مازاد ظرفيت توليد و احتياط 
س��رمايه گذاران مي تواند مانعي بر س��ر راه جهش 
قيمت ها باشد. بورس تهران نيز با وجود شركت هاي 
بزرگ كاموديتي محور كه عمده وزن ارزشي بازار را 
تشكيل مي دهند، متاثر از وضعيت اقتصاد جهاني 
و قيمت كالاهاي اساسي اس��ت.اما آن چه تحليل 
شرايط را براي بازار سرمايه ايران متمايز مي سازد، 
نقشي است كه نرخ ارز در اين معادله ايفا مي كند. 
بورس تهران، با ساختاري عميقاً كاموديتي محور، 
به قيمت هاي جهاني وابسته است، اما اين وابستگي 
به واس��طه پيوند آن با نرخ ارز، پيچيده تر مي شود.

در ش��رايطي كه كاهش قيمت جهاني نفت ناشي 
از جن��گ تجاري، دولت ايران را با كس��ري بودجه 
بيشتري مواجه مي سازد، راهكاري هم چون كاهش 
مداخلات در بازار ارز و نزديك ساختن نرخ نيما يا 
توافقي به نرخ آزاد، مي توان��د تا حدي از اثرات اين 
كسري بكاهد. اين سياست، هرچند ظاهراً واكنشي 
به كمب��ود درآمدهاي ارزي، ام��ا در عمل موجب 
افزاي��ش يا ثبات ارزش ريالي درآمد ش��ركت هاي 
صادرات محور )يا معادل آن( مي ش��ود؛ حتي اگر 
قيمت دلاري كالاهايش��ان كاهش يافته باش��د.

بنابراين انتظار مي رود تاثير منفي تعرفه هاي وارداتي 
ترامپ بر بازار بورس تهران، كمتر از بازارهاي مالي 
در چين و اروپا باش��د. از اين منظر، در بستر چنين 
تحولات جهاني، ممكن است بورس ايران برخلاف 
انتظ��ارات اوليه، نه تنها دچار افت نش��ود، بلكه در 
پرتو افزايش نرخ ارز، رشد تدريجي در سودآوري و 

ارزش گذاري برخي صنايع را نيز تجربه كند. 

»تعادل« روند بازار سهام را بررسي مي كند

اصلاحادامهدارتالارشيشهاي

تاثير ترامپ بر بورس ايران چيست؟
دولت امريكا در اقدامي بي سابقه روز ۱۴ فروردين ماه 
اعلام كرد كه از پنجم آوري��ل يعني ۱۶ فروردين ماه 
قرار است تعرفه ۱۰ درصدي بر تمام كالا هاي وارداتي 
اين كش��ور اعمال ش��ود. اين تصمي��م در چارچوب 
سياس��ت هاي حمايت از توليد داخلي اتخاذ ش��ده و 
كشور هايي كه بيشترين كس��ري تجاري با امريكا را 
دارند بيشترين تعرفه را تجربه خواهند كرد. در بيانه 
كاخ سفيد آمده اس��ت: رييس جمهور ترامپ تعرفه 
متقابل بالاتري را بر كشور هايي كه ايالات متحده با آنها 
بيشترين كسري تجاري را دارد اعمال خواهد كرد. همه 
كشور هاي ديگر همچنان تابع تعرفه ۱۰ درصد خواهند 
بود.فهرس��ت اعمال تعرفه هاي ۱۰ درصدي ترامپ 
شامل حدود ۱۰۰ كشور است و از ميان آنها ۶۰ كشور 
هم با تعرفه هاي بالات��ري از ۱۰ درصد روبرو خواهند 
شد. امريكا حتي براي نزديك ترين متحدانش، چون 
انگليس )۱۰ درصد( و اتحاديه اروپا )۲۰ درصد( تعرفه 
تعيين كرده است.كشورهايي، چون چين )۳۴ درصد(، 
ويتنام )۴۶ درصد(، تايلند )۳۶ درصد(، كامبوج )۴۹ 
درصد(، ك��ره جنوبي )۲۵ درصد( و ژاپن )۲۴ درصد( 
بالاترين تعرفه را متحمل خواهند شد. ترامپ همچنين 
اعلام كرد كه از نيمه ش��ب چهارشنبه دوم آوريل، بر 
تمامي خودرو هاي وارداتي به خاك امريكا ۲۵ درصد 
تعرفه وضع خواهد ش��د. سياست هاي ترامپ و وضع 
تعرفه هاي جديد صادراتي در صورتي كه منجر به ركود 
جهاني ش��ود مي تواند بازار سرمايه كشور را نيز تحت 
تاثير قرار داده و اثر منفي روي آن داشته باشد. برخي 
صنايع مانند مس مي تواند از اين موضوع تاثيرپذيري 
منفي داشته باشد و اين اثر مي تواند صنايع مرتبط با 
اين فلز را تحت تاثير قرار دهد. در واقع اثر سياست ها و 
تعرفه هاي جديد وضع شده از سوي ترامپ در صورت 
ايجاد ركود جهاني، بر عملكرد ش��ركت هاي معدني، 
فلزي، مس، نفتي و حتي پتروشيمي و ... و به طور كلي 
صنايع واردكننده مواد اوليه توليد در گروه هاي مشابه 
تاثير منفي خواهد داشت. با اين حال، نكته ديگري كه 
بيش از سياست هاي جديد ترامپ و وضع تعرفه هاي 
جديد مي تواند بازار س��رمايه ايران در سال جديد را با 
چالش روبه رو كند به عوامل، ريسك ها و متغيرهاي 
غيراقتصادي به خصوص ش��رايط سياس��ي كش��ور 
بس��تگي دارد؛ در واقع اثري كه سياست هاي داخلي 
و رويكردهاي سياسي در كشور مي تواند بر مجموعه 
اقتصاد و همچنين بازار س��رمايه داشته باشد بيش از 
هر عامل ديگري است. به خصوص با توجه به بالا بودن 
نرخ هاي بهره اين موضوع مي تواند اثرگذاري بيشتري 

بر بورس و بازار سرمايه داشته باشد.

     ركود احتمالي در اقتصاد جهاني
حميد ميرمعيني، كارشناس اقتصادي به نبض بورس 
گفت: واقعيت اين است كه با توجه به محدوديت هاي 
تعاملات اقتصادي ايران با جامعه جهاني، بعيد است 
اين تعرفه ها مس��تقيم روي بازار كالا هاي داخلي ما 
تأثير بگذارند. البته شركت هاي صادرات محور ممكن 
است در كوتاه مدت تحت تأثير نوسانات بازار جهاني قرار 
بگيرند، به ويژه با توجه به ركودي كه احتمالًا در پي اين 

تعرفه ها در اقتصاد جهاني ايجاد خواهد شد.
وي ادامه داد: به نظر مي رس��د بازار جهاني به سرعت 
خود را با اين نظام تعرفه اي تطبيق خواهد داد. حتي 
در همين چند روز گذشته شاهد كاهش نسبي افت 
بازار ه��اي جهاني و ثبات نس��بي در قيمت كالا هاي 
اساس��ي و فلزات بوده ايم. امريكا ب��ه عنوان ابرقدرت 
اقتصادي، نقش��ي كليدي در بازار جهاني دارد و ساير 

كشور ها معمولًا خود را با شرايط آن وفق مي دهند.
اين كارش��ناس اقتصادي تاكيد ك��رد: تأثير اصلي بر 
اقتصاد ايران بيش��تر ناش��ي از تحريم ها و تنش هاي 
سياس��ي اس��ت تا اين تعرفه هاي جديد. اگر اوضاع 
سياس��ي بهبود يابد و روند مذاكرات با امريكا مثبت 
پيش برود، حتي ممكن است شاهد رشد مقطعي در 
بازار سرمايه باشيم. اما اگر مذاكرات به بن بست بخورد، 
بازار سرمايه باز هم تحت تأثير نااميدي سرمايه گذاران 

قرار خواهد گرفت.
ميرمعيني در پيش بيني معاملات بورس تهران نيز 
گفت: به نظر من بازار س��رمايه در كوتاه مدت رش��د 
مح��دودي را تجربه خواهد كرد، اما تداوم اين رش��د 

كاملًا به اخبار سياسي و كاهش تنش ها بستگي دارد. 
بدون ثبات سياس��ي، جريان نقدينگي قوي اي وارد 
بازار نخواهد ش��د و بورس بيش��تر در حالت نوساني 
باقي مي ماند. البته حمايت هاي داخلي و جابه جايي 
پورتفوليو ها ممكن است تا حدي بازار را تقويت كند، اما 
اين رشد پايدار نخواهد بود مگر با اخبار مثبت سياسي.

     عدم تاثير تعرفه ها در اقتصاد ايران
سياوش وكيلي، كارش��ناس بازار هاي مالي گفت: به 
نظر من اين تعرفه هاي جديد تأثير خاصي روي اقتصاد 
ايران، به خصوص بورس، نخواهد داشت. دليلش هم 
اين است كه ما اساساً مراوده اقتصادي خاصي با امريكا 

نداريم كه اين تصميم ها بخواهد اثرگذار باشد.
وي ادامه داد: عمده تجارت جهاني ما با كش��ور هاي 
منطقه و بلوك شرق، به ويژه چين، است. بنابراين، اين 
تعرفه ها نمي تواند تأثير چنداني بر بازار سرمايه ايران، 
از جمله توليدات بورسي و پتروشيمي ها، داشته باشد.

    افت قيمت ادامه دار در بازارها
حميدرضا جيهاني، كارش��ناس اقتصادي درخصوص 
اعمال تعرفه هاي ۱۰ درصدي ترامپ و تاثير آن بر اقتصاد 
ايران گفت: با توجه به اينكه از زمان خروج ترامپ از برجام 
در سال ۲۰۱۸، ما هيچ گونه تجارت مستقيمي با امريكا 
نداشته ايم و تحت شديدترين تحريم ها قرار داريم، اين 
تعرفه ۱۰ درصدي هيچ اثر مستقيمي بر تجارت دوجانبه 
ايران و امري��كا ندارد. به عبارتي، عم��لًا تجارتي در كار 
نيست. وي ادامه داد: نكته اصلي اين است كه بايد بررسي 

كني��م آيا اين تعرفه گذاري ها اثرات غيرمس��تقيمي بر 
اقتصاد و بازارسرمايه ما دارند يا خير. اين تعرفه گذاري هاي 
س��نگين كه ترامپ آغاز كرده، اقتصاد جهاني را درگير 
كرده است. اعمال تعرفه هاي تجاري بر كالا هاي وارداتي 
امريكا عليه همه كشورها، حتي متحدين سنتي مانند 
بريتاني��ا، مي تواند جريان تجارت جهاني را مختل كند. 
با توجه به اينك��ه امريكا يك بازارمص��رف بزرگ براي 
همه كشور هاي دنيا محسوب مي شود، اين اقدام ترامپ 
مي تواند اختلالاتي در جريان تجارت جهاني ايجاد كند. 
اين كارش��ناس اقتصادي توضيح داد: با توجه به نقش 
ويژه امري��كا در تبادلات مال��ي و كالايي و همچنين به 
عنوان بازار بزرگ مص��رف، زنجيره تامين جهاني دچار 
مش��كل واختلال خواهد ش��د. بس��ياري از كشور ها با 
هدف گذاري بازار امريكا توليد مي كردند و اين مي تواند 
منجر به كاهش توليد و رش��د اقتصادي در كشور هاي 
بزرگي مانند چين، اتحاديه اروپا، كره، ژاپن و آس��ياي 
شرقي شود. از آنجايي كه ايران يك كشور صادركننده 
مواد خام مانند نفت، پتروشيمي، فولاد، مس و سنگ آهن 
است، اگر تعرفه گذاري ها منجر به ركود در دنيا و كاهش 
رشد اقتصادي كش��ور هاي مهم و شركت هاي صنعتي 
توسعه يافته شود، تقاضابراي اين مواد خام كاهش پيدا 
مي كند و ما شاهد افت قيمت نفت و كاموديتي ها خواهيم 
بود. اين موضوع به طور خاص شركت هاي بزرگ بورسي 
ما راكه اكثراً دلاري و صادرات محور هستند، تحت تاثير 
قرار مي دهد و درآمد هاي ارزي كشور را كاهش مي دهد 
ك��ه در نهايت منجر به تضعيف رش��د اقتص��اد داخلي 
مي ش��ود. وي تش��ريح كرد: تعرفه گذاري هاي ترامپ 
تنش هاي اقتصاديو ژئوپوليتيك منطقه اي و بين المللي 
را افزايش مي دهد. رويكرد تهاجمي ترامپ نسبت به همه 
كشور ها نشان مي دهد كه ايران هم مستثنا نخواهد بود. 
با توجه به اينكه ايران يكي از اولويت هاي قطعي براي 
دخالت و تغيير رويه ارتباطي از طرف ترامپ اعلام شده، 
اين مي تواند در ميان مدت يا حتي كوتاه مدت منجر به 
بازگشت شديدتر تحريم ها يا افزايش تحريم هايثانويه 
بر ايران و ش��ركاي تجاري اش ش��ود. ما الان ديديم 
كه براي اولين بار ترامپ چندين ش��خص حقيقي و 
حقوقي و مجموعه ه��اي نيمه چيني را تحريم كرده 
اس��ت و اين تهديد هاي امنيتي منطقه اي را افزايش 
مي دهد. جيهاني در نهايت گفت: اگر درآمد هاي ارزي 
كشور در نتيجه كاهش قيمت كاموديتي هاي جهاني 
و كاهش صادرات غيرنفتي كاهش پيدا كند، با توجه 
به اينكه كسري بودجه هميش��ه يكي از مولفه هاي 
مهم تورمي در اقتصاد كش��ور ب��وده، قطعاً منجر به 

رشد تورم و افزايش نرخ ارز در بازار آزاد خواهد شد.


