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نظر نوبخت درباره کاهش قیمت 
بنزین در بودجه سال ۹۹

رئیس سازمان برنامه و بودجه درباره درخواست 
نمایندگان مبنی بر کاهش قیمت بنزین در بودجه ۹۹ 
توضیحاتی ارائه کرد. به گزارش خانه ملت، محمدباقر 
نوبخت دیروز پس از حضور در جلســه کمیسیون 
اقتصادی مجلس در جمع خبرنگاران، گفت: لایحه 
بودجه سال 99 در موعد قانونی به مجلس تقدیم شد 
و براساس آیین نامه داخلی مجلس کمیسیون‌های 
تخصصی پیشــنهادات خود را درباره این لایحه به 
کمیسیون تلفیق لایحه بودجه ســال 99 ارائه می 
دهند. وی با بیان اینکه کلیات لایحه بودجه ســال 
99 در کمیسیون برنامه، بودجه و محاسبات تصویب 
شد، افزود: در نشســت امروز کمیسیون اقتصادی 
نیز لایحه مذکور از 4 محور پیش بینی منابع، برآورد 
هزینه ها، سیاست ها و اهداف مورد بررسی قرار گرفت. 
رئیس سازمان برنامه و بودجه با بیان اینکه 484 هزار 
میلیارد تومان منابع برای سال 99 از محل واگذاری 
دارایی های سرمایه ای، واگذاری دارایی های مالی و 
درآمدها پیش بینی شده است، اظهار کرد: منابع سال 
آینده وابستگی چندانی به فروش نفت ندارد و حدود 
48 هزار میلیارد تومان منابع به فروش نفت وابسته 
است در حالی که این رقم در سال جاری 153 هزار 

میلیارد تومان بود.
وابستگی منابع عمومی بودجه به نفت در 

سال آینده کمتر از 10 درصد است
نوبخت با بیان اینکه وابســتگی منابع عمومی 
بودجه به نفت کمتــر از 10 درصد اســت که 100 
درصد آن برای پروژه های عمرانی استفاده می شود، 
اضافه کرد: تمام اعتبارات حاصــل از فروش نفت و 
4.4 میلیارد دلار که از صادرات گاز به دست می آید، 
برای اجرای پروژه های عمرانی استفاده خواهد شد. 
همچنین 30 هزار میلیارد تومان از سایر منابع برای 
اجرای طرح های عمرانی پیش بینی شده است. وی 
ادامه داد: سال آینده حدود 47 هزار میلیارد تومان از 
اوراقی که در سال پیش منتشر شده است، بازخرید 
می شود. رئیس سازمان برنامه و بودجه گفت: مصارف 
سال آینده در سه حوزه هزینه های جاری، عمرانی 
و تملک دارایی توزیع می شود که هزینه های جاری 
برای جبران کاهش قدرت خرید اســتفاده شــود، 
بدین معنا که اعتبارات این بخش برای ارتقا و بهبود 
سفره‌های مردم استفاده شود، به همین دلیل علی 
رغم اینکه بودجه سال 99 تنها 8 درصد رشد داشت، 
اما برای کارکنان افزایش 15 درصدی حقوق در نظر 

گرفته شده است.

پیش بینی 3 هزار میلیارد تومان برای 
رتبه‌بندی فرهنگیان در لایحه بودجه 99

عضو کابینه دولــت دوازدهم ادامــه داد: 6 هزار 
میلیــارد تومــان برای همســان ســازی حقوق 
بازنشستگان در سال 99 در نظر گرفته شده است، 
همچنین 3 هزار میلیارد تومان بــرای رتبه بندی 
فرهنگیــان و ترمیم حقوق آنــان در لایحه بودجه 
سال آتی پیش بینی شده است. نوبخت با بیان اینکه 
31 هزار میلیارد تومــان تحت عنوان طرح حمایت 
معیشتی در سال آینده به مردم پرداخت می شود، 
بیان کرد: 43 هزار میلیارد تومان در قالب یارانه نقدی 
در سال آینده به مردم پرداخت می شود. وی با اشاره 
به تخصیص اعتبارات برای ایجاد زیرساخت در سال 
آینده گفت: پیش بینی شده است 1224 کیلومتر راه 
آهن ساخته شــود. این عضو کابینه دولت دوازدهم 
اضافه کرد: ایجاد یک میلیون فرصت شغلی برای سال 
آینده پیش بینی شده است. براساس پیش بینی‌ها 
سال آینده کشــور از رکود خارج می شود و صندوق 
بین المللی پول و بانک جهانی این ادعا را تایید کردند. 
نوبخت درخصوص درخواســت  نمایندگان مبنی 
بر کاهش قیمت بنزین در بودجــه 99 اظهار کرد: از 
آنجایی که این موضوعی تاکنون رسماً به دولت اعلام 
نشده است، در حال حاضر درباره آن نظری نداشته 
و باید اجزای آن به دقت بررسی شود. مصرف روزانه 
بنزین به 98 میلیون لیتر در روز رســیده بود که با 
اصلاح قیمت آن 20 میلیون لیتر کاهش یافت. وی 
تصریح کرد: در صورتی که طرح نمایندگان درباره 
کاهش قیمت بنزین، بتواند مصرف بنزین را کاهش 
دهد و مردم از آن راضی باشند، دولت مخالفتی با آن 
ندارد، زیرا منابع حاصل از افزایش قیمت بنزین در 
اختیار مردم قرار می گیــرد، اما در حال حاضر هیچ 
نظری درباره آن نداریم، زیرا تاکنون مورد بررسی قرار 
نگرفته است. رئیس سازمان برنامه و بودجه درباره 
واقعی بودن اعداد و ارقام موجود در لایحه بودجه سال 
99 بیان کرد: در صورتی که مجلس بتواند هزینه های 
بودجه را کاهش دهد، سازمان برنامه و بودجه از آن 

استقبال می کند.

خبر اقتصادی
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مهناز اعتدالی

بورس تهران با پشــت سرگذاشتن 
سومین فصل سال با یکه‌تازی در میان 
بازارها همچنــان پربازده‌تریــن بازار 
سرمایه‌گذاری اســت. شاخص سهام 
در آخرین روز پاییــز در یک قدمی قله 
تاریخی 354هزار واحدی، رشد 17/2 
درصدی را ثبت کرد تــا بازدهی خود 
را از ابتدای ســال به بیش از 98 درصد 
برساند. هرچند کارنامه بورس تهران در 
رشد شاخص در پاییز، کمترین بازدهی 
فصلی بازار ســهام در سال‌جاری را رقم 
زد اما درادامه روند رشــد در دومین روز 
از زمستان شاخص کل بورس تهران در 
نخستین ساعات معاملات با رشد6400 
واحدی به بیش از 363هزار رســید و 
رکورد رشد 100 درصدی از ابتدای سال 

را به ثبت رساند.
در هفته‌های اخیر ارزش معاملات 
روزانه تا ســقف 2هزارمیلیارد تومان و 
ورود ســهامداران خُرد موجب شد که 
بازدهی در صنایع مختلــف از 8 درصد 
به بیــش از 50 درصد برســد و خالص 
ارزش تغییر مالکیت از سبد حقوقی‌ها به 
حقیقی‌ها شکل بگیرد تا به طور میانگین 
روزانه 1800 میلیارد تومان نقدینگی در 

بورس مورد دادوستد قرار گیرد.
خالص ارزش تغییر مالکیت از سبد 
حقوقی‌ها به حقیقی‌های بازار در آذرماه 
سال جاری رکوردی تاریخی رقم زد که 
تاکنون بورس تهران شــاهد آن نبوده 
اســت. در این مــاه از 39 صنعت فعال 
بورسی، تنها چهار صنعت خرده‌فروشی، 
زغال‌سنگ، مخابرات و محصولات چوبی 
در لیست فروش حقیقی‌ها قرار گرفتند و 

بقیه گروه‌ها شاهد جابه‌جایی نقدینگی 
در مسیر حقوقی به حقیقی بودند. 

صدرنشینی بانکی‌ها با جابه‌جایی 
242میلیارد تومان نقدینگی از پرتفوی 
معامله‌گــران عمده به ســبد ســهام 
حقیقی‌ها نیز از دیگر رکوردشکنی‌های 
این فصل بود که به دنبــال آن دو گروه 
فلزات اساســی و فرآورده‌های نفتی به 
ترتیب با خالص تغییر مالکیت 185 و 
158 میلیارد تومان در مسیر حقوقی به 

حقیقی حرکت کردند.
به گفته کارشناسان هجوم نقدینگی 
سرگردان مهمترین محرک رشد بورس 
اســت تا در کنار انتظارات تورمی، رشد 
نســبی نرخ دلار و بهبــود قیمت‌ها در 
بازارهای جهانی تجربــه‌ای تازه برای 
بورس رقم بزند. از جمله مهمترین دلایل 
ورود نقدینگی در یک ماه گذشــته اوج 
گیری انتظارات تورمی بعــد از رخداد 
تصمیم بنزینی دولت بود که به دنبال 
رشد شــاخص ارزی و نرخ دلار، کاهش 
ارزش ریال را رقم زد. این امراثرگذاری 
مســتقیم بر روند صعودی بورس را به 
دنبال داشت زیرا نرخ‌های تعادلی دلار 
در صورت‌های مالی دوره‌ای شرکت‌ها 

منعکس می‌شود.
بنابراین سرمایه‌گذاران برای نجات 
ارزش سرمایه خود به دنبال شفاف ترین 
بازارها به بورس رسیدند که در این شرایط 
تشــدید تقاضای عمومی برای سهام 

چندان دور از انتظار نیست.
از سوی دیگر توافق ضمنی میان دو 
قدرت بزرگ اقتصادی دنیا یعنی چین 
و آمریکا پس از یک دوره طولانی جنگ 
تجاری، چراغ ســبزی برای سهام‌های 
کامودیتی محور که بیش از 60 درصد 
از ارزش کل بورس را به خود اختصاص 
داده اند، شــد تا گروه فلزات با سیگنال 

مثبتی که از توافق تجاری و بهبود بازار 
جهانی فولاد، مس، ســنگ آهن و روی 
دریافت کردند محــرک جدیدی برای 
رشد سهام‌های بورسی شــوند و مورد 

توجه معامله‌گران قرار گیرند. 
براین اساس مولفه‌هایی مانند بهبود 
قیمت‌ها در بــازار جهانی، رشــد نرخ 
دلار و متعاقــب آن افزایــش نرخ دلار 
نیمایی)زیرا فروش شرکت‌ها براساس 
دلار نیمایی محاسبه می‌شود و این مهم 
سبب تفاوت انتظارات با واقعیت شده و 
در نهایت به رشد P/ E سهام می‌انجامد(، 
ورودنقدینگی جدید بــه بورس و رکود 
حاکم بر بازارهای سرمایه‌گذاری موازی 
را می توان از عوامل اصلی اثرگذار بر روند 

رشد بازار سهام قلمداد کرد.
بورس تهران از واقعیت تا حباب 

شکستن رکوردهای جدید و پی در 
پی در هفته‌های اخیر به عنوان برترین 
بازار برای سرمایه گذاری موجب گمانه 
زنی‌هایی مبنی بر وجود حباب در این 
بازار شده است.  برخی از تحلیلگران بر 
این باورند که ارزندگی این بازار به دلیل 
وجود حباب نیست وهر چند که برخی 
سهم‌ها از ارزش ذاتی خود فاصله گرفته 
اند ولی بورس بــا ورود نقدینگی‌های 
جدید پتانسیل رشد بیشتر را نیز دارد 
چرا که رشد کنونی این بازار واقعی است 
و بر پایه مولفه‌های بنیادی شکل گرفته 
اســت. در این زمینه بررسی سه مولفه 
از جمله نســبت ارزش بازار سرمایه به 
نقدینگی، نسبت ارزش بازار سرمایه به 
GDP و همچنین نسبت مطلق ارزش 
دلاری بازار ســرمایه در سال‌های اخیر 
نشانگر این نکته است که درحال‌حاضر 
بازار سرمایه به لحاظ نقدینگی و دلاری 
همچنان جای رشد بیشــتر را دارد.  اما 
در نقطه مقابل تعدادی از کارشناسان 

معتقدند حباب قیمتی وجــود دارد تا 
جایی که حدود 80 درصد از سهم‌ها از 
جنبه بنیادی گران تر از رقم واقعی خود 
هستند که این امر باعث شده سفته بازان 
در مورد این سهم‌ها بازی گردان شوند.  

از نظر این گروه رشد واقعی بورس با 
رونق اقتصادی و افزایش تولید واقع می 
شود در حالی که رشد فعلی قیمت‌ها در 
بازار سهام نشات گرفته از تورم است. اما 
این نکته را نیز یاداور می شوند که نمی 
توان تاکید داشت که حباب زیادی وجود 

دارد چرا که سهام بســیاری از صنایع 
موجود در بازار از لحــاظ فاندامنتال از 
پتانسیل لازم برای رشد بیشتر قیمت‌ها 

برخوردارند. 
آنچه که مورد تاکید این گروه است 
توجه به روند رســوب بحران در اقتصاد 
کشور است که در صورت عدم گشایش 
سیاسی منجر به شــوک‌های بزرگتر 
خواهد شــد. تداوم این روند بسیاری از 
صنایع را با کاهش فــروش مواجه می 
کند که پیامد آن رشد بی‌پشتوانه خواهد 
بود، به عبارت دیگر قیمت روی تابلوی 
این شرکت‌ها از سودی که در سال بعد 
محقق می کنند، پشتیبانی نخواهد کرد.
در مجموع آنچه کــه مورد تایید هر 
دو گروه است وجود حباب در سهم‌های 
کوچک و متوسط بورســی است زیرا 
ســهام شــرکت‌های بزرگ تر بازار در 
نقطه تعادلی مورد معامله قرار می گیرد. 
این نمادها در دســته صنایع کوچک 
هســتند و همچون گروه‌های دلاری 
مثل پتروشیمی‌ها، کانی‌ها و فلزی‌ها، 
با افزایش نرخ ارز رشدی نخواهند کرد. 
همچنین فاکتورهای مهم و تاثیرگذار در 
فضای سیاسی و اقتصادی حرکت بورس 
را در شــرایط متعادل به دور از هیجان 
هدایت می کند و این جهش رشــدی 
بیشتر در مورد سهام شرکت‌هایی است 
که از بازه افزایش قیمت عقب مانده بودند 
و در این دوره با اقبال نسبی روبرو شده 
اند که این امر نشــان دهنده همگرایی 

شاخص‌های بورسی است.
 آیا رکوردشکنی بورس 

ادامه خواهد داشت؟
سرمایه گذاری در بورس نرخ بازده 
مورد انتظار سرمایه‌گذاران را در عقب 
نشینی بازار طلا، ارز، مسکن و در حالی که 
سقف سود سپرده‌های بانکی ممکن است 
با روند نزولی همراه باشد، به عنوان یک 
بازار امن به خوبی پاسخ می‌دهد. به این 
ترتیب با توجه به رشد 15 و 12 درصدی 
بازار دلار و سکه در پاییز، سهام همچنان 
پیشتاز بازارهای سرمایه‌گذاری است و 
براین اصل نقدینگی کماکان به سمت 

بورس حرکت خواهد کرد.
پول‌های تــازه که خود بــه اهرمی 
پرقدرت برای صعود قیمت سهام بدل 

شده اند نوعی از باور را تقویت کرده‌اند که 
خرید سهم و نگهداری آن به سود بیشتر 
منتهی می شــود و در این میان بازنده 
کسی است که سهم خود را می‌فروشد. 

رشــد مولفه‌های اصلی بازار سهام و 
رکوردشکنی‌های شاخص کل بورس 
حاصل افزایش حجم نقدینگی در اقتصاد 
کشور است. رشد نقدینگی و انتظارات 
تورمی به ویژه در ماه‌های پایانی ســال 
گرایش ســرمایه‌گذاران را برای حضور 
در بورس چند برابــر می کند ولی ابهام 
مالیاتی بودجه سال 99 شرایطی را پدید 
آورده است که با قاطعیت نمی توان بر 
روند آتی بازار تاکید کرد. زیرا مالیات و 
معافیت‌های مالیاتی از جمله مولفه‌های 

تاثیرگذار بر رشد این بازار هستند.
در واقع هرچند ظرفیت رشد سهام 
همچنان وجود دارد، امــا واقعیت این 
اســت که به دلیل محدودیــت دامنه 
نوسان و ریسک‌های موجود پیش‌بینی 
روند قیمت‌هــا در فصل پایانی ســال 
98 با دشــواری زیادی همراه اســت. 
درحال‌حاضر برآوردها نشــان می‌دهد 
باوجود افزایش ســهام شــناور آزاد در 
نمادهای کوچک و متوســط بورسی، 
سهام شــناور شــرکت‌های بزرگ با 
تغییرات کمی همراه است. اما از سوی 
دیگر نسبت ارزش معاملات در نمادهای 
کوچک و متوسط به طرز چشمگیری 

افزایش یافته‌است. 
به گفته کارشناسان در این شرایط 
تشــدید روند صعودی قیمت‌ها امکان 
بروز حباب بزرگ را در بازار سهام پدید می 
آورد که این مسئله در بلند مدت به عنوان 
یکی از اثرگذارترین ریسک‌های بورسی 

می تواند در این بازار نقش‌آفرین باشد.
رشــد ارزش معاملات خرد سهام 
متغیری اســت که از یک سو به صعود 
شــاخص کمک می کند و از دیگر سو 

حباب‌آفرین است. 
براین اساس افزایش سرعت معاملات 
در صورت عدم افزایش ضریب شناوری 
سهام شرکت‌ها و نبود عرضه‌های اولیه 
بزرگ و جذاب، بســتر مناسبی را برای 
حبابی شدن قیمت‌ها در برخی سهام و 

صنایع بورسی ایجاد می کند.

رکورد بازدهی ۱۰۰ درصدی بازار سرمایه ثبت شد

بورس، پیشران جذب نقدینگی سرگردان 

اوج‌گیری انتظارات تورمی 
بعد از رخداد تصمیم بنزینی 

دولت که به دنبال رشد 
شاخص ارزی و نرخ دلار، 
کاهش ارزش ریال را رقم 
زد؛ اثرگذاری مستقیم بر 
روند صعودی بورس را به 

دنبال داشت؛ زیرا نرخ‌های 
تعادلی دلار در صورت‌های 

مالی دوره‌ای شرکت‌ها 
منعکس می‌شود

مولفه‌هایی مانند بهبود 
قیمت‌ها در بازار جهانی، 

رشد نرخ دلار و متعاقب آن 
افزایش نرخ دلار نیمایی، 
ورود نقدینگی جدید به 

بورس و رکود حاکم بر 
بازارهای سرمایه‌گذاری 

موازی را می‌توان از عوامل 
اصلی اثرگذار بر روند رشد 

بازار سهام قلمداد کرد

گفت‌وگو

عضو اتاق بازرگانی تهران گفــت: FATF موضوعی کاملا 
اقتصادی است و باید صادرکنندگان، واردکنندگان و اقتصاددانان 
در مورد آن صحبت کنند نه سیاسی‌ها که حتی توان تلفظ این 

اصطلاحات را ندارند. 
علی شریعتی در گفت‌وگو با ایلنا افزود: ما باید این مسئله را باور 
کنیم که این مرحله از تحریم‌ها تفاوت بسیاری با گذشته دارند، 
آن زمان چین، هند و روسیه در کنار ما بودند اما این بار ما تنها‌تر 
از قبل هستیم و چین عملا به دنبال حفظ منافع خود در آمریکا 
رفته و هند نیز خود را از این کارزار خارج کرده حالا در صورت عدم 
تصویب FATF ترکیه و روسیه نیز پشت ما را خالی خواهند کرد.
وی گفت: بزرگترین شــرکت خاورمیانه به اسم GTC یا 
شرکت بازرگانی دولتی در ایران وجود دارد که هم پول فراوان 
دارد و هم امکانات مناسب، اما به دلیل تحریم‌ها و از همه مهمتر 
عدم تصویب FATF این شــرکت توانایی ارتباط مستقیم و 
خرید از فروشــندگان خارجی را ندارد. شریعتی در خصوص 
لزوم تصویب FATF در مجمع تشخیص مصلحت نظام و آثار 
آن بر اقتصاد کشــور گفت: در ماه‌های اخیر فعالین اقتصادی و 
کارشناســان از لزوم تصویب این کنواسیون جهانی گفتند اما 

اتفاقی که در مورد سرمربی استقلال رخ داد تمام جامعه را متوجه 
این موضوع کرد. وی ادامه داد: یک تراکنش مالی که در آن هیچ 
شک و شبهه‌‌ای وجود نداشــت و به هیچ وجه نمی‌شد آن را به 
پولشویی و فعالیت تروریستی ارتباط داد تبدیل به یک مسئله 
حاد اجتماعی شد و تمام کشور را بسیج کرد تا این پول را به حساب 
سرمربی استقلال واریز کنند، تمام این مشکلات به خاطر عدم 

التزام سیستم مالی ایران به مفاد FATF به وجود آمد.
وی ادامه داد: بحث تجارت جهانی مانند اینترانت یا اینترنت 
ملی نیست که بگوییم ارتباط ما با اینترنت جهانی قطع و بوسیله 
شبکه خودمان کارها را انجام بدهیم، دیگر زمان تقسیم غنائم و 
پول نقد در اقتصاد گذشته است و اکنون باید در یک شبکه جهانی 

که پول‌ها در نامه‌ها و اسناد معنی می‌شود، زندگی کرد.
شریعتی گفت: اقتصاد ما دولتی و دستوری است و همین امر 
زمینه فساد را ایجاد می‌کند، وقتی می‌گویند به این سری از کالاها 
دلار 4200 تومانی تعلق می‌گیرد و حرف و استدلال مخالفان 
خود را قبول نمی‌کنند نتیجه آن چیزی جز فساد و رانت نیست. 
حالا هم با قبول نکردن FATF فساد گسترده‌تر می‌شود به تعبیر 
دیگر مخالفان FATF همان ح.م ، ب.ی‌هایی هستند که اسامی 

آنها را هر روز در دادگاه مفاسد اقتصادی می‌شنویم. وی در تشریح 
چگونگی فساد در فضای تجاری خارج از این کنوانسیون گفت: 
بزرگترین شرکت خاورمیانه به اسم GTC یا بازرگانی دولتی در 
ایران وجود دارد که هم پول فراوان دارد و هم امکانات مناسب، 
اما به دلیل تحریم‌ها و از همه مهمتر عدم تصویب FATF این 
شرکت توانایی ارتباط مستقیم و خرید از فروشندگان خارجی 
را ندارد و آنها نیز چون این شرکت دولتی است و امکان پولشویی 
وجود دارد از کار کردن با آن خودداری می‌کنند این درحالیست 
که وظیفه اصلی این شرکت تامین کالاهای اساسی است و همین 

امر حساسیت کار آنها را چند برابر می‌کند.
وی افزود: با این شرایط مقامات فراخوان می‌دهند که هر کسی 
می‌تواند اقدام به واردات کند و ما ارز آن را تامین می‌کنیم، اینجا 
است که فسادها رخ می‌دهد چون به دلیل عدم شفافیت و به اسم 
دور زدن تحریم‌ها هر بهانه‌ای قابل قبول است، از صدور پروفرما 
تقلبی تا گم شــدن پول و کالا یا اینکه افزایش قیمت به دلیل 
جابجایی سه تا 7 مرحله پول، همه باعث می‌شود که عملا اثرات 
دلار 4200 تومانی از بین برود و مصرف کننده که قرار است از این 
سوبسید بهره ببرد مجبور شود به قیمت آزاد هزینه را پرداخت کند 

و عملا این سوبسید به جیب عده‌ای خاص برود، در چنین مواقعی 
هر جا خرید دولتی باشد فساد رخ می‌دهد چون خود دولتی‌ها 

نمی‌توانند مستقیم خرید کنند.
وی تصریح کــرد: نتیجه آنکه افرادی کــه مخالف تصویب 
FATF هستند اکثر آنها ســر این سفره نشسته‌اند و شفافیت 
باعث می‌شود سود آنها از بین برود زیرا اگر مبادلات شفاف و ثابت 
شود که این پول‌ها برای غذا و دارو است دیگر شرکت‌های دولتی 

خودشان مستقیم اقدام به خرید می‌کنند.

عضو اتاق بازرگانی تهران در گفت‌وگو با ایلنا:

FATF موضوعی کاملا اقتصادی است و نباید سیاسی‌ها در مورد آن صحبت کنند 


