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88523060سرويس  اقتصاد‌‌ي

ورود ۹۵۸ ميليارد تومان سرمايه حقيقي، معاملات صندوق‌هاي طلا را رونق داد و بازدهي روزانه اين ابزارها از 5 درصد فراتر رفت

صندوق‌هاي طلايي سبزپوش شدند

بازار ســرمايه پس از هفته‌ها افت، نخستين 
روزهاي بازگشــت تقاضا بــه صندوق‌هاي 
طلا را تجربــه كــرد و ورود ۹۵۸ ميليارد 
تومان ســرمايه حقيقي در كنار ثبت ارزش 
معاملات ۱۰هــزار‌و‌۵۰۰ ميليــارد توماني، 
مســير اين ابزارهاي مالــي را تغيير داد و 
بازدهــي روزانه واحدهاي ســرمايه‌گذاري 
را به بيــش از 5 درصد رســاند؛ اين رويداد 
همزمان با رشــد قيمت طلا و نــرخ ارز در 
بــازار آزاد رخ داد و نگاه ســرمايه‌گذاران 
را دوبــاره به ايــن بخش معطــوف كرد. 

    
صندوق‌هاي ســرمايه‌گذاري مبتني بر طلا در 
پايان معاملات هفتم تيرماه، پس از حدود يك ماه 
روند نزولي، روزي متفاوت را پشت سر گذاشتند و 
جريان معاملات با افزايش تقاضاي سرمايه‌گذاران 
حقيقي همراه شد؛ در نهايت ۹۵۸ ميليارد تومان 
نقدينگي جديــد وارد اين صندوق‌ها شــد. اين 
رقم نزديك به يك همت اســت و از تغيير رفتار 
معامله‌گران نســبت به روزهاي گذشــته خبر 

مي‌دهد. 
ارزش معامــات خرد صندوق‌هــاي طلا نيز به 
۱۰هزارو۵۰۰ ميليارد تومان رسيد كه از افزايش 
حجم دادوســتدها حكايت دارد. همزمان، اغلب 
صندوق‌هاي فعال در اين بازار، معاملات خود را 
با رشد قيمت به پايان رساندند و بازدهي روزانه 
آنها از مرز 5 درصد عبور كرد. اين رشــد پس از 
هفته‌هايي رقم خورد كه بسياري از صندوق‌هاي 
طلا با كاهش ارزش واحدهاي ســرمايه‌گذاري 

مواجه بودند و فضاي معاملات با احتياط دنبال 
مي‌شد. 

بــا وجــود رشــد روزانــه، عملكــرد يك‌ماهه 
صندوق‌هاي طلا همچنان حدود 5 درصد منفي 
است كه نشان مي‌دهد بخشي از افت هفته‌هاي 
گذشــته هنوز جبران نشــده اســت. بازدهي 
كوتاه‌مدت اين صندوق‌ها زير فشار كاهش‌هاي 
قبلي قــرار دارد؛ با اين حــال، افزايش تقاضا در 
معاملات آخرين روز، اميد به تغيير روند را ميان 

بخشي از فعالان بازار تقويت كرده است. 
  رشد قيمت طلا و ارز، تقاضا را افزايش داد

همزمان با رشد بهاي طلا و افزايش نرخ ارز در بازار 
آزاد، ارزش واحدهاي سرمايه‌گذاري صندوق‌هاي 

طلا نيز افزايش يافــت. تغيير قيمت دارايي‌هاي 
پايه، مهم‌تريــن عامل رشــد ارزش صندوق‌ها 
محسوب مي‌شــود زيرا بخش عمده دارايي اين 
صندوق‌ها در گواهي سپرده سكه طلا، شمش طلا 
و اوراق مرتبط سرمايه‌گذاري شده است. نوسان 
در بازار طلا، با فاصله زماني كوتاه بر ارزش خالص 
دارايي صندوق‌ها اثر مي‌گذارد و قيمت واحدهاي 

سرمايه‌گذاري نيز متناسب با آن تغيير مي‌كند. 
بررســي ارزش خالص دارايي صندوق‌هاي طلا 
نيز نشان مي‌دهد بازدهي روزانه آنها در محدوده 
4 تا 5 درصد قرار گرفته اســت. بازدهي هفتگي 
نيز حدود 3 درصد ثبت شــده و بخشــي از افت 
روزهاي گذشــته را جبران كرده است. اختلاف 
قيمت معاملاتي واحدهاي صندوق با ارزش واقعي 
دارايي‌ها نيز در محدوده متعارف قرار دارد؛ حباب 
صندوق »عيار« حدود 3درصد مثبت ثبت شده 
و ساير صندوق‌ها در بازه منفي يك تا مثبت يك 
درصد معامله شده‌اند كه از تعادل نسبي قيمت‌ها 

در بازار خبر مي‌دهد. 
صندوق‌هاي نقره نيز همســو با بــازار طلا روز 
مثبتي را پشت سر گذاشــتند و سرمايه‌گذاران 
حقيقي ۱۷۸ميليارد تومان منابع جديد وارد اين 
صندوق‌ها كردند. بازدهــي روزانه آنها به حدود 
3 درصد رسيد. رشد همزمان صندوق‌هاي طلا 
و نقره، دامنه تقاضا در بــازار ابزارهاي مبتني بر 

فلزات گرانبها را گسترده‌تر كرد. 
  راه‌اندازي صنــدوق جديد، گزينه‌هاي 

سرمايه‌گذاري را افزايش مي‌دهد
همزمان با تغيير فضاي معاملات، پذيره‌نويسي 

سي‌وچهارمين صندوق كالايي مبتني بر طلا نيز 
از نهم تيرماه آغاز خواهد شد. اين صندوق با نماد 
»مهرگلد« به مدت ســه روز كاري پذيره‌نويسي 
مي‌شود و پس از تكميل مراحل قانوني به جمع 
صندوق‌هاي فعــال اين بازار خواهد پيوســت. 
افزايش تعداد صندوق‌هاي سرمايه‌گذاري، امكان 
انتخاب بيشــتر را براي ســرمايه‌گذاران فراهم 
مي‌كند و رقابت ميان مديــران صندوق‌ها را نيز 

گسترش مي‌دهد. 
صندوق‌هاي طــا معمولاً به يكــي از ابزارهاي 
پرطرفــدار بــازار ســرمايه تبديل شــده‌اند. 
ســرمايه‌گذاران از طريق خريــد واحدهاي اين 
صندوق‌ها، بدون نياز به نگهداري فيزيكي طلا، از 
تغييرات قيمت اين فلز گرانبها بهره‌مند مي‌شوند. 
معاملات اين صندوق‌ها نيز همانند ســاير اوراق 
بهادار در ساعات رســمي بازار ســرمايه انجام 
مي‌شود و خريد و فروش آنها با شفافيت بيشتري 

نسبت به بازار فيزيكي دنبال مي‌شود. 
ورود دوباره ســرمايه حقيقي پــس از يك دوره 
خروج منابع، براي فعالان بازار ســرمايه اهميت 
دارد؛ زيرا جريــان نقدينگي يكي از عوامل اصلي 
تعيين‌كننــده روند معاملات به شــمار مي‌آيد. 
هرچند يك روز معاملاتي بــراي قضاوت درباره 
آينده بــازار كافي نيســت، امــا افزايش حجم 
معاملات، رشد ارزش واحدهاي سرمايه‌گذاري و 
ورود نزديك به يك همت سرمايه حقيقي، شروع 
متفاوتي را براي صندوق‌هاي طلا در نخســتين 
روزهاي تابســتان رقم زد و نگاه معامله‌گران را 

دوباره به اين بازار بازگرداند. 

مذاكرات ايران با قزاق‌ها براي توســعه ترانزيت 
كشور بعد از يك سال نتيجه داد و روز يك‌شنبه 
نخســتين قرارداد ســرمايه‌گذاري مستقيم 
خارجي در حوزه لجستيك دريايي كشور در بندر 
شهيد رجايي به امضا رسيد. با توجه به موقعيت 
ژئوپليتيكي جمهوري اسلامي ايران، ايجاد اين 
مركز لجستيكي مي‌تواند نقش مهمي در افزايش 
سهم كريدور بين‌المللي شمال- جنوب در تجارت 
منطقه‌اي و بين‌المللي ايفــا كرده و جايگاه ايران 
را به‌عنوان كوتاه‌ترين و اقتصادي‌ترين مســير 
دسترسي كشورهاي آســياي مركزي و حوزه 

اوراسيا به آب‌هاي آزاد تثبيت كند. 
    

اواخر خردادماه، وزير راه و شهرســازي كشــورمان 
به‌منظور پيگيــري موضوعات مرتبط بــا ترانزيت و 
حمل‌ونقل و ارتقا و گسترش حمل‌ونقل بين دو كشور، 
عازم قزاقســتان شــد. يكي از موضوعاتي كه در اين 
سفر مورد بررسي و توافق قرار گرفت، سرمايه‌گذاري 
بخش خصوصي قزاقستان براي توسعه لجستيكي در 
بندر شهيد رجايي بود. بر اين اساس، براي واگذاري 
‌۱۵هكتار از اراضي بندر شــهيد رجايــي به بخش 
خصوصي قزاقســتان و متقابلًا درخواست واگذاري 
۱۵ هكتار در منطقه ويژه و بندر خشك خارگوس و در 
بنادر آكتائو و كوريك به بخش خصوصي ايران توافق 
شد. در همين ارتباط، يك‌شنبه ۷ تيرماه قرارداد ۲۵ 
ميليون دلاري ايران و قزاقســتان براي ايجاد مركز 
لجستيكي در بندر شــهيد رجايي، با حضور محمد 
شكيبي‌نسب، معاون وزير راه و شهرسازي و مديرعامل 
سازمان بنادر و دريانوردي، و اون تالپ اونالبايف، سفير 

جمهوري قزاقستان در تهران به امضا رسيد. 
  ۲۷سال شراكت لجستيكي در بندر شهيد 

رجايي
بر اســاس اين قرارداد، يك مركز لجســتيكي براي 
فعاليت‌هاي كانتينري و حمل بار فله احداث خواهد 
شد. دوره ساخت پروژه دو سال در نظر گرفته شده و 
مدت قرارداد نيز ۲۷سال است كه شامل حدود ۲۵سال 
بهره‌برداري خواهد بود و امكان بازنگري در دوره‌هاي 
پنج‌ساله و متناسب با شــرايط آينده و افزايش حجم 
ترانزيت در آن پيش‌بيني شده است. اين سرمايه‌گذاري 
شامل احداث ابنيه، ساخت انبارها، محوطه‌سازي و 
تأمين تجهيزات تخصصي مــورد نياز براي عمليات 

بندري اســت. در اين پروژه، طرف ايراني مســئول 
آماده‌سازي زمين و ايجاد زيرساخت‌هاي اوليه است 
و سرمايه‌گذار نيز عمليات ساخت، ايجاد محوطه‌هاي 
اســتاندارد كانتينري، احداث انبارهــاي مورد نياز و 
تأمين تجهيزات تخصصي را بر عهده دارد. با توجه به 
قرارگيري محل اجراي طرح در مجاورت خطوط ريلي، 
در اين پروژه يك ترمينال ريلي نيز پيش‌بيني شده كه 
مي‌تواند به افزايش سهم ترانزيت و توسعه حمل‌ونقل 

ريلي كمك كند. 
  افزايش سهم كشور از ترانزيت منطقه

اين مركز به‌عنوان پايگاهي براي تجميع، نگهداري، 
پردازش، توزيع و ترانزيت كالاهاي صادراتي، وارداتي 
و ترانزيتي قزاقستان فعاليت خواهد كرد و با تسهيل 
زنجيره تأمين، كاهش زمان و هزينه جابه‌جايي كالا 
و افزايش بهره‌وري در فرآيندهاي لجستيكي، نقش 
مؤثري در توســعه همكاري‌هاي اقتصادي دو كشور 

ايفا خواهد كرد. 
همچنين اجراي اين طرح در راســتاي اهداف برنامه 
هفتم توسعه، به افزايش ســهم ترانزيت و همچنين 
افزايش سهم حمل‌ونقل ريلي در كشور كمك خواهد 

كرد. پيش‌بيني مي‌شود سالانه حدود 1/5 ميليون تن 
بار ترانزيتي از طريق اين مركز جابه‌جا شود. 

از سوي ديگر، بهره‌گيري از ظرفيت‌هاي بندر شهيد 
رجايي به‌عنوان بزرگ‌ترين بندر تجاري ايران، امكان 
دسترسي مستقيم كالاهاي قزاقســتان به آب‌هاي 
آزاد و بازارهاي كشــورهاي حوزه خليج فارس، شرق 
آفريقا، شبه‌قاره هند و ســاير بازارهاي بين‌المللي را 
فراهم مي‌كند و جايگاه ايران را به‌عنوان حلقه اتصال 
كشورهاي آســياي مركزي به شبكه تجارت جهاني 

بيش از پيش تقويت خواهد كرد. 
حسين عباس‌نژاد، مديركل بنادر و دريانوردي استان 
هرمزگان، درباره مزاياي اين طرح گفت: اجراي اين 
پروژه در راســتاي سياست‌هاي توســعه‌ دريامحور، 
زمينه افزايش حجم مبادلات تجاري ايران و قزاقستان، 
رشد ترانزيت كالا از مسير ايران، افزايش درآمدهاي 
ترانزيتي، جذب ســرمايه‌گذاري خارجي و توســعه 
فعاليت‌هاي ارزش‌افزوده در بندر شــهيد رجايي را 

فراهم مي‌سازد. 
وي افــزود: همزمان با اجــراي اين طرح، توســعه 
همكاري‌هاي بندري، دريايي و كشــتيراني، تسهيل 

تشــريفات گمركي، تبادل الكترونيكي اسناد حمل، 
تســهيل عبــور كالا و گســترش ســرمايه‌گذاري 
در زيرســاخت‌هاي حمل‌ونقل نيز در دســتور كار 

همكاري‌هاي دو كشور قرار دارد. 
  تقويت تأمين نيازهاي داخلي با بهره‌گيري از 

تجارت دريايي
ســيد عبدالكريم هاشــمي نخــل ابراهيمي، عضو 
كميســيون برنامه، بودجه و محاســبات مجلس، با 
اشاره به لزوم ســرمايه‌گذاري براي توسعه ترانزيت 
كشور، ايجاد و توسعه مركز لجستيك دريايي را يك 
ضرورت مهم در اقتصاد كشــور عنوان كرد و گفت: 
اقتصاد دريامحور موتور توسعه پايدار و مقاوم در برابر 

فشارهاي خارجي است. 
وي افزود: بهره‌گيري هوشــمندانه از تجارت دريايي 
و توســعه حمل‌ونقل دريايي مي‌تواند، ضمن ايجاد 
منابع درآمدي مســتقل، جايگزين مناســبي براي 
برخي واردات و تأمين نيازهاي داخلي باشد و مقاومت 
اقتصادي كشور را در برابر فشارهاي خارجي افزايش 

دهد. 
پيمان سنندجي، رئيس كميسيون حمل‌ونقل اتاق 

تهران نيز با تأكيد بر اهميت سياســت‌هاي توسعه‌ 
دريامحــور در شــرايط كنوني اظهار داشــت: رفع 
محدوديت تحريم‌ها، از جمله محاصره دريايي، فقط 
از مسير نظامي يا ديپلماسي نمي‌گذرد؛ بلكه نيازمند 
ايجاد يك اكوسيستم اقتصادي جامع در بنادر و مناطق 
آزاد است. اين اكوسيستم، فراتر از جابه‌جايي كانتينر، 
شامل تبديل بنادر از نقاط صرف تخليه و بارگيري به 
مراكز صنعتي و تجاري است كه مي‌تواند موتور محرك 

جذب سرمايه و اشتغالزايي باشد. 
وي بيان داشــت: ايران با موقعيت اســتراتژيك در 
خليج‌فارس و درياي عمان، همه پيش‌نيازهاي تبديل 
شدن به يك قدرت دريامحور را دارد. با اين حال، حفظ 
جذابيت كريدورهاي ترانزيتي نيازمند هوشمندي و 
تدوين يك سند ملي جامع است تا سواحل كشور به 

دروازه‌هاي واقعي تجارت جهاني تبديل شوند. 
  بندر شــهيد رجايي، برگ برنده ايران در 

حوزه ترانزيت
در حالي كه اقتصاد ايران دهه‌هاست عمدتاً بر محور 
خشكي اســتوار بوده، اكنون نوسانات ژئوپليتيك، 
ضرورت تغيير ريل به ســمت اقتصــاد دريامحور و 
توســعه ترانزيت را بيش از هر زمان ديگري آشكار 
كرده است. كارشناسان تأكيد دارند امضاي قرارداد 
ميان ايران و قزاقستان در بزرگ‌ترين بندر تجاري 
ايران، گامي مهم در راســتاي سياست‌هاي توسعه‌ 
دريامحور و گام تــازه‌اي از همكاري‌هاي راهبردي 
دو كشور در حوزه حمل‌ونقل، لجستيك و ترانزيت 
را رقم مي‌زنــد و زمينه بهره‌گيــري حداكثري از 
ظرفيت‌هاي بندر شهيد رجايي و تبديل آن به يكي 
از مهم‌ترين هاب‌هاي لجســتيكي منطقه را فراهم 

خواهد كرد. 

فصل تازه سرمايه‌گذاري خارجي در لجستيك دريايي
قرارداد ۲۵ميليون دلاري ايران و قزاقستان در بزرگ‌ترين بندر تجاري ايران امضا شد

اجراي قرارداد راه‌اندازي مركز لجستيك در بندر شهيد رجايي در راستاي سياست‌هاي توسعه دريامحور، زمينه افزايش حجم مبادلات تجاري ايران و قزاقستان، رشد ترانزيت كالا از مسير ايران، افزايش درآمدهاي 
ترانزيتي، جذب سرمايه‌گذاري خارجي و توسعه فعاليت‌هاي ارزش‌افزوده در پسكرانه بندر شهيد رجايي را فراهم مي‌سازد 

بازار كالا يا بازار سرمايه؟
بورس كالا با هدف ايجاد بازاري شــفاف، كاهش هزينه مبادله، حذف واسطه‌هاي 
غيرضروري و كشف قيمت بر پايه عرضه و تقاضا شكل گرفته است. قاعدتاً در چنين 
ســاختاري، توليدكننده كالاي خود را عرضه و مصرف‌كننده يا واحد توليدي آن 
را خريداري مي‌كند و در نتيجه، قيمت در برآيند نياز واقعي بازار تعيين مي‌شود. 
اما با توسعه گواهي‌هاي سپرده كالايي و صندوق‌هاي مبتني بر كالا، نقش ديگري 
نيز براي اين بازار تعريف شده است تا سرمايه‌هاي ســرگردان مردم جمع شود و 
امكان ســرمايه‌گذاري براي عموم مردم فراهم شود. همين تغيير كاركرد، ابهامي 
بنيادين را پيش روي سياستگذار قرار داده است: آيا بازاري كه فلسفه وجودي آن 
تسهيل مبادله كالاي واقعي است، بايد به محلي براي سرمايه‌گذاري بر همان كالا 

تبديل شود؟
مدافعان اين ابزارها بر شــفافيت معاملات، افزايش نقدشوندگي و تسهيل تأمين 
مالي تأكيد دارند. اين گزاره‌ها در جاي خود قابل دفاع اســت، اما هيچ‌كدام پاسخ 
قانع‌كننده‌اي براي مسئله اصلي ارائه نمي‌كند؛ چراكه اختلاف بر سر شيوه معامله 
نيست، بلكه بر سر ماهيت تقاضاست. مثلًا وقتي فردي زعفران، ميلگرد يا مس را 
براي مصرف، صادرات يا اســتفاده در فرايند توليد خريداري مي‌كند، تقاضاي او 
ريشــه در فعاليت اقتصادي دارد. در مقابل، ســرمايه‌گذاري كه صرفاً براي حفظ 
ارزش دارايي يا كسب بازده وارد بازار مي‌شــود، هيچ نيازي به مصرف كالا ندارد. 
بنابراين حضور اين گروه، تقاضايي مالي را وارد بازاري مي‌كند كه قرار بود بازتاب 

نياز بخش واقعي اقتصاد باشد. 
طرفداران گواهي ســپرده معمولاً اين ايراد را با يك پاسخ تكراري كنار مي‌زنند و 
مي‌گويند مردم كالا نمي‌خرند، بلكه گواهــي آن را معامله مي‌كنند؛ پس اثري بر 
بازار واقعي باقي نمي‌ماند. اما اين استدلال، از يك حلقه مهم زنجيره قيمت‌گذاري 
غفلت مي‌كند؛ چون گواهي سپرده بدون پشتوانه كالاي واقعي صادر نمي‌شود. فلذا 
هر برگه گواهي، به موجودي مشخصي در انبارهاي مورد تأييد بورس متكي است. 
بنابراين هرچه تقاضا براي اين گواهي افزايش يابد، ارزش همان موجودي انبار نيز 
افزايش پيدا مي‌كند و اين قيمت به تدريج به بازار فيزيكي سرايت مي‌يابد. به ديگر 
بيان، اينجا تفاوت ميان مالكيت مستقيم كالا و مالكيت گواهي، تفاوتي حقوقي و 

نه اقتصادي است. 
گروهي ديگر معتقدنــد عرضه‌كنندگان هر زمان كه قيمــت افزايش يابد، با عرضه 
بيشتر مانع شكل‌گيري حباب خواهند شد. اما اين برداشت نيز با واقعيت بسياري از 
بازارهاي كالايي سازگار نيســت؛ چون ظرفيت توليد كالا تابع سرمايه‌گذاري، مواد 
اوليه، انرژي، نيروي انساني و زمان است. پس هيچ توليدكننده‌اي قادر نيست صرفاً 
به دليل افزايش قيمت، عرضه را به صورت نامحدود افزايش دهد. اين محدوديت در 
كالاهاي كشاورزي آشكارتر اســت؛ به طوري كه زعفران، پسته يا خرما را نمي‌توان 
با صدور يك دستور يا افزايش قيمت، چند برابر توليد كرد. حتي در بازار فلزات نيز 
توسعه ظرفيت توليد نيازمند سرمايه‌گذاري سنگين و زمان طولاني است. بنابراين 
هنگامي كه عرضه در كوتاه‌مدت انعطاف كافي ندارد، ورود تقاضاي مالي ناگزير قيمت 
را از سطحي كه مصرف‌كنندگان واقعي حاضر به پرداخت آن هستند، دور مي‌كند. 

حالا همين نقطه، مرز ميان كشف قيمت و قيمت‌سازي را مشخص مي‌كند. كشف 
قيمت زماني معنا دارد كه قيمت، برآيند نيــاز واقعي عرضه‌كنندگان و خريداران 
باشد. اگر بخشي از تقاضا از انگيزه مصرف يا توليد فاصله بگيرد و صرفاً به اميد كسب 
سود وارد بازار شود، ديگر نمي‌توان ادعا كرد قيمت حاصل كشف واقعيت اقتصادي 
است. بنابراين در چنين وضعيتي، بازار بيشتر از آنكه نياز صنايع، صادركنندگان يا 
مصرف‌كنندگان را منعكس كند، انتظارات سرمايه‌گذاران را منعكس خواهد كرد. 
پاسخ ديگري كه در دفاع از اين ابزارها مطرح مي‌شود، به مديريت نقدينگي مربوط 
است. موافقان مي‌گويند اگر امكان سرمايه‌گذاري در گواهي سپرده يا صندوق‌هاي 
كالايي وجود نداشته باشــد، نقدينگي به سمت بازار ارز، طلا، مسكن يا حتي بازار 
فيزيكي كالا حركت خواهد كرد و آثار تورمي گسترده‌تري بر جاي خواهد گذاشت. 
اين استدلال، مسئله را از زاويه‌اي متفاوت بررسي مي‌كند، اما ايراد اصلي را برطرف 
نمي‌سازد و ابهام همچنان پابرجاســت كه چرا بايد براي كاهش فشار بر بازار ارز، 
ســازوكار قيمت‌گذاري كالاهاي مورد نياز توليد و مصرف دستخوش تغيير شود؟ 
طبعاً انتقال نقدينگي از يك بازار به بازار ديگر، سياستي براي توزيع فشار است، نه 

راهكاري براي رفع آن. 
توجيه هدايت سرمايه‌هاي سرگردان به بورس كالا، زماني قابل پذيرش است كه 
آثار آن بر بخش واقعي اقتصاد ناچيز باشد؛ حال آنكه قيمت بسياري از كالاهاي پايه، 
مستقيماً بر هزينه توليد، قيمت تمام‌شده محصولات صنعتي و قدرت رقابت بنگاه‌ها 
اثر مي‌گذارد. افزايش قيمتي كه ريشه در تقاضاي مالي داشته باشد، در نهايت به 
زنجيره توليد منتقل خواهد شد و مصرف‌كننده نهايي هزينه آن را پرداخت خواهد 
كرد. از همين رو، مرز ميان بازار مالي و بازار كالايي نبايد تا اندازه‌اي كمرنگ شود 

كه تشخيص انگيزه‌هاي خريد ناممكن باشد. 
طرفداران گواهي سپرده از پيشرو بودن قيمت اين ابزارها نسبت به بازار فيزيكي 
نيز به عنوان يك مزيت ياد مي‌كنند. اما همين گزاره، محل اصلي اختلاف اســت؛ 
چراكه اگر قيمت گواهي پيش از بازار واقعــي افزايش يا كاهش يابد و فعالان بازار 
فيزيكي ناچار شوند رفتار خود را با آن تطبيق دهند، در واقع بازار مالي به جاي بازار 
واقعي نقش راهبر را بر عهده گرفته است. چنين رابطه‌اي با فلسفه اوليه بورس كالا 
سازگاري ندارد؛ بازار مشــتقه و ابزارهاي مالي بايد از بازار واقعي تبعيت كنند، نه 

آنكه جهت حركت آن را تعيين كنند. 
البته هيچ‌يك از اين انتقادها به معناي نفي كامل گواهي سپرده يا ابزارهاي مالي 
مبتني بر كالا نيست؛ چراكه اين ابزارها در بسياري از كشورها براي تسهيل تأمين 
مالي، كاهش هزينه نگهداري كالا و افزايش شــفافيت به كار گرفته مي‌شوند. اما 
دامنه فعاليت آنها معمولاً با حساسيت نســبت به ساختار عرضه و ويژگي هر كالا 
تنظيم مي‌شــود. كالايي كه عرضه آن محدود، فصلي يا انحصاري است، ظرفيت 
تحمل هجوم سرمايه‌هاي مالي را ندارد. پس يك نســخه واحد براي همه كالاها، 

نتيجه‌اي جز انتقال نوسان به بخش واقعي اقتصاد نخواهد داشت. 
بنابراين بازار سرمايه زماني به توسعه توليد كمك خواهد كرد كه سرمايه را به سمت 
ايجاد ظرفيت جديد هدايت كند، نه آنكــه همان ظرفيت موجود را به محلي براي 
خريد و فروش انتظارات تبديل سازد. از اين منظر، تفاوت ميان تأمين مالي توليد 
و سفته‌بازي بر سر كالاي توليدشده، تفاوتي اساسي است. مسير نخست، سرمايه 
جديد وارد اقتصاد مي‌كند و دومي، مالكيت يك دارايي محدود را ميان گروهي از 

سرمايه‌گذاران جابه‌جا مي‌كند. 
در مجموع، سياســتگذار اگر قصد دارد از ابزارهاي مالي براي مديريت نقدينگي 
استفاده كند، بايد هزينه اين تصميم را نيز بسنجد؛ چراكه كالاي پايه، ابزار سياست 
پولي نيست و مداخله‌اي كه قيمت آن را از نياز واقعي توليد و مصرف دور كند، دير يا 
زود در صورت‌هاي مالي بنگاه‌ها، قيمت كالاهاي نهايي و سفره خانوار نمايان خواهد 
شد. پس دفاع از گواهي سپرده با اســتناد به كنترل بازار ارز، زماني اعتبار خواهد 
داشت كه ثابت شود بخش واقعي اقتصاد بهاي اين سياست را پرداخت نمي‌كند؛ 

پشتوانه محكمي براي اين ادعا هنوز ارائه نشده است. 

ورود ‌۹۵۸ميليارد‌تومان سرمايه حقيقي، 
ثبــت معامــات ‌۱۰هزار‌و۵۰۰ميليــارد 
توماني و رشــد بيش از 5درصدي بازدهي 
روزانــه صندوق‌هاي طلا، آغــاز مرحله 
تازه‌اي در معامــات اين ابــزار مالي را 
رقــم زد. اســتمرار اين روند بــه رفتار 
سرمايه‌گذاران، تغييرات نرخ ارز و نوسان 
بهاي جهاني طــا وابســته خواهد بود 

قرارداد ۲۵ميليون دلاري ايران و قزاقستان 
در بزرگ‌تريــن بندر تجــاري ايران، گامي 
مهم در راســتاي سياســت‌هاي توســعه‌ 
دريامحــور و گام تــازه‌اي از همكاري‌هاي 
راهبردي دو كشــور در حوزه حمل‌ونقل، 
لجســتيك و ترانزيــت را رقــم مي‌زند

زينب زرين
  گزارش 2

ممنوعيت فصلي واردات برنج، هر سال بر اساس بند 
۸ يادداشــت فصل دهم از قسمت دوم كتاب مقررات 
صادرات و واردات ابلاغ مي‌شــود تا كشاورز ايراني در 
فصل برداشت، محصول خود را در بازاري عرضه كند 
كه زير سايه برنج وارداتي قرار ندهد و توليدكننده‌اي 
كه يك ســال هزينه بذر، آب، كود، كارگر و برداشت 

را پرداخت كرده است، در اين فصل به درآمد برسد. 
با وجود اين حكم صريح، غالباً هر سال همزمان با آغاز 
برداشت برنج داخلي، بحث ورود برنج خارجي و عرضه 
آن در بازار مطرح مي‌شود. امســال نيز برنج خارجي 
به كشور وارد مي‌شــود و عجيب‌تر آنكه بسته‌بندي 
آن تغيير و با نام برنج ايراني عرضه مي‌شــود. بنابراين 

نقض آشكار قانوني است كه هدف آن حمايت از توليد 
داخلي تعريف شده است. ماجرا به همين نقطه ختم 
نمي‌شــود. برنج خارجي كه با نام و بسته‌بندي ايراني 
عرضه شود، دو قرباني خواهد داشت: نخست كشاورزي 
كه محصولش در رقابت نابرابر روي دستش مي‌ماند و 
مصرف‌كننده‌اي كه كالايي غير از آنچه روي بسته‌بندي 
درج شده، خريداري مي‌كند. بنابراين بازار از يك رقابت 
سالم فاصله مي‌گيرد و به محلي براي فريب خريدار و 
تضعيف توليدكننده تبديل مي‌شود. نكته قابل تأمل 
آن است كه با استناد به موجودي حدود ۵۰۰هزار تن 
برنج باقي‌مانده از سال گذشته و پيش‌بيني توليد حدود 
2ميليون تن برنج ايراني در سال زراعي جاري، آن هم با 

توجه به شرايط مناسب بارندگي، اصرار بر واردات برنج 
در دوره ممنوعيت، قابل تأمل است. اگر نياز بازار از محل 
توليد داخلي و ذخاير موجود قابل تأمين است، ورود 
برنج خارجي چه ضرورتي دارد؟ اگر هم كمبودي در 
بازار وجود دارد، مسئولان بايد آمار دقيق آن را منتشر 
كنند تا افكار عمومي و فعالان ايــن بخش بر مبناي 
اطلاعات شفاف قضاوت كنند. جالب آنكه حتي مدافعان 
واردات نيز اصل ممنوعيت فصلي را انكار نمي‌كنند. با 
وجود ظرفيت توليد داخل، اجراي ممنوعيت واردات در 
فصل برداشت، تصميمي منطقي براي حفظ تعادل بازار 
به نظر مي‌رسد. اگر استثنايي نيز مطرح است، صرفاً به 
محموله‌هايي مربوط مي‌شــود كه پيش از آغاز دوره 

ممنوعيت وارد كشور شده‌اند. 
به گفته سخنگوي »كشاورزي، آب، منابع طبيعي و 
محيط زيست« مجلس شــوراي اسلامي »برنج‌هاي 
وارداتي با تريلي وارد اســتان‌هاي مازندران، گيلان و 
گلستان مي‌شود و متأســفانه در برخي موارد، بدون 
هيچ‌گونه فراوري، تنها با تعويض گوني و بسته‌بندي، 
به نام برنج ايراني و شمال كشور در بازار عرضه مي‌شود. 
« اين يك افتضاح مديريتي است مبني بر اينكه چطور 
ماشين‌هاي به اين بزرگي رسد و با آنها مقابله نمي‌شود. 
اينجا همان قصه پرغصه شبكه توزيع است كه از وجود 
عارضه‌هاي عفوني »تعارض منافــع« و »رانت« رنج 
مي‌برد و زحمت مردم را مي‌دهد. ظاهراً درك نهادهاي 

مسئول هنوز دم نكشيده اســت كه چنين اقداماتي 
ضد توليد است، همان توليدي كه مسئولان در همه 
تريبون‌هــا از حمايت آن ســخن مي‌گويند و امنيت 
غذايي كشور را به آن گره مي‌زنند.  بنابراين كشاورزي 
كه يك سال براي توليد برنج هزينه كرده است، نبايد 
در فصل برداشت با كالايي رقابت كند كه با تغيير يك 
گوني، هويت ايراني پيدا مي‌كند و كل زنجيره واردات، 
حمل‌ونقل، انبارداري، بسته‌بندي و توزيع را زير سؤال 
مي‌برد. حتماً سكوت يا برخوردهاي نمايشي نيز راهگشا 
نخواهد بود. شناسايي منشأ اين تخلفات و برخورد با 
شبكه‌هاي سازمان‌يافته، راه بازگرداندن اعتماد به بازار 

و حمايت واقعي از توليد داخلي است. 

جعل هويت برنج!
  نكته

هادي اسماعيلي
  نگاه

سعيده زماني
  گزارش یک


