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در شمال ايران با ايجاد كريدور چندوجهي

در سايه نبرد تنگه هرمز و نوسانات قيمت نفت، واشینگتن بي‌سروصدا 
در حال پيش ‌بردن يكي از جسورانه‌ترين پروژه‌هاي زيرساختي خود در 
قفقاز جنوبي است. پروژه‌اي كه نه تنها جاي پاي امريكا را در همسايگي 
ايران و روسيه محكم مي‌كند، بلكه مي‌تواند به يكي از مهم‌ترين ابزارهاي 
واشینگتن براي اثرگذاري بر معادلات ترانزيتي اوراسيا تبديل شود. 

      
در حالي كه همه نگاه‌ها بــه درگيري‌هاي تنگه هرمــز و قيمت نفت 
دوخته شده، امريكا بي‌سروصدا در حال پيش ‌بردن پروژه‌اي كليدي در 
 چارچوب اهداف راهبردي خود براي نفوذ در قفقاز جنوبي است. پروژه

) TRIPP (Trump Route for International Peace and Prosperity كه 
گاهي با نام »جاده ترامپ« نيز شناخته مي‌شود. يك كريدور چندوجهي 
متشكل از اتصالات ريلي، جاده‌اي و زيرساخت‌هاي انرژي و فيبر نوري 
است كه كشورهاي قزاقستان، آذربايجان، ارمنستان، گرجستان و تركيه 
را به هم متصل مي‌كند.  اين پروژه ريشه در اعلاميه‌ هفت ماده‌اي صلح 
دارد كه نخست‌وزير ارمنستان و رئيس‌جمهور آذربايجان در اوت ۲۰۲۵ 
با ميانجي‌گري امريكا در كاخ سفيد امضا كردند. اين اعلاميه زمينه‌ساز 
ايجاد كريدور ترانزيتي از طريق خاك ارمنستان شد. TRIPP تقريباً 
همان كريدور زنگزور با نامي جديد است و حلقه‌اي حياتي در كريدور 
مياني )Middle Corridor( محسوب مي‌شود كه واشینگتن آن را راهي 

براي دور زدن روسيه در تجارت زميني با آسيا مي‌داند. 
با توجه به مناقشات ديرينه ارمنستان و آذربايجان، يكي از پرچالش‌ترين 
بخش‌هاي اين پروژه، اتصال اين دو همسايه از طريق خاك ارمنستان بوده 
است. آذربايجان خط ريلي خود را به طول ۱۱۰ كيلومتر تا مرز ارمنستان 
كشيده و حالا نوبت به ارمنستان رسيده اســت. در اين كشور، شركت 
امريكايي AECOM - غول مهندسي و مشاوره امريكايي - وارد مرحله 
مطالعاتي شده تا بخش حدوداً ۴۲ كيلومتري اين خط ‌آهن را در امتداد 
رودخانه ارس، در استان ســيونيك و هم‌مرز با ايران، احيا و مدرن‌سازي 
كند. تيم AECOM در ژوئيه ۲۰۲۶ بازديد ميداني از اين مسير انجام داد. 

   نقش امريكا در پروژه
امريكا براي افزايش نفوذ خود، شــركت تأمين مالي و توســعه بين‌المللي 
)DFC( را به عنوان نهاد سرمايه‌گذار اصلي اين پروژه انتخاب كرده است. در 
ششم ژوئن ۲۰۲۶، هيئت مديره DFC بسته سرمايه‌گذاري سنگيني را براي 
طرح‌هاي انرژي، فيبر نوري و ساير زيرساخت‌هاي اين مسير تصويب كرد. 
بودجه اوليه صندوق TRIPP+ Enterprise Fund از ۲۰۱ ميليون دلار در 
ژانويه ۲۰۲۶ به ۴۰۲ ميليون دلار در ژوئيه ۲۰۲۶ افزايش يافته است.  ساختار 
مالكيت اين پروژه نشــان‌دهنده عمق نفوذ امريكاست، ۷۴درصد سهام در 
اختيار نهادهاي امريكايي و ۲۶ درصد در اختيار طرف ارمني قرار دارد. مدت 
اين قرارداد ۴۹ سال با قابليت تمديد ۵۰ سال ديگر تعيين شده است. جالب‌تر 
اينكه صندوق سرمايه‌گذاري اين پروژه توسط كنستانتين سوكولوف، يك 
تاجر روسي‌الاصل امريكايي مديريت مي‌شود. او پيش از اين بزرگ‌ترين اپراتور 
مخابراتي ارمنستان و نيز معدن مس- موليبدن »تغوت« - دومين معدن 
بزرگ اين كشور - را از بانك دولتي روسيه خريداري كرده است.  اين طرح، 
بخشي از كريدور مياني براي انتقال كالا از چين به اروپا محسوب مي‌شود و به 
طور مشخص، مي‌تواند از نقش مسيرهاي عبوري از ايران و روسيه در بخشي 
از شبكه ترانزيتي منطقه بكاهد. براي روسيه، اين پروژه ضربه‌اي دوگانه است؛ 
هم كريدور شمالي را كم‌اهميت مي‌كند و هم می‌تواند جاي پاي امريكا را در 
همســايگي خود تثبيت کند.  هرچند در ظاهر، اين تلاش‌ها براي رساندن 
كالاهاي چيني به اروپا شكل گرفته، اما براي چين نيز وابستگي به مسيري 
كه امريكا در آن نقش تعيين‌كننده ايفا مي‌كند، يك خطر ژئوپليتيكي است 

و بعيد به نظر مي‌رسد كه خود را به اين مسير وابسته كند. 
 TRIPP روسيه نيز عملاً با يك چالش پيچيده روبه‌روست. ساختار رسمي
در محل مرزباني روسيه يا شركت راه‌آهن روسيه تعريف شده است. اين 
در حالي اســت كه نيروهاي FSB همچنان در بخش‌هايي از مرز ايران و 
ارمنستان حضور دارند و شبكه ريلي ارمنستان نيز تحت مديريت شركت 
وابسته به راه‌آهن روسيه قرار دارد. همين موضوع باعث شد مسكو اعلام كند 
كه نمي‌توان پروژه‌اي را كه از منطقه حضور نيروهاي روسي عبور مي‌كند، 
بدون در نظر گرفتن منافع و نظر كرملين پيش برد. ايروان نيز اعلام كرد كه 
مشاركت روسيه در TRIPP فعلًا در دستور كار مذاكرات دوجانبه نيست. 
بنابراين يكــي از چالش‌هاي مهم اجراي اين پــروژه، كنار آمدن امريكا، 
ارمنستان و روسيه بر سر نقش مسكو در مسير جديد خواهد بود.  ايران نيز 
به دلايل مشابه از اين تحول متضرر مي‌شود. برخي تحليلگران معتقدند 
اين پروژه مي‌تواند به »تغيير مرجع نظم‌دهي به پرونده قفقاز از مسكو به 
واشینگتن« منجر شود. باز شدن پاي امريكايي‌ها به مرزهاي شمالي كشور و 
تلاش واشینگتن براي كاهش اهميت كريدورهاي جنوبي عبوري از ايران و 
خليج فارس، تهديدي جدي براي جايگاه ترانزيتي ايران محسوب مي‌شود.  
در پايان بايد گفت، معناي ژئوپليتيك اين تحولات فراتر از احداث چند 
مسير حمل‌ونقل است. واشینگتن، هزاران كيلومتر دورتر از مرزهاي خود، 
در حال باز كردن جاي پايي در قفقاز جنوبي است كه با ايجاد چالش براي 
 ،TRIPP دو دشمن ديرينه‌اش - ايران و روسيه - همراه خواهد بود. كريدور
اگرچه در قالب يك پروژه اقتصادي و توسعه‌اي تعريف شده، اما در عمل يك 
ابتكار راهبردي براي بازتعريف موازنه قدرت در اوراسيا محسوب مي‌شود، 
ابتكاري كه مي‌تواند نظم ترانزيتي منطقه را براي دهه‌ها به نفع واشینگتن 
تغيير دهد.  با توجه به تحولات شكل‌گرفته در منطقه پس از جنگ ۴۰ روزه 
و جايگاه جديد ايران در منطقه لازم است بازيگري ايران در پرونده قفقاز 
نيز دستخوش تحول و با رويكردي متفاوت و از موضع قدرت از شكل‌گيري 

فعاليت‌هاي ضدامنيت ملي ايران جلوگيري شود.

واردات خودروهاي لوكس متوقف شد
وزيــر صمــت اعــام كــرده كــه براســاس دســتور 
رئيس‌جمهــور، واردات خودروهــاي لوكــس، حتــي براي 
ايرانيــان مقيــم خارج از كشــور نيز منتفي شــده اســت. 
به گــزارش فــارس، وزير صمــت اعلام كرد که براســاس دســتور 
رئيس‌جمهور، واردات خودروهاي لوكــس، حتي براي ايرانيان مقيم 
خارج از كشور نيز متوقف شده است. مخالفت با اين نوع واردات صرفاً 
به قيمت بالاي خودروهاي لوكس محدود نمي‌شد و ارزبري بالاي اين 
خودروها و افزايش تقاضا در بــازار ارز از مهم‌ترين محورهاي انتقاد به 
اين سياست بود. در كنار اين موضوع، استفاده از ظرفيت واردات خودرو 
براي ايرانيان مقيم خارج از كشور، به گفته منتقدان، زمينه شكل‌گيري 
بازار غيررســمي خريد و فروش كارت اقامت و مدارك مورد نياز براي 
اين مسير وارداتي را نيز فراهم كرده بود. با تصميم جديد دولت، مسير 
واردات خودروهاي لوكس متوقف مي‌شود و سياست وارداتي خودرو 
به ســمت تأمين خودروهاي اقتصادي‌تر و افزايش دسترســي طيف 

گسترده‌تري از متقاضيان بازار تغيير خواهد كرد.

قيمت دلار در معاملات روز گذشــته بار ديگر در 
بازار آزاد صعود كرد و از ۲۵۰ هزار تومان گذشت. 
بانك مركزي به منظور كنتــرل عرضه و تقاضا، 
عرضه ۲ميليارد دلار ارز را در دســتور كار خود 
قرار داد و سقف خريد دلار با كارت ملي را از هزار 
دلار به 10 هزار دلار افزايــش داد. اما همزمان با 
بركناري ۱۱ رئيس شــعبه بانك، نظارت بر نحوه 
نقل‌وانتقال وجوه و اجراي الزامات شناســايي 
مشــتريان را وارد مرحله جدي‌تــري كرد تا در 
روزهاي آتي نبض بازار ارز را در دســت بگيرد. 

      
اين روزها با شكست پي‌درپي رژيم تروريستي امريكا 
در جنگ عليه ايران، ردپاي اين رژيم در بازار ارز ايران 
ديده مي‌شــود. فعالان بازار ارز معتقدند اين رژيم با 
دخالت در نرخ‌گذاري دلار از سوي كشورهاي عربي و 
بازار هرات تلاش مي‌كند كه ارزش پول ملي ايران را 
كاهش دهد. اين رژيم تروريستي، دي‌ماه سال گذشته 
كه نرخ دلار به شــدت گران و باعث آشوب‌هاي ۱۸ و 
۱۹دي شد، اين تجربه را در ايران پياده كرد، اكنون نيز 

به دنبال اجراي ترفندهاي سابقش است. 
اسكات بســنت، وزير خزانه‌داري امريكا در اعترافي 
تكان‌دهنده گفته كه واشینگتن )دي‌ماه سال گذشته( 
كمبود دلار را مهندسي كرده تا ريال ايران را به سقوط 
آزاد بكشاند و بدين وســيله معترضان را در ايران به 
خيابان‌ها بكشــاند. اين ناآرامي‌ها، بــه قيمت جان 
هزاران ايراني انجاميد. اين روزها نيز زمزمه تكرار اين 

شگردهاي تروريستي شنيده مي‌شود. 
بازار ارز از دو روز گذشته وارد موج تازه‌اي از افزايش 
قيمت شــده، در حالي كه در پايان شــهريور حوالي 
۲۳۰ هزار تومان معامله مي‌شــد. عــاوه بر اين نرخ 
دلار در ساعات شب كه خريد و فروش متوقف است 
به نرخ‌هاي نجومي مي‌رسد. اين نوسانات شديد نرخ 
دلار از دستكاري نرخ در خارج از مرزهاي ايران خبر 
مي‌دهد.  به عنوان مثال، در معاملات ششم مهر دلار 
از مرز ۲۴۰ هزار تومان عبور كرد و تا پايان همان روز 
حدود ۱۰ هــزار تومان افزايش يافــت و به محدوده 

۲۴۴هزار تومان رســيد. هفتم مهر نيز روند صعودي 
شد و نرخ دلار به ۲۵۰ هزار تومان رسيد و روز گذشته 

هم تا محدوده ۲۵۷ هزار تومان بالا رفت. 
   دخالت بانك مركزي بر بازار ارز

بانك مركزي در واكنش به جهــش اخير نرخ دلار و 
عبور آن از ۲۵۳ هزار تومان، فراينــد فروش ارز را از 
ديروز آغاز كرد و با پيش‌بيني ۲ ميليارد دلار از طريق 
شعب منتخب بانك‌ها و صرافي‌هاي بانكي در سراسر 
كشــور فروش ارز را كليد زد.  در ايــن عرضه تمامي 
هموطنان بالاي ۱۸ سال مي‌توانند با ارائه كارت ملي، 
نسبت به تأمين نياز ارزي خود تا سقف ۱۰ هزار دلار 

اقدام كنند.

   آيا افزايش عرضه ارز مي‌تواند بازار را آرام كند؟
عرضه ارز يكي از سريع‌ترين ابزارهاي بازارساز براي پاسخ 
به افزايش تقاضاست. تزريق هدفمند منابع ارزي مي‌تواند 
در كوتاه‌مدت از شدت فشار خريد كم كند، اما اثر آن به 
نحوه مداخله و استمرار عرضه بســتگي دارد.  اگر بازار 
تصور كند عرضه ارز صرفاً يك اقدام موقت است، ممكن 
است پس از كاهش مداخله، تقاضا دوباره افزايش يابد. 
بنابراين مسئله فقط حجم ارز تزريق‌شده نيست، بلكه 

قابل پيش‌بيني بودن سياست عرضه نيز اهميت دارد.  
   بانك مركزي چه اقداماتي مي‌تواند انجام دهد؟

يكي از گزينه‌هاي سياســتي، افزايش عرضه منظم و 
هدفمند ارز در بازار رسمي و تجاري است تا تقاضاي 

واقعي اقتصــاد از بــازار آزاد فاصله بگيــرد. در كنار 
آن، شفاف‌تر شــدن فرايند تخصيص ارز مي‌تواند از 
شــكل‌گيري تقاضاي احتياطي و انتقال آن به بازار 
آزاد جلوگيري كند.  گزينــه ديگر، كاهش تدريجي 
فاصله ميان نرخ‌هاي رســمي و بازار آزاد اســت. اين 
اقدام مي‌توانــد انگيزه‌هاي ناشــي از اختلاف نرخ را 
كاهش دهد، اما اجراي سريع آن ممكن است هزينه 
واردات و فشار تورمي را افزايش دهد. بنابراين سرعت 
و نحوه اجراي آن اهميت زيادي دارد.  سياست پولي 
نيز بخش ديگري از اين معادله اســت. كنترل رشد 
نقدينگي، مديريت ترازنامه بانك‌ها و تنظيم شرايط 
بازار بين‌بانكي مي‌تواند به كاهش فشــارهاي تورمي 

كمك كند. البته محدود كردن بيش از حد اعتبار نيز 
مي‌تواند هزينه تأمين مالي بنگاه‌ها را افزايش دهد. 

در كنار همه اين اقدامات، شفافيت در سياست ارزي 
اهميت ويژه‌اي دارد. اعلام روشــن سازوكار مداخله، 
نحوه عرضه ارز و چارچوب سياست‌گذاري مي‌تواند 
بخشــي از نااطميناني بازار را كاهــش دهد و مانع از 

تبديل انتظارات افزايشي به تقاضاي واقعي شود. 
   ۱۱ رئيس شعب بانكي عزل شدند

در روزهايي كه نوســانات ارزي بار ديگر شدت گرفته، 
بانك مركزي از بركناري ۱۱ رئيس شــعبه بانكي خبر 
داده است، اقدامي كه نشــان مي‌دهد نظارت بر نحوه 
نقل‌وانتقال وجوه و اجراي الزامات شناسايي مشتريان 
وارد مرحله جدي‌تري شــده اســت. بانــك مركزي 
مي‌خواهد نشان دهد كه در دوره التهاب ارزي، مسئوليت 
شــعبه‌ها در كنترل جريان وجــوه را نمي‌توان ناديده 
گرفت. براساس اعلام بانك مركزي، اين رؤساي شعب 
به دليل انجام ندادن تكاليف قانوني مرتبط با شناسايي 
و پايش مشتريان، زمينه لازم براي سوءاستفاده برخي 

افراد در بازار ارز و طلا را فراهم كرده بودند. 
اهميت اين موضوع زماني بيشتر مي‌شود كه پاي معاملات 
ارزي غيررسمي به ميان مي‌آيد. دلال يا واسطه‌اي كه براي 
جابه‌جايي وجوه خود نيازمند شــبكه‌اي از حساب‌هاي 
بانكي است، در صورت ضعف كنترل‌هاي بانكي مي‌تواند 
منابع مالي را در چندين حساب پخش و در زمان كوتاهي 
جابه‌جا كند. در چنين شرايطي، شعبه بانكي عملاً به يكي 
از حلقه‌هاي زنجيره انتقال پول تبديل مي‌شود، حتي اگر 

صاحب حساب نهايي شخص ديگري باشد. 
نبايد از اين واقعيت غافل شد كه تخلفات بانكي تنها 
يكي از عوامل اثرگــذار بر بازار ارز اســت. نرخ ارز از 
مجموعه‌اي از متغيرها مانند وضعيت عرضه و تقاضاي 
ارز، انتظــارات تورمي، تحولات سياســي و تجاري، 
جريان‌هاي تجاري و سرمايه‌اي و شرايط اقتصاد كلان 
اثر مي‌پذيرد. بنابراين برخورد با حساب‌هاي مشكوك 
و بستن مسيرهاي انتقال وجوه غيرشفاف، به معناي 
حل تمام مسئله نوســانات ارزي نيست، اما مي‌تواند 
يكي از مسيرهاي تشديدكننده التهاب را محدود كند. 

بانک مرکزی ابزارهای متعددی برای کنترل بازار ارز دارد

بازارساز با 2میلیارددلار اسکناس وارد شد
نرخ دلار در ساعات شب كه خريد و فروش متوقف است به نرخ‌هاي نجومي مي‌رسد و اين نوسانات شديد نرخ دلار از دستكاري نرخ در خارج از مرزهاي ايران خبر مي‌دهد
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اتصال توربين بادي ۲ مگاواتي ساخت داخل به شبكه برق، 
يك مرحله مهم از مسير شكل‌گيري صنعت توربين‌سازي 
بادي در كشور را تكميل كرد و حالا امكان حركت از يك پروژه 
توسعه فناوري به سمت توليد صنعتي و ساخت مدل‌هاي با 
ظرفيت بالاتر فراهم شده است، زيرا در اين پروژه طراحي، 
تدوين مدارك ساخت و توسعه دانش فني با مشاركت بيش 
از ۴۵۰ متخصص و صرف ۳۰۰ هزار نفر-ساعت انجام شده و 
تجربه حاصل از آن، مبنايي براي توسعه تجهيزات بزرگ‌تر 
و ايجاد زنجيره تأمين داخلي در صنعت باد قرار گرفته است. 

      
نخستين توربين بادي ۲ مگاواتي ســاخت داخل پس از تكميل 
مراحل نصب و رفع مشكلات فني، روز سه‌شنبه به شبكه سراسري 
برق متصل شــد و حالا عملكرد آن در شرايط واقعي بهره‌برداري 
ارزيابي مي‌شود كه به گفته وزارت نيرو، طراحي و دانش فني آن در 
داخل كشور توسعه يافته و هدف از اجراي پروژه، ايجاد توان طراحي 
و ساخت توربين‌هاي بادي با ظرفيت‌هاي بالاتر عنوان شده است. 
اتصال به شبكه به اين معناســت كه توربين از مرحله ساخت و 
نصب عبور كرده و برق توليدي آن وارد شبكه شده است و ميزان 
توليد واقعي در دوره بهره‌برداري، پايــداري تجهيزات، دفعات 

توقف، هزينه تعميرات و دسترسي به قطعات، داده‌هايي هستند 
كه مشخص مي‌كنند اين محصول تا چه اندازه براي توسعه در 

مقياس صنعتي آماده است. 
اين پروژه از سال ۱۳۸۹ در پژوهشــگاه نيرو دنبال شده و طبق 
اطلاعات اعلام‌شده، بيش از ۴۵۰ متخصص در بخش‌هاي مختلف 
آن مشاركت داشته‌اند و براي تدوين مدارك ساخت و دانش فني 
حدود ۳۰۰ هزار نفر- ســاعت كار انجام شده است. گستردگي 
اين فعاليت از آن جهت اهميت دارد كه ساخت توربين بادي به 
يك بخش محدود نمي‌شود و طراحي سازه، تجهيزات مكانيكي، 
سامانه‌هاي الكتريكي، كنترل، حفاظت و اتصال به شبكه بايد در 

قالب يك محصول واحد با يكديگر هماهنگ شوند. 
نكته ديگر، طراحي اين توربين از پايه و بدون استفاده از مهندسي 
معكوس است و اگر در مراحل بعدي با عملكرد محصول و امكان 
توسعه مدل‌هاي جديد همراه شود، دستاورد پروژه فقط به توليد 
همين واحد محدود نمي‌ماند و بخشي از دانش طراحي مورد نياز 
براي نسل‌هاي بعدي توربين‌ها نيز در داخل كشور باقي مي‌ماند 
و چنين دانشي در پروژه‌هاي بعدي قابل استفاده است و هزينه و 

زمان توسعه محصولات جديد را كاهش مي‌دهد. 
توربين‌هاي بادي تجهيزات سرمايه‌بر هستند و هزينه ساخت، 

نصب، نگهداري و تأمين قطعــات در قيمت نهايي برق توليدي 
اثر مي‌گذارد. بنابراين توليد اقتصادي به تيراژ، استانداردسازي 
قطعات و شكل‌گيري شبكه‌اي از سازندگان تخصصي نياز دارد 
و هرچه تعداد توليد افزايش پيدا كند، امكان كاهش هزينه‌هاي 

مهندسي و توسعه زنجيره تأمين نيز بيشتر خواهد شد. 
اين بخش از پروژه براي صنعــت داخلي اهميت عملي دارد، زيرا 
توليد توربين فقط به ساخت بدنه و اجزاي اصلي محدود نيست و 
شركت‌هاي سازنده تجهيزات قدرت، قطعات مكانيكي، سامانه‌هاي 
كنترلي و خدمات فني نيز در اين زنجيره قرار مي‌گيرند و توسعه 
چنين زنجيره‌اي در صورت افزايش ســفارش‌ها، بازار جديدي 
براي توليدكنندگان داخلي ايجاد مي‌كند و امكان تأمين سريع‌تر 

قطعات و خدمات تعمير و نگهداري را افزايش مي‌دهد. 
گام بعدي نيز به همين نقطه مربوط است و اگر عملكرد توربين 
در دوره بهره‌برداري تثبيت شود و هزينه ساخت و نگهداري آن 
در ســطح اقتصادي قرار گيرد، تجربه اين پروژه مي‌تواند براي 
توسعه مدل‌هاي با ظرفيت بالاتر استفاده شود و در اين صورت، 
اتصال يك توربين ۲ مگاواتي به شبكه از يك پروژه منفرد فراتر 
مي‌رود و به نقطه شروع توليد صنعتي نسل‌هاي بعدي تجهيزات 

بادي تبديل خواهد شد. 

توربين ۲ مگاواتي سكوي ساخت توربين‌هاي بزرگ‌تر شد

رضا دهشیری  |  جوان

بهناز قاسمي
   گزارش يك

هادي اسماعيلي

به صورت معمول بازارهاي دارايي تا حدي رقيب 
يكديگر هســتند، افزايش جذابيت بازار سهام 
مي‌تواند بخشي از منابع را از طلا و ارز خارج كند و 
افزايش نرخ سود بانكي نيز ممكن است سرمايه را 
از بازارهاي پرريسك به سمت سپرده‌ها و ابزارهاي 
درآمد ثابت ببرد. با اين حال تغيير انتظارات نسبت 
به ســطح عمومي قيمت‌ها باعث شده تمامی 
بازارهاي دارايي در معرض توجــه قرار گيرند. 
دلار در اين ميان يكــي از مهم‌ترين متغيرهاي 
اثرگذار بر انتظارات بازار ســرمايه است. همين 
موضوع از يك‌سو تقاضا براي ارز و طلا را افزايش 
مي‌دهد و از ســوي ديگر، از طريق اثرگذاري بر 
درآمد و سود اسمي شركت‌ها، مي‌تواند بخشي از 
تقاضا را به سمت بازار سهام هدايت كند. با توجه 
به اين مؤلفه‌ها رشد بازار ســرمايه در معاملات 
روز گذشته نيز با شدت ادامه يافت. شاخص كل 
بورس تهران با رشــد بيش از ۱۷۱ هزار واحدي 
به ارتفاع ۷ ميليون و ۷۶۶ هزار واحد رســيد؛ 
روندي كه در كنار رشــد شــاخص فرابورس، 
نشان‌دهنده تداوم ورود تقاضا به بازار سهام است.

      
در جريان معاملات ديروز، ۹۰۶ هزار و ۵۳۱ معامله 
در بازار سهام انجام شد و ارزش معاملات نيز به 39/3 
همت رسيد. با وجود اينكه تعداد معاملات همچنان 
زير يك ميليون فقره قرار داشــت، رشد قابل توجه 
شاخص كل نشان مي‌دهد كه بخش قابل توجهي از 
تقاضا در نمادهاي بزرگ و شاخص‌ساز متمركز بوده 
است. در معاملات روز گذشته، نمادهاي فملي، فارس، 
شپنا، تابان، فولاد، شستا و تاپيكو از جمله نمادهاي 

اثرگذار بر شاخص بورس تهران بودند و نقش مهمي 
در رشد نماگر اصلي بازار داشتند. شاخص فرابورس 
ايران نيز همسو با بورس تهران حركت كرد و با رشد 
۱۱۴۱ واحدي به رقم ۶۱ هزار و ۸۶۱ واحد رســيد. 
در فرابورس ايــران ۶۶۹ هــزار و ۵۴۹ معامله انجام 
شــد و نمادهاي مارون، فزر، كگهر، سامان، نيشكر، 
شــرانل و ارفع از جمله نمادهاي اثرگذار بر شاخص 

اين بازار بودند. 
   كوچ سرمايه‌ها از پناهگاه‌هاي امن

نكته مهم بازار روز گذشته در جريان نقدينگي نهفته 
است. ورود ۴ هزار ميليارد تومان پول تازه به بازار، در 
حالي رخ داد كه شاهد كوچ سرمايه‌ها از پناهگاه‌هاي 
امن بوديم. خروج ۶۱۲ ميليارد تومان از صندوق‌هاي 
طلا و ۴۰۴ ميليــارد تومــان از صندوق‌هاي درآمد 
ثابت، سيگنال آشكاري است كه معامله‌گران دوباره 

ريسك‌پذير شــده‌اند. در مقابل، گروه صندوق‌هاي 
سهامي با جذب ۶۹۷ ميليارد تومان، صدرنشين ورود 
پول شد و پس از آن، گروه‌هاي خودرويي و شيميايي 
با جذب بيش از ۵۵۰ ميليارد تومان، نقدينگي جذب 
كردند. اين در حالي است كه نمادهايي نظير فولاد، 
تابان، تكپاد، خودرو و سينرژي، امروز بيشترين اقبال 

را از سوي حقيقي‌ها به دست آوردند. 
   بزرگان دست بالا را دارند

كارشناسان بازار سرمايه معتقدند همزماني رشد تمام 
شــاخص‌هاي اصلي بورس و فرابورس نشان مي‌دهد 
تقاضا همچنــان در بخش گســترده‌اي از بازار فعال 
است. با اين حال، فاصله ميان رشــد 2/26 درصدي 
شــاخص كل و افزايش 1/8 درصدي هم‌وزن نشــان 
مي‌دهد شركت‌هاي بزرگ ســهم بيشتري از صعود 
امروز داشــته‌اند. بورس در چند روز اخير بخش قابل 

توجهي از افت‌هاي قبلي را جبران كرده و وارد يك دوره 
پرقدرت صعودي شده است. در چنين شرايطي، افزايش 
قيمت‌ها به‌تدريج وزن متغيرهايي مانند ارزش‌گذاري 
سهام، گزارش‌هاي توليد و فروش، حاشيه سود، نرخ ارز 
و شرايط بنيادي صنايع را در تصميم معامله‌گران بيشتر 
مي‌كند، موضوعي كه مي‌تواند پس از رشد فراگير اخير، 

تفاوت عملكرد صنايع و نمادها را افزايش دهد. 
   گزارش‌هاي ماهانه و دلار موتور محرك بازار

گزارش‌هاي ماهانه‌اي كه منتشر شده‌اند، در بسياري 
از شــركت‌ها بهتر از انتظار بوده‌اند و همين موضوع 
دوباره به بازار براي خريد در قيمت‌هاي بالاتر جسارت 
داده است. همچنين حفظ ارزش دارايي در شرايط 
كنوني عامل ترغيب سرمايه‌گذاران در بازار سرمايه 
و به نوعي موتور دوم رشد بورس بوده است. در واقع 
ترس از جاماندن در شــرايط تورمــي اهميت پيدا 
مي‌كند و بازار سهام نيز از اين فرايند مستثني نيست. 
كارشناسان تأكيد دارند افزايش نرخ ارز مي‌تواند ارزش 
جايگزيني دارايي شركت‌ها، درآمد ريالي بنگاه‌هاي 
صادراتي، ارزش موجودي‌ها و نرخ فروش بسياري از 
صنايع را افزايش دهد. در نتيجه، حتي سرمايه‌گذاري 
كه تمايلي به خريد مســتقيم ارز ندارد، ممكن است 
سهام شــركتي را خريداري كند كه دارايي يا درآمد 
آن از افزايش نرخ ارز منتفع مي‌شود. به همين دليل، 
دلار در اقتصاد تنها رقيب بورس نيست، در بسياري از 
مقاطع، يكي از متغيرهاي تعيين‌كننده ارزش اسمي 

بورس محسوب مي‌شود. 
مهدي حاجي‌وند، كارشناس بازار سرمايه حفظ ارزش 
پول را از دلايل مهم رشــد بازار سرمايه عنوان كرد و 
در عين حال گفت: همزماني رشــد بازارها به معناي 

تداوم بدون وقفه اين روند نيست و حتي در شرايطي 
كه عوامل بنيــادي و پولي از افزايش ارزش اســمي 
دارايي‌ها حمايت مي‌كنند، بورس همچنان تحت تأثير 
سودآوري شــركت‌ها، نرخ بهره، قيمت‌هاي جهاني، 
نرخ ارز و ريسك‌هاي سياســي قرار دارد. به گفته او، 
رشد سريع قيمت‌ها نيز مي‌تواند زمينه شناسايي سود 

و اصلاح بازار را فراهم كند. 
او افزود: در همين حال، وضعيت نقدينگي نيز به‌عنوان 
يكي از متغيرهاي مهم پشــت صحنه بازارها جولان 
مي‌دهد، بــه طوري كه براســاس داده‌هــاي آماري، 
نقدينگي در پنج ماه نخست ســال 1405 حدود 19 
درصد نسبت به پايان ســال قبل افزايش يافته و رشد 
نقطه‌به‌نقطه آن در مردادماه در محــدوده 54 درصد 
برآورد شده اســت. البته افزايش نقدينگي به‌تنهايي 
به معناي رشــد فوري قيمت دارايي‌ها نيست، اما اگر 
همزمان با نااطميناني اقتصــادي و افزايش انتظارات 
تورمي باشد، مي‌تواند ظرفيت بيشتري براي ورود منابع 

به بازارهاي دارايي ايجاد كند. 
   پيش‌بيني رشد ادامه‌دار بورس

بررسي‌ معاملات روز گذشته نشــان مي‌دهد حدود 
۹۰ درصد نمادهــا مثبت يا در صــف خريد بودند و 
برخي نمادها نيز با رشد ۱۰ درصدي روبه‌رو شدند، 
درحالي‌كه در روزهاي گذشته اصلاح قيمت و فشار 
فروش را تجربه كرده بودند. بنابراين طبيعي است كه 
چنين وضعيتي نمي‌تواند به‌صورت مستمر ادامه داشته 
باشد و بازار در مسير خود با اصلاح و نوسان نيز همراه 
خواهد شد. با اين همه كارشناسان پيش‌بيني مي‌كنند 
كه روند كلي رشد بورس به دلايل متعدد كه مهم‌ترين 

آن حفظ ارزش دارايي است متوقف نخواهد شد. 

كارشناسان دلايل رشد بازار سرمايه را بررسي كردند

ابرصعود بورس در آخرين روز هفته
سعيده زماني
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