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اقتصاد

فرزانه غلامی   تجربه افت وخیز یکی از 
ویژگی ذاتی بازارهای مالی است، اما آنچه 
این سال ها بر بازار سرمایه ایران گذشته، 
فراتر از نوسان های عادی و ذاتی بوده، به 
طوری که پس از اوج گیری های هیجان انگیز شاخص کل در 
سال ۱۳۹۹ تا ریزش های مستمر پس از آن، امروز وضعیت 
بورس ایران به معمایی پیچیده تبدیل شده و با ریزش های 
پی درپی و خروج بی سابقه سرمایه های خرد، سایه سنگین و 
نفسگیر »بختک بی اعتمادی« بر این بازار حاکم شده است.
پــس از تــمــام شـــدن جــنــگ ۱2 روزه و تنها در دو ســاعــت، 
ــه عــنــوان  ــ ــازار ســرمــایــه )ب ــ ــ ــد ثـــابـــت ب ــ ــ ــای درآم ــدوق هـ ــنـ صـ
کم ریسک ترین ابزار مالی(، خروج بی سابقه سهامداران خرد 
و ۱7هزار میلیارد تومان پول حقیقی را به خود دیدند، آن هم 
در حالی که از هفته پایانی فروردین امسال )تقریباً همزمان 
با شروع مذاکرات هسته ای( به سوی نیمه های کانال ۳/2 

میلیون واحد هم خیز برداشته بود.
یکی دیگر از شوک آورترین تجربه های ریــزش »بهمن وار« 
شاخص بازار سرمایه در هفته نخست مردادماه امسال ثبت 
شد، به طوری که شاخص کل تقریباً ۱50 هزار واحد سقوط 
کرد و در شروع هفته دوم هم افتی حــدوداً یک درصــدی به 
خود دید، بیش از ۹0درصد نمادها در وضعیت منفی معامله 
شــدنــد، بـــازار زیــر تقاضای سنگین فـــروش، کمر خــم کــرد و 
درنهایت تنها در یک روز )یازدهم مرداد( بیش از 2هزارو500 

میلیارد تومان پول حقیقی از بورس گریخت.
در مجموع و بنا بر آخرین آمــار، بــورس ایــران در چهار ماه 
ابتدایی امسال، یکی از شدیدترین و سنگین ترین جریان های 
خروج پول حقیقی را تجربه کرده و با فرار سهمگین حدود 
۱00هــزار میلیارد تومان پول حقیقی از بــازار که معادل رقم 
تزریق شده به بازار در چهار ماهه ابتدایی سال ۱۳۹۹ تخمین 
زده شده، »خالص تغییر مالکیت حقیقی به حقوقی« به 
۳۹هزار و ۸۱۹ میلیارد تومان رسیده است؛ رقمی که از نگاه 
تحلیلگران، بی سابقه و حتی شوکه کننده توصیف می شود 
و بدان معنی است که در پی تشدید بی اعتمادی عمومی، 
هر آنچه سرمایه در سال های درخشان به اشتیاق به بورس 
سرازیر شده بود، در چند سال اخیر از بازار گریخته است 
و به وضوح می توان صدای شکستن آخرین استخوان های 

بورس را زیر چکمه سنگین بی اعتمادی شنید!

مردم دیگر به »قمارخانه بورس« اعتماد ندارند◾
نگاهی به فراز و فرودهای بورس در چند سال اخیر نشان 
می دهد از سال ۱400 به این سو، این حوزه در گردابی مهلک 
و کشنده و دوری باطل از سیاست گذاری های متزلزل و 
ناپایدار، ابهام های اقتصادی و افزایش بی اعتمادی عمومی 
گرفتار شده است و صاحبان سرمایه های خرد و سهامداران 
حقیقی، تقریباً دیگر این بازار را نه تنها امن نمی بینند؛ بلکه 

با سرعتی فزاینده، فرار را بر قرار در بورس ترجیح می دهند.
اکنون و تا لحظه تنظیم ایــن گـــزارش، شاخص کل بورس 

به کانال 2/5 میلیون واحد سقوط کرده و مردادماه ۱404 را 
در حالی سپری می کنیم که بازار سرمایه ایران در سیاه ترین 
و تــراژیــک تــریــن وضعیت ممکن روزگـــار مــی گــذرانــد؛ چراکه 
سرمایه ها با سرعتی بی سابقه از این بازار روی برگردانده اند، تا 
با تشدید و تعمیق بی اعتمادی سرمایه گذاران نسبت به امروز 
و آینده بــازار، بار رکود نیز بر شانه های نحیف اقتصاد ایران، 

سنگین تر شود.
 واقعیت این است که امــروز سرمایه گذاران خرد که با وعده 
حمایت دولت و کسب سود وارد بازار شده بودند، با زیان های 

سنگین مواجه شده اند.
 بسیاری از آن هــا با فــروش سهام خــود به هر قیمتی، تلاش 
می کنند تا بخش باقیمانده سرمایه خود را نجات دهند و به 
بازارهای امن تری مانند سپرده های بانکی یا ارز منتقل کنند 

و این وضعیت، زنجیره معیوبی از فروش های 
ــرده کــه خـــود بــه تشدید  هیجانی را ایــجــاد کـ

ریزش ها دامن می زند.
از نگاه مــردم و ســهــامــداران، عــلاوه بــر تبعات 
منفی جنگ ۱2 روزه و تلاطم های منطقه ای 
و بین المللی، نبود شفافیت، دستکاری های 
قیمتی و تصمیم های ناگهانی و غیرکارشناسی، 
ــازاری غیرقابل پیش بینی تبدیل  بــورس را به ب
کرده است و به جای آنکه ارزش سهام براساس 
عملکرد واقعی شرکت ها و چشم انداز اقتصادی 
تعیین شود، با تصمیم های سیاسی و اقتصادی 
ــحــظــه ای دســتــخــوش تــغــیــیــرات مـــی شـــود و  ل
ــرخ خـــوراک پتروشیمی ها،  تغییر ناگهانی ن
ــولات یــا  ــصـ ــحـ قـــیـــمـــت گـــذاری دســــتــــوری مـ
سیاست های ارزی دولت، هر کدام به تنهایی 
می توانند تمام یک صنعت را تحت تأثیر قرار 

دهند و سهامداران را متحمل زیان های جبران ناپذیر کنند. 
برخی حتی معتقدند بورس ایران دیگر نه یک جای امن برای 
آرام گرفتن سرمایه های خرد بلکه »قمارخانه ای پرریسک و 

پرشکست« است!

بی اعتمادی و سقوط، سرنوشت محتوم بورس نیست                          ◾
با نگاهی به واقعیت ها و پذیرش حجم بالای تخریب ناشی 
از سونامی ویرانگری که بر فضای بازار سرمایه تحمیل شده، 
تضعیف ریشه های بی اعتمادی عمومی به این بازار )به ویژه 
پس از تجربه تلخ جنگ ۱2 روزه که یک تنه در شدت گرفتن 
بی اعتمادی عمومی و ریزش شاخص، اثرگذارتر از هر عاملی 
واقع شد(، نه با مسُکن های کوتاه مدت و برنامه های مقطعی 
و بــدون پشتوانه؛ بلکه با همراهی دولــت، ســازمــان بــورس و 

مجلس، شدنی است.
 بر همین اساس دولت باید به این واقعیت تلخ تن دهد که بازار 
سرمایه، نه یک ابزار برای تأمین کسری بودجه؛ بلکه یک موتور 
محرک اقتصادی اســت و نخستین و مهم ترین گــام، توقف 
کامل سیاست های دستوری و قیمت گذاری های لحظه ای و 

گام دیگر ایجاد ثبات در سیاست های اقتصادی است؛ چراکه 
تغییر مداوم قوانین و بخشنامه ها، سرمایه گذاران را سردرگم 
می کند. بر این اساس دولت باید یک نقشه راه بلندمدت و 

قابل پیش بینی برای اقتصاد ارائه دهد و به آن پایبند باشد.
در همین حال از مجلس انتظار می رود به نفع سرمایه گذاران ورود 
جدی تری داشته باشد و علاوه بر نظارت دقیق بر عملکرد دولت 
و سازمان بورس، از تصویب قوانینی که به صورت مستقیم یا 
غیرمستقیم به بورس ضربه می زنند، خودداری کند و طرح های 
مالیاتی غیرکارشناسی یــا قوانینی کــه بــه صـــورت دســتــوری 

قیمت گذاری را تحمیل می کنند، مورد بازنگری قرار دهد. 
ــرای حــمــایــت از  ــ ــنــی بـ ــی ــوان ــا تــصــویــب ق ــال بـ در هــمــیــن حــ
حقوق ســرمــایــه گــذاران خــرد در بــرابــر دســتــکــاری هــای بـــازار و 
ســوءاســتــفــاده هــای اطــلاعــاتــی، شاید بــتــوان بخش مهمی از 

اعتماد از دست رفته به بورس را بازگرداند.
سازمان بورس هم به عنوان متولی اصلی این بازار، نقش کلیدی 
در بازسازی اعتماد دارد و با تقویت نظارت و برخورد قاطع با 
تخلف ها، دستکاری های قیمتی، شایعه پراکنی ها و انتشار 
اطلاعات غیرواقعی، تخریب بیش از پیش وجهه بازار سرمایه 
را رقم نزند. لازم به ذکر است شفاف سازی حداکثری اطلاعات 
هم شرکت ها را ملزم خواهد کرد اطلاعات مالی و عملکردی 
خود را به صورت دقیق و به موقع منتشر کنند و همچنین با ارائه 
آموزش های جامع و ساده سازی فرایندهای سرمایه گذاری برای 

مردم، می توان به جذب دوباره سرمایه های خرد کمک کرد.
به گفته تحلیلگر بــازار سرمایه یکی از عوامل خارجی که بر 
فضای بــازار تأثیر منفی گذاشت، تهدیدهای رئیس جمهور 
ایالات متحده، دونالد ترامپ، مبنی بر به صفر رساندن فروش 

نفت ایران بود.
 این اظهارات، همراه با گمانه زنی ها درباره احتمال فعال سازی 
مکانیسم مــاشــه تــوســط ســه کــشــور اروپـــایـــی، بــه افــزایــش 
نااطمینانی ها در بازار دامن زد. این تهدیدها نه تنها بر بازار ارز 
و تجارت خارجی اثر گذاشت؛ بلکه به  طور مستقیم اعتماد 
سرمایه گذاران در بــورس را تحت تأثیر قــرار داد و عرضه ها را 

تشدید کرد. 
سهیلا نقی پور معتقد است تزریق نقدینگی از سوی سهامداران 
حقوقی بزرگ و نظام بانکی و اجرای طرح بیمه سهام با همکاری 
صندوق تثبیت بازار سرمایه برای حمایت از سهامداران حقیقی 
و تضمین حداقل بازده یک ساله برای سبدهای سهام طراحی 
شــده، اما تنها به ایجاد نوسان های مثبت مقطعی و برقراری 
تعادل موقت در بــازار منجر می شوند و نمی توانند مشکلات 

ساختاری و اساسی بورس را برطرف کنند.
ــاور وی، عــلاوه بر تــداوم التهاب های سیاسی و احتمال  به ب
ــعــال ســازی مکانیسم مــاشــه، مشکلات  ف
داخلی نظیر ناترازی انــرژی و کاهش شدید 
ذخایر آبی نیز بر عملکرد صنایع و شرکت های 
ــت و  ــذاشـ ــر مــنــفــی خـــواهـــنـــد گـ ــ ــی اث ــورسـ بـ
قطعی های مکرر برق در فصل تابستان که 
فرایند تولید کارخانه ها و صنایع را مختل کرده 
است، در کنار تداوم تحریم ها، زنجیره تأمین 
شرکت ها را با دشواری های بیشتری مواجه 

خواهد کرد.
 او معتقد است در چنین شرایطی، بازگشت 
ــازار ســرمــایــه نــیــازمــنــد اتــخــاذ  ــ اعــتــمــاد بـــه بـ
سیاست های کلان و هماهنگ در حوزه های 
اقــتــصــادی، سیاسی و بین المللی، اصــلاح 
ناترازی های انرژی، بهبود فضای کسب وکار و 
کاهش تنش های سیاسی به عنوان راهکارهایی 
بلندمدت، زمینه ساز ثبات در بازار شوند و در 
کوتاه مدت نیز، تقویت حمایت های هدفمند از صنایع کلیدی 
می تواند به کاهش فشار عرضه ها و بهبود وضعیت بازار کمک 

کند.
خبرگزاری مهر هم به نقل از کارشناسان اقتصادی می نویسد: 
ریزش های  پیاپی این روزهای شاخص کل بازار سرمایه به دلیل 
نبود اعتماد میان سهامداران و بازار سرمایه است که با اقدام 

به موقع وزارت اقتصاد می توان اعتماد را بازگرداند. 
بر اساس این گــزارش، بازدهی پایین سهام، ســودآوری ناکافی 
شرکت ها و عمدتاً سفته بازی حقوقی ها در بــازار سبب شده 

سرمایه گذاران حقیقی رغبتی به حضور پیدا نکنند. 
سود واقعی سهامداران عــادی نه در مجامع تأمین می شود و 
نه در حساب های سود و زیان شرکت ها قابل مشاهده است؛ 
زیرا بخش عمده درآمد شرکت ها صرف هزینه های غیرضروری 
می شود و سودی نصیب سهامدار خرد نمی شود و تا ریشه این 
مشکلات ساختاری اصلاح نشود و بستر سودآوری پایدار برای 
سهامداران فراهم نشود، ابزارهای کوتاه مدت، فقط موجب تأخیر 
در بازگشت به وضعیت عادی می شود و نمی تواند اطمینان و 

اعتماد حقیقی را به بازار سرمایه بازگرداند

سرمایه‌ها‌فرار‌را‌بر‌قرار‌ترجیح‌می‌دهند
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 بنا بر آخرین 
آمار، بورس 
ایران در چهار ماه 

ابتدایی امسال، یکی از 
سنگین ترین جریان های 

خروج پول حقیقی 
را تجربه کرده و با 

فرار سهمگین حدود 
۱۰۰هزار میلیارد تومان 
پول حقیقی، معادل رقم 
تزریق شده به بازار در 
چهار ماهه ابتدایی سال 

۱399 است

3هزار روستابازار برای عرضه محصولات کشاورزی ایجاد می شود
مدیرعامل سازمان تعاون روستایی از برنامه ریزی برای توسعه ۳ هزار 
روستابازار و عرضه مستقیم کالاهای اساسی در کشور تا پایان 
دولــت خبر داد.بــه گــزارش قدس آنلاین، محمدرضا طلایی اظهار 
کرد: ساختار تعاون روستایی بیش از ۶0 سال سابقه دارد و نقش آن 

تصدی گری نیست؛ بلکه نظارت و سیاست گذاری بر تشکل هایی 
است که توسط خود کشاورزان و تولیدکنندگان ایجاد شده اند.

وی افزود: براساس مصوبه مجلس در برنامه هفتم توسعه، دولت 
مکلف است تا پایان این برنامه سهم تشکل های بخش کشاورزی را 
به 20درصد بازار برساند تا واسطه های غیرضروری حذف و هزینه ها 

برای مصرف کننده کاهش یابد.طلایی با اشاره به اینکه کشاورزان 
تولیدکننده هستند، اما تجربه کافی در فروش محصولات ندارند، 
گفت: تاکنون ۶4 روستابازار در کشور به بهره برداری رسیده است، 
هدف افزایش بی رویه تعداد این بازارها نیست، بلکه رساندن کالا در 
نزدیک ترین نقطه به مصرف کننده اهمیت دارد. به گفته مدیرعامل 

سازمان تعاون روستایی، توسعه این بازارها براساس برنامه ریزی 
انجام شده ادامــه خواهد داشت و تا پایان سال 500 روستابازار با 
هــزارو200 غرفه و تا پایان دولت ۳ هزار روستابازار به بهره برداری 
خواهد رسید. سازمان تعاون روستایی متعهد است هیچ محصولی 

را بالاتر از قیمت مصوب عرضه نکند. 

یک فعال کارگری تأکید کرد
ضرورت ترمیم دستمزد کارگران در 6ماهه دوم سال

شرایط معافیت از مالیات در خرید و فروش طلا

ــارگــری گــفــت: بــا تــوجــه بــه آنکه    یــک مــقــام ک
دستمزد تنها یک بار در سال تعیین می شود، 
ولــی در طــول ســال شاهد تغییر قیمت عمده 
کالاها و خدمات هستیم، بهتر است در ۶ ماهه 
دوم سال نیز حداقل دستمزد مورد بازنگری قرار 
گیرد و متناسب با هزینه ها، دستمزد کارگران 

به روز شود.
ــی افــزایــش دستمزد  ــاب فــتــح الله بــیــات در ارزی
کارگران دوبار در سال گفت: معتقدم با توجه 
به افزایش هزینه های زندگی، تغییر قیمت ها 
و نوسان های نــرخ ارز در طــول ســال، ترمیم و 
افزایش دوبار در سال دستمزدها باید در دستور 

کار شورای عالی کار قرار گیرد.
وی افزود: در صورتی که حداقل دستمزد کارگران 
بیش از یک بار در سال افزایش یابد، کارگران به 
حداقل ها دست پیدا می کنند و به معیشت 
آن هــا کمک می شود.رئیس اتحادیه کارگران 
قراردادی و پیمانی با استقبال از ترمیم دستمزد 
در نیمه دوم سال گفت: در ماده 4۱ قانون کار 
ــار مــوظــف است  عــنــوان شــده شـــورای عــالــی ک
همه ساله میزان حداقل مزد کارگران را با درنظر 
گرفتن شرایطی تعیین کند، ولی تفسیری که از 
واژه سالانه صورت گرفته این است که دستمزد 

در سال یک بار تعیین شود، در حالی که قانون 
چنین چیزی را به صراحت اعلام نکرده است 
و اگر در نیمه دوم سال نیز حقوق و دستمزد 
افزایش پیدا کند قــدرت خرید کارگران بهبود 
می یابد.به گفته بیات، در حال حاضر بسیاری از 
کشورهای همسایه با توجه به شرایط اقتصادی 
خود دستمزد نیروی کار را بیش از یک نوبت 
در ســال تعیین و تصویب می کنند و ایــن امر 
در مواقعی دنبال می شود که تــورم از حقوق و 
دستمزد پیشی می گیرد و قدرت خرید نیروی 

کار کاهش می یابد.
به گفته ایــن مقام کــارگــری، چنانچه موضوع 
پیشی گرفتن تورم از حقوق در ماده4۱ قانون کار 
قید و به شورای عالی کار ابلاغ شود هم اثرگذاری 
لازم را دارد و هم جامعه کارگری از آثار و برکات 

این طرح بهره مند می شود.
وی در پایان گفت: با توجه به آنکه دستمزد 
تنها یک بــار در ســال تعیین می شود ولــی در 
طول سال شاهد تغییر قیمت عمده کالاها و 
خدمات هستیم، بهتر اســت در ۶ماهه دوم 
ســال نیز حداقل دستمزد مــورد بازنگری قرار 
گیرد و متناسب با هزینه ها، دستمزدها به روز و 

قدرت خرید کارگران حفظ شود.

معامله سنتی طلا در بازار آزاد مشمول مالیات 
است، اما سرمایه گذاری از طریق بازار سرمایه، 

معاف خواهد بود.
با ابلاغ قانون مالیات بر سوداگری و سفته بازی 
ــورای اســلامــی،  ــ ــیــس مــجــلــس شـ از ســـوی رئ
یــک استثنای مهم در حــوزه طــلا بــه تصویب 
رســیــد: معافیت کامل معاملات طــلا و نقره 

در قــالــب صــنــدوق هــای 
ســـــرمـــــایـــــه گـــــذاری یــا 
گــواهــی ســپــرده کالایی 
از پــرداخــت مالیات بر 

عایدی سرمایه.
به گزارش فارس، این در 
حالی است که بر پایه 
قــانــون جــدیــد، خرید 
ــروش طــلا خــارج از  و ف
بــورس، در صورتی که 
فــاصــلــه بــیــن خــریــد و 

فروش کمتر از یک سال باشد، مشمول مالیات 
بر عایدی سرمایه خواهد شد. 

کارشناسان اقتصادی این تصمیم را گامی مؤثر 
در جهت هــدایــت سرمایه ها بــه سمت بــازار 
رسمی و شفاف بــورس کــالا ارزیــابــی می کنند؛ 
ــا کــاهــش جــذابــیــت مــعــامــلات نــقــدی و  ــرا ب زیـ
سنتی طلا در بــازار آزاد، امکان مدیریت بهتر 
جریان سرمایه، کاهش سفته بازی و مقابله با 
فعالیت های غیرشفاف در حوزه فلزات گرانبها 

فراهم خواهد شد.
از منظر عدالت مالیاتی نیز، تفاوت در برخورد 
با سرمایه گذاری شفاف و غیرشفاف می تواند 
انگیزه ای برای ورود بیشتر مردم به معاملات 
رسمی و ثبت شده باشد؛ رویکردی که هم به 
نفع سرمایه گذاران خرد است و هم در جهت 

منافع بلندمدت اقتصاد ملی.
در مجموع، معافیت معاملات طلای بورسی 
از مالیات بــر عــایــدی ســرمــایــه، نقطه عطفی 
در سیاست گذاری مالیاتی کشور محسوب 
می شود که می تواند زمینه ساز تحولات مثبت 
در ساختار بازار طلا و نقره و مدیریت بهتر منابع 

مالی باشد.این موضوع نه تنها به افزایش ارزش 
معاملات در بورس کالا منجر خواهد شد؛ بلکه 
کمک می کند ســرمــایــه گــذاران خــرد بــا خیال 

راحت تری وارد بازارهای مالی شوند.
ــال، صـــنـــدوق هـــای طـــلا بـــه دلیل  در عــیــن حــ
شفافیت، گزارش های حسابرسی شده و امکان 
رصد برخط ارزش دارایی ها، ابزار مناسبی برای 

کنترل نقدینگی های سرگردان هستند.
افزایش مشارکت 
عــمــومــی در ایــن 
صــــــنــــــدوق هــــــا، 
گـــامـــی مـــهـــم در 
ــوســعــه  ــت ت ــهـ جـ
بـــــازارهـــــای مــالــی 
کــشــور و تــقــویــت 
زیـــرســـاخـــت هـــای 

مالی است.

پیامدهای احتمالی برای بازار سنتی طلا◾
در مقابل، این قانون می تواند ضربه ای جدی به 
بــازار سنتی و فیزیکی طلا وارد کند. بخشی از 
جذابیت بازار طلا برای عموم مردم، امکان خرید 

و فروش فوری و بدون ثبت رسمی بود. 
حــالا با مشمول شدن ایــن معاملات در دایــره 
مالیات بــر عــایــدی، ســرمــایــه گــذاران سنتی با 
هزینه های مالیاتی و محدودیت های جدید 
ــد.در ایــن شــرایــط، تقاضا  روبـــه رو خواهند شـ
برای خرید سکه و طلای فیزیکی ممکن است 
کاهش یابد و بخشی از خــریــداران به سمت 
ــزارهــای مــدرن تــر مانند ای تــی اف هــای طــلا و  اب
گواهی سپرده کالایی کــوچ کنند. ایــن اتفاق، 
اگرچه بــرای شفافیت اقتصادی مفید است، 
ــا ممکن اســت بــا مــقــاومــت صــنــوف سنتی  ام
طلافروشان روبه رو شود.از سوی دیگر، اجرای 
این قانون نیازمند آموزش عمومی و آگاه سازی 
مناسب درباره مزایای سرمایه گذاری در ابزارهای 
بــورســی طــلاســت، تــا اطمینان حــاصــل شود 
که سرمایه گذاران بــدون سوگیری یا تــرس، از 

مسیرهای رسمی استفاده کنند.
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