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بازار سرمایه

فدراســـیون بورس هـــای جهـــان اعلام 
کـــرد: در ۱۰ ماهـــه ســـال ۲۰۲۳ ارزش 
بورس هـــای جهـــان رونـــد صعـــودی به 
همـــراه داشـــته و بورس هـــای تهـــران و 
فرابورس ایران نیز در میان باارزش ترین 

بورس هـــای دنیـــا قـــرار دارند.
آمارهای فدراســـیون بورس های جهان 
حاکی از آن اســـت که در ۱۰ ماه نخســـت 
ســـال میـــلادی ۲۰۲۳، بورس  تهـــران و 
فرابـــورس ایران با رشـــد ارزش بـــازار در 
میـــان پربازده تریـــن بورس هـــای دنیـــا 
جـــای گرفتند بـــه طـــوری کـــه در اکتبر 
ارزش بورس تهران در مقایســـه با اکتبر 
ســـال گذشـــته با ۴۷.۹ درصـــد و ارزش 
بازار فرابـــورس ایران در همین مدت ۴۵ 
درصد افزایش را به ثبت رســـانده است.

وضعیت بورس های آمریکای 
شمالی، مرکزی و جنوبی

اطلاعات منتشر شده از سوی فدراسیون 
بورس هـــای جهان نشـــان می دهـــد، در 
منطقـــه Americas )آمریکای شـــمالی، 
مرکـــزی، جنوبـــی( ارزش بورس هـــا در 
پایـــان اکتبـــر ۲۰۲۳ بـــا ۸.۷ درصد رشـــد 
نســـبت به اکتبر ۲۰۲۲ به بیـــش از ۴۹.۷ 
تریلیون دلار رســـید که بیشترین میزان 
ارزش بازار در مـــاه جولای به میزان بیش 
از ۵۲.۸ تریلیـــون دلار و کمتریـــن رقم در 
ماه فوریه بـــه میـــزان ۴۷.۶ تریلیون دلار 

رقم خورده اســـت.

رشد ۲۰ درصدی بورس لیما
در همیـــن حال بـــورس لیما)پـــرو( با ۲۰ 
درصد رشـــد ارزش بازار نســـبت به اکتبر 
ســـال گذشـــته، بالاترین میزان افزایش 
ارزش بـــازار را بـــه خـــود اختصـــاص داد و 
بـــورس جامائیکا بـــا افـــت ۸.۱ درصدی 

ارزش، بازنـــده بـــزرگ این منطقـــه بود.
بـــر اســـاس گـــزارش ســـنا، در منطقـــه 

APAC)آسیا-اقیانوســـیه( شاهد رشد ۱۰ 
درصدی ارزش بورس ها نسبت به اکتبر 
گذشـــته بودیم به طـــوری کـــه در اکتبر 
امســـال مجمـــوع ارزش بورس های این 
منطقـــه از مـــرز ۳۱.۱ تریلیـــون دلار عبور 
کرد و بیشـــترین ارزش بـــازار این منطقه 
به میزان بیـــش از ۳۴.۲ تریلیون دلار در 
ماه ژانویه و کمترین رقـــم ارزش بازار آن 

نیز در ماه اکتبر مشـــاهده شـــد.
افـــزون بـــر ایـــن، در ۱۰ ماهـــه امســـال، 
بـــورس کلمبـــو )ســـریلانکا( بـــا ۳۹.۷ 
درصد، بالاترین میزان رشـــد ارزش بازار 

را به خـــود اختصـــاص داد.

کاهش ۳۳ درصدی ارزش بورس 
پاکستان

همچنین بورس های »هنگ کنگ، ژاپن، 
آلماتی )قزاقســـتان(، شنژن تایپه)بورس 
اوراق بدهی و فرابـــورس تایوان( و بورس 

تایوان« شـــاهد رشـــد دورقمی ارزش بازار 
خـــود در این مـــدت بودند و بیشـــترین 
کاهـــش ارزش بـــازار نیز به میـــزان ۳۳.۲ 
درصد برای بورس پاکســـتان ثبت شـــد.

عملکرد بورس ها در اروپا، 
خاورمیانه و آفریقا

بر اســـاس ایـــن گـــزارش، در مقایســـه با 
اکتبر سال گذشته، بیشترین رشد ارزش 
بازار منطقه ای به میـــزان ۱۱.۳ درصد برای 
منطقه EMEA )اروپا- خاورمیانه- آفریقا( 
رقم خـــورد به طـــوری که در اکتبـــر ۲۰۲۳ 
ارزش بورس هـــای این منطقـــه به بیش 
از ۲۰.۵ تریلیـــون دلار رســـید. افـــزون بـــر 
این، در ۱۰ ماهه امســـال بیشترین ارزش 
بورس های ایـــن منطقه به میزان بیش از 
۲۲.۹ تریلیون دلار در ماه آوریل ثبت شد 
و کمترین رقم ارزش بـــازار به میزان ۲۰.۵ 

تریلیـــون دلار مربوط به مـــاه اکتبر بود.

آمار فدراسیون جهانی بورس ها از عملکرد سال 2۰23 بورس های جهان نشان می دهد؛

بورس تهران و فرابورس 
در با ارزش ترین های دنیا

• اجرای سیاست تثبیت اقتصادی بانک 
مرکزی به حدود یک سال رسیده است. 

تحلیل شما از نتایج اجرای این سیاست 

چیست؟

اگر بخواهیـــم اجرای سیاســـت تثبیت 
اقتصادی را بررســـی کنیم، ســـؤال این 
اســـت که اجرای سیاســـت تثبیت نرخ 
ارز و مدیریـــت دامنـــه نرخ هـــا، در برابر 
این تفکـــر که عرضه و تقاضا باید نرخ ارز 
را تعییـــن کند و نرخ ارز باید آزاد باشـــد، 
سیاســـتی درست اســـت؟ قبل از پاسخ 
به این ســـؤال، ابتدا باید این مســـأله را 
توضیح داد که عرضـــه و تقاضای آزادانه 
نـــرخ ارز، یعنی تمام بازیگـــران قانونی و 
غیر قانونی و مؤثر در بازار اجازه داشـــته 
باشـــند که با نرخ ارز که در تمام شئون 
اقتصـــادی و تعـــادل اقتصـــادی کشـــور 
نقش دارد، تحت عنـــوان آزادی عرضه و 
تقاضا عمل کنند.  این تعریف درســـتی 
نیســـت، چـــرا که وقتـــی مـــا می گوییم 

قانـــون عرضـــه و تقاضـــا برقرار باشـــد، 
یعنی انحصـــار، احتـــکار و بازیگر مؤثری 
که بقیه بازیگـــران را کنار بزنـــد، در این 
بازار نباشـــد. تئوری پیـــدا کردن قیمت 
ارز براســـاس عرضه و تقاضا، مربوط به 
شرایط آزاد اســـت، نه شرایط انحصاری 

و غیرعادی. 
فضـــای بـــازار ارز، در حـــال حاضـــر، به 
نحـــوی نیســـت کـــه بگوییـــم عرضه و 
تقاضا قیمـــت را تعیین کنـــد. به دلایل 
متعدد این فضا در حوزه ارزی نیســـت. 
نخســـتین علـــت، ایـــن اســـت کـــه ما 
در جنـــگ اقتصـــادی هســـتیم، در این 
شـــرایط، تحریم کننـــدگان به دنبـــال 
ایجـــاد محدودیـــت در مبـــادلات ارزی 
هســـتند، بازیگـــران دیگـــری در حوزه 
عرضـــه و تقاضـــای ارز هســـتند کـــه در 
بازارهـــای هـــرات، عمـــان، امـــارات، 
کردســـتان عراق و... تحت تأثیر عوامل 
دیگـــری، در حـــوزه عرضـــه و تقاضـــای 

ارز فعالیـــت می کننـــد.   در داخـــل نیز 
یک تقاضای رســـمی بـــرای ارز در حوزه 
تجـــارت داریم، بحـــث دیگـــر تقاضای 
ارز برای ســـوداگری و نقـــل و انتقال آن 
به قصـــد افزایـــش قیمت اســـت، این 
تقاضا، تقاضای رسمی و قانونی نیست، 
ایـــن عده اجـــازه نمی دهند بـــازار ارز به 
تعادل برســـد، عده ای نیز بـــرای خروج 
دارایـــی خـــود از کشـــور متقاضـــی ارز 
هســـتند، عده ای هم عوامل بیگانگان 
در داخل هســـتند که قصـــد ضربه زدن 
بـــه امنیـــت کشـــور را دارنـــد و در بـــازار 
ارز مداخلـــه می کننـــد، بـــه این ترتیب 
بـــازار ارز تحت تأثیر ســـوداگری، عوامل 
داخلی و خارجـــی، سوء اســـتفاده و... 
قـــرار دارد و این فضا مـــردم عادی را هم 
تحت تأثیر قـــرار می دهد و مـــردم برای 
حفظ دارایـــی، ســـرمایه خـــود را به ارز 
تبدیـــل می کننـــد و تقاضای خریـــد ارز 
دارند، از طرفی یک بازار رســـمی تجارت 
داریـــم کـــه ارز نیمایـــی و... دریافـــت 
می کنـــد و عـــده ای نیـــز در بـــازار غیـــر 
رســـمی، ارز تجـــاری را تأمین می کنند. 
بـــه ایـــن ترتیـــب، بازیگـــران متعددی 
بازار ارز را در اختیـــار خود قرار داده اند، 
بنابراین با این شـــرایط بـــازار ارز، بازاری 
انحصاری و در انحصار اســـت.  در حوزه 
عرضه نیز انحصار وجود دارد و به دلایل 
مختلـــف عرضـــه ارز به صـــورت عادی 

پیش بینی جهش قیمت دلار محقق نشد
آل اسحاق: در جنگ اقتصادی، تحریم کنندگان به دنبال ایجاد محدودیت در مبادلات ارزی 

خ ارز ادامه پیدا کند هستند، بنابراین باید سیاست تثبیت نر

حـــدود یـــک ســـال اســـت کـــه 
بانک مرکـــزی بـــا هـــدف ایجاد 
 ، ز ر ا ر  بـــازا ر  د قیمتـــی  ثبـــات 
خ ارز را اجرا  سیاســـت تثبیت نر
می کنـــد، امری کـــه به نظر می رســـد تأثیـــرات خود را بـــر ســـایر بازارها نیز 
گذاشـــته و هم اکنـــون نه تنها بر نوســـان شـــدید قیمت خودرو، مســـکن، 
طلا و ارز اثرگذاشـــته، در برخی از اوقات نیز شـــاهد کاهـــش قیمت ها هم 
در این بازارها بوده ایم. سیاســـت صحیح دولت ســـیزدهم و بانک مرکزی 
خ ارز و اجرای بسته سیاســـتی تثبیت اقتصادی، باعث  در شـــیوه کنترل نر
خ ها شـــده اســـت.  کاهش شـــدید ســـفته بازی و واقعی شـــدن نســـبی نر
در عیـــن حـــال، برخی تلاش هـــا به منظـــور برهـــم زدن آرامـــش بازارها و 
خ ارز صـــورت می گیرد و در ماه هـــای اخیر دو ســـه مرحله تلاش  بویژه نـــر
خ داده اســـت. بانک مرکـــزی قصد دارد  خ ها ر نافرجـــام نیـــز در تحریک نر
با ادامه روند اجـــرای تثبیت اقتصادی، آرامش و ثبـــات را به اقتصاد ایران 
خ ارز را تحت کنترل داشـــته باشد و از آن سو نیز از سوداگری  بازگرداند، نر
و دلالـــی در بازارهـــا جلوگیـــری به عمـــل آورد. در همیـــن خصوص یحیی 
آل اســـحاق، رئیس اتاق مشـــترک بازرگانی ایران و عـــراق در گفت و گویی، 
ایـــن اقـــدام بانک مرکـــزی را سیاســـتی درســـت ارزیابـــی می کنـــد که در 
شـــرایط فعلی سیاســـی و اقتصـــادی، بهتریـــن تصمیمی اســـت که بانک 
مرکـــزی اتخاذ کـــرده اســـت. مشـــروح گفت و گو بـــا یحیی آل اســـحاق به 

ح زیر است:  شـــر

قیمـــت ارز دامنـــه قیمتـــی مشـــخصی 
داشـــته باشـــد و بانک مرکزی توانست 

تا فضـــای بـــازار ازر را آرام نگـــه دارد.  
• بانک مرکزی معتقد است که از طریق 
سیاست تثبیت اقتصادی، بازار ارز را نیز 

مدیریت خواهد کرد و از آن سو نیز با رگولاتور 

بازارها، می تواند نرخ تورم را کنترل کند. 

پیش بینی شما از روند نرخ تورم در ماه های 

پیش رو چیست؟

نکتـــه دیگر در رابطه با نـــرخ ارز، ارتباط 
قیمـــت ارز و نـــرخ تـــورم اســـت کـــه با 
تثبیت نـــرخ ارز، نرخ تـــورم نیز کنترل 
شـــده اســـت. بـــه روشـــنی مشـــخص 
اســـت بین نـــرخ ارز و نرخ تـــورم رابطه 
مســـتقیمی وجـــود دارد و اگـــر اجـــازه 
بدهیـــم نـــرخ ارز غیر کنترل شـــده بالا 
برود، یعنـــی اجازه می دهیـــم نرخ تورم 
نیـــز بـــالا بـــرود، در حالی که سیاســـت 
اصلی نظـــام کنتـــرل نرخ تورم اســـت 
کـــه در چند مـــاه اخیر با حفـــظ دامنه 
قیمتی بـــرای ارز، نرخ تورم نیز تغییرات 
زیـــادی نداشـــته اســـت.  با سیاســـت 
تثبیـــت نـــرخ ارز بانک مرکزی، رشـــد 
نقدینگـــی کاهـــش یافتـــه و تصمیـــم 
بانک مرکزی نیز کاهش ســـرعت رشد 
نقدینگی به سطح ۲۵ درصد است. اثر 
کاهش رشـــد پایه پولی و رشـــد تورم در 
بازار مشخص است، البته در خصوص 
تـــورم تأکیـــد می کنـــم که آهنگ رشـــد 
تورم کند و رشـــد آن کنترل شده است، 
نـــه اینکه قیمت ها کاهش یابـــد، اما اثر 
کنُد شـــدن آهنگ رشـــد تـــورم، در بازار 

هم نمایان اســـت.  
• برخی سیاست تثبیت را مساوی با 

میخکوب کردن نرخ ارز ارزیابی کرده اند. 

شما این دیدگاه را درست ارزیابی 

می کنید؟

سیاســـت تثبیـــت نـــرخ ارز بـــه معنی 
میخکوب کـــردن نرخ نیســـت، تأکید 
دارم که تثبیت نـــرخ یعنی ایجاد دامنه 
بـــرای قیمـــت ارز، تـــا شـــاهد تغییرات 

یکبـــاره در نرخ نباشـــیم. 

نداریم، بنابراین تئوری عرضه و تقاضا، 
در بازار انحصـــاری ارز، نمی تواند تئوری 

درســـتی باشد.   
• شما معتقدید باتوجه به شرایط حاکم بر 

اقتصاد ایران و همچنین فضای سیاسی، 

در حال حاضر سیاست تثبیت اقتصادی 

مناسب است؟

نـــرخ ارز در تمام حوزه هـــای اقتصادی 
نقش جدی دارد، بنابراین با شـــرایطی 
کـــه توضیـــح داده شـــد، نمی شـــود 
خ ارز را مـــورد  سیاســـت تثبیـــت نـــر
اعتراض قـــرار داد. واقعیت این اســـت 
که سیاســـت بانک مرکزی برای حفظ 
یک دامنه قیمتـــی برای ارز، سیاســـت 
کاملاً درســـتی اســـت و اگر غیـــر از این 
باشـــد خطرناک اســـت، یعنـــی آزادانه 
اجـــازه می دهیـــم مخالفـــان در جنگ 
اقتصـــادی، فضـــای اقتصـــادی کشـــور 
را به هـــم بزننـــد.  برنامـــه ای کـــه بانک 
مرکـــزی در سیاســـت تثبیـــت ارز اجرا 
می کند درســـت اســـت و آثـــار آن را نیز 
می بینیم. کســـانی که تأکیـــد دارند ارز 
بایـــد بر اســـاس عرضه و تقاضا باشـــد، 
پیش بینـــی می کردند قیمـــت ارز تا ۷۰ 
هزار تومان نیز برســـد، اما با سیاســـت 
تثبیـــت بانک مرکـــزی، باوجـــود تمام 
مســـائل بین المللی مانند جنگ غزه، 

جنگ روســـیه و اوکراین و بسیاری 
مســـائل دیگـــر، باعـــث شـــده 

گفت وگو

عکس ها: علی محمدی / ایران

رشد ۱۱۷۴ درصدی بورس آستانه 
بر اساس اطلاعات منتشر شده، در اکتبر ۲۰۲۳ بورس بین المللی آستانه 

با ۱۱۷۴ درصد رشد، بیشترین افزایش ارزش بازار منطقه و جهان را به خود 
اختصاص داد و آمارهای بررسی شده از سوی سنا، نشان می دهد ارزش بازار 

این بورس از ۹۸.۵ میلیون دلار در آغاز سال به بیش از ۷۸۵ میلیون دلار 
در اکتبر رسید و پس از آن، بورس های »بوداپست، استانبول و بخارست« به 

ترتیب با ۷۲.۳ درصد، ۷۱.۸ درصد و ۶۹ درصد بالاترین میزان افزایش ارزش 
بازار را به خود اختصاص دادند.

گفتنی است، در این بازه زمانی، بورس های »بلغارستان، نایروبی و کویت« به 
ترتیب با ۴۸.۹ درصد، ۴۴.۶ درصد و ۱۴.۷ درصد افت ارزش بازار در این مدت 

روبه رو شدند.

برش


