
نشـــان نـــداد. بیت‌کوین در ســـاعات اولیه 
انتشـــار نتایج تا محـــدوده ۷۵ هـــزار و ۷۰۰ 
دلار ســـقوط کرد؛ زیرا برخی سرمایه‌گذاران 
نگـــران بودنـــد کنتـــرل کنگـــره توســـط 
دموکرات‌ها روند تصویـــب قوانین مطلوب 

صنعـــت رمـــزارز را کنـــد یا محـــدود کند.
بـــا در اختیـــار گرفتـــن کنگـــره توســـط   
دموکرات‌هـــا، احتمال کند شـــدن تصویب 
برخـــی از طرح‌های مـــورد حمایت صنعت 
رمزارز افزایش یافته اســـت. البته این اتفاق 
لزوماً به معنای شـــکل‌گیری سیاســـتی ضد 
رمزارز نیســـت، چرا که حمایـــت از نوآوری 
مالی و ایجاد چارچوب‌های قانونی شـــفاف 
در میان بخشـــی از نمایندگان هر دو حزب 

طرفدار دارد.
در میان‌مـــدت، مهم‌تریـــن مســـأله بـــرای 
بیت‌کوین و سایر رمزارزها، مشخص شدن 
سرنوشـــت قوانیـــن مربـــوط بـــه ســـاختار 
بـــر صرافی‌هـــا و حـــدود  بـــازار، نظـــارت 
اختیـــارات نهادهـــای نظارتـــی خواهد بود. 
اگر کنگره به توافقی بـــرای ایجاد چارچوب 
قانونـــی شـــفاف برســـد، حتـــی بـــا وجـــود 
ســـختگیری‌های بیشـــتر، می‌تـــوان انتظار 
داشـــت اعتمـــاد ســـرمایه‌گذاران نهـــادی 

تقویت شـــود.
بیت‌کویـــن  سرنوشـــت  بلندمـــدت،  در 
احتمـــالاً بیـــش از آنکـــه بـــه نتیجـــه یـــک 
میـــزان  بـــه  باشـــد،  وابســـته  انتخابـــات 
پذیـــرش نهادی، توســـعه زیرســـاخت‌های 
مالـــی مبتنـــی بـــر بلاک‌چیـــن، سیاســـت 
پولی آمریـــکا و وضعیـــت نقدینگی جهانی 
بستگی خواهد داشـــت. بنابراین نمی‌توان 
تغییر ترکیـــب کنگـــره را به‌تنهایی نشـــانه 
 آغـــاز یـــک دوره نزولـــی یـــا صعـــودی برای 

رمزارزها دانست. 

 وضعیت قرمز 
در شرکت‌های هوش مصنوعی 

در همیـــن حـــال مـــوج فـــروش ســـهام 
شـــرکت‌های مرتبط با هـــوش مصنوعی در 
وال‌اســـتریت، تنها دو روز پـــس از انتخابات 
میان‌دوره‌ای آمریکا، به یکی از شـــدیدترین 
ریزش‌های بـــازار فنـــاوری در ماه‌های اخیر 
تبدیل شد. روز پنجشنبه ۵ نوامبر، شاخص 
نزدک بـــا افت ۵.۵ درصدی بدترین عملکرد 
روزانـــه خود در ۱۹ ماه گذشـــته را ثبت کرد و 
بیـــش از ۲ تریلیون دلار از ارزش بـــازار آن از 
بین رفت. این شـــاخص حـــدود ۱۱.۹ درصد 
پایین‌تـــر از رکورد ثبت‌ شـــده در مـــاه اکتبر 
قـــرار دارد و وارد محـــدوده اصـــاح قیمتـــی 
شـــده است. شـــاخص نیمه‌رســـاناها نیز در 
جریـــان معاملات تـــا ۱۱ درصد ســـقوط کرد 

که از مارس ۲۰۲۰ ســـابقه نداشـــت.
در میان شـــرکت‌های بزرگ، ســـهام انویدیا 
حدود ۹.۳ درصد و AMD بیش از ۱۷ درصد 
ســـقوط کرد. شـــرکت‌های فعال در زنجیره 
تأمین مراکز داده نیـــز از این موج فروش در 
امان نماندند و ســـهام SanDisk حدود ۲۲ 
درصـــد و Western Digital نزدیک به ۱۷ 
درصد افت کرد. فشـــار فروش بـــه بازارهای 
آســـیایی هم ســـرایت کرد و شـــاخص نیکی 
ژاپـــن در معاملات جمعه ۶ درصد پایین آمد 
و بـــورس کره جنوبـــی نیز با افت ســـنگین 

سهام شـــرکت‌های فناوری مواجه شد.
بـــه  صرفـــاً  نمی‌تـــوان  را  ســـقوط  یـــن  ا
نتیجـــه انتخابـــات نســـبت داد و نگرانـــی از 
ارزش‌گذاری‌هـــای بـــالا، بدهـــی ســـنگین 
شـــرکت‌ها بـــرای توســـعه زیرســـاخت‌های 
هوش مصنوعی و تردیـــد درباره بازده واقعی 
ســـرمایه‌گذاری‌های چندصد میلیارد دلاری، 
از قبل وجود داشـــت. پیـــروزی دموکرات‌ها 

و احتمـــال افزایش محدودیت بر ســـاخت 
مراکـــز داده، بـــه ایـــن نگرانی‌ها دامـــن زد. 
بـــه این ترتیـــب، بـــازار در حـــال بازنگری در 
این فرض اســـت که رشـــد تقاضـــای هوش 
مصنوعی الزامـــاً هزینه‌های عظیم توســـعه 

آن را توجیـــه خواهـــد کرد.
 

 بازارها 
در انتظار تصمیم‌های واشنگتن

 انتخابـــات میـــان‌دوره‌ای آمریـــکا را بایـــد 
آغـــاز مرحلـــه‌ای تـــازه از عـــدم قطعیت در 
سیاســـت‌گذاری ایـــن کشـــور دانســـت که 
می‌تواند بر بازارهای انـــرژی، فلزات گرانبها، 
ارزهـــا، اوراق قرضه و دارایی‌هـــای دیجیتال 
اثـــر بگـــذارد. در میان‌مـــدت، سرنوشـــت 
تنش‌هـــا در خاورمیانـــه و سیاســـت‌های 
مالـــی دولت آمریـــکا مهم‌تریـــن متغیرهای 
تعیین‌کننـــده برای بـــازار نفت، طـــا و دلار 
خواهنـــد بـــود. در بلندمـــدت نیز کســـری 
خ بهـــره واقعـــی، تغییـــرات  بودجـــه، نـــر
ســـاختاری در بازار انـــرژی و آینـــده صنعت 
هوش مصنوعی و رمزارزها اهمیت بیشتری 

می‌کنند. پیـــدا 
ممکـــن اســـت در ســـال‌های ۲۰۲۷ و ۲۰۲۸ 
شاهد همزمانی روندهای متفاوت در بازارها 
باشـــیم: نفت تحت فشـــار کاهش ریســـک 
ژئوپلتیک قـــرار گیرد، طـــا از نگرانی درباره 
بدهـــی آمریکا حمایـــت شـــود و بیت‌کوین 
بـــه تغییـــرات نقدینگـــی جهانـــی واکنـــش 
نشـــان دهد. پیـــام اصلـــی انتخابـــات برای 
سرمایه‌گذاران شاید همین باشد. بازارهای 
جهانـــی دیگـــر با یـــک متغیـــر سیاســـی یا 
اقتصـــادی قابل توضیح نیســـتند و مســـیر 
آینده آنهـــا بـــه برهم‌کنش چندیـــن عامل 

وابســـته خواهد بود.

در افق 
بلندمدت 

تغییر توازن 
قدرت در 

کنگره می‌تواند 
بر سیاست 

انرژی آمریکا 
اثر بگذارد. 

دموکرات‌ها 
احتمالاً 

نظارت و 
محدودیت‌های 

بیشتری بر 
فعالیت‌های 

مرتبط با 
سوخت‌های 

فسیلی اعمال 
خواهند کرد

 بررسی پیامدهای میان‌مدت و بلندمدت تغییر ترکیب کنگره 
بر بازارهای انرژی، طلا، رمزارز و سهام

ت  بـــا نتخا ا ر  د ت‌هـــا  موکرا د ی  وز پیـــر
میـــان‌دوره‌ای آمریـــکا و در اختیـــار گرفتـــن 
اکثریـــت هر دو مجلس کنگـــره، فراتر از یک 
تحول سیاســـی داخلی، می‌توانـــد معادلات 
اقتصادی و مالـــی جهان را تحـــت تأثیر قرار 
دهد. نوســـان قیمت نفـــت، کاهش قیمت 
طـــا و بـــه هـــم ریختگـــی بـــازار رمزارزها در 
اولیـــن روزهای پس از انتخابات، بخشـــی از 
واکنش ســـرمایه‌گذاران به ایـــن تحول بود. 
اما پرســـش مهم‌تر این اســـت کـــه آیا تغییر 
توازن قدرت در واشـــنگتن می‌تواند مســـیر 
بازارهـــای جهانـــی را در ماه‌هـــا و ســـال‌های 

آینـــده نیز تغییـــر دهد؟
 

ریسک عرضه نفت تداوم می‌یابد؟
بازار نفت یکـــی از اولین بازارهایی بود که به 
نتایج انتخابات واکنش نشـــان داد. قیمت 
نفـــت برنـــت در معامـــات روز چهارشـــنبه 
گذشـــته بـــا افتـــی نزدیک بـــه ۹ درصـــد به 
محدوده ۹۵ دلار در هر بشـــکه ســـقوط کرد. 
در حالـــی که تنها چنـــد روز پیـــش از آن، در 
۳۰ اکتبـــر، در ســـطح ۱۱۷.۶۷ دلار معاملـــه 
می‌شـــد. به گزارش واشنگتن‌پست، قیمت 
نفـــت برنـــت در فاصله ایـــن دو تاریخ بیش 
از ۱۹ درصـــد کاهـــش یافت و بـــه پایین‌ترین 

ســـطح بیش از دو ماه گذشـــته رسید.
 هرچند با عبور از شـــوک اولیه، قیمت نفت 
دوباره به روند افزایشـــی برگشـــت و در زمان 
نوشـــتن ایـــن گـــزارش )روز جمعـــه حوالی 
غروب( در آســـتانه 100 دلار قرار دارد و به نظر 
می‌رســـد با همیـــن قیمت نیز بـــه تعطیلات 
خواهـــد رفـــت. کاهـــش قیمـــت نفت پس 
از انتخابـــات نشـــان داد ســـرمایه‌گذاران تا 
چه انـــدازه به احتمـــال کاهـــش تنش‌های 
خاورمیانـــه و بازگشـــت ثبات به مســـیرهای 
انتقـــال انـــرژی اهمیت می‌دهنـــد و حالا در 

میان‌مـــدت، اگر فشـــار سیاســـی کنگره بر 
دولـــت ترامپ به کاهـــش تنش‌های نظامی 
و حرکت به ســـمت توافق یا آتش‌بس منجر 
شود، بخشـــی از صرف ریسک ژئوپلتیک که 
در ماه‌های گذشـــته به قیمـــت نفت اضافه 
شـــده اســـت، می‌تواند از بازار حذف شـــود. 
در افـــق بلندمـــدت نیز تغییر تـــوازن قدرت 
در کنگره می‌تواند بر سیاســـت انرژی آمریکا 
اثر بگـــذارد. دموکرات‌ها احتمـــالاً نظارت و 
محدودیت‌های بیشـــتری بـــر فعالیت‌های 
مرتبـــط بـــا ســـوخت‌های فســـیلی اعمـــال 
خواهنـــد کـــرد و در مقابـــل، از انرژی‌هـــای 
تجدیدپذیر و زیرســـاخت‌های برق حمایت 
بیشـــتری خواهند کرد. با ایـــن حال، چنین 
تغییراتی به‌ســـرعت به کاهـــش تولید نفت 
آمریکا منجر نمی‌شـــود. گزارش »ولز فارگو« 
نیز تأکیـــد می‌کند که تغییـــر ترکیب کنگره 
می‌توانـــد بـــر سیاســـت‌های بخـــش انرژی 
و ترکیـــب ســـرمایه‌گذاری‌ها اثـــر بگـــذارد، 
امـــا تـــوازن عرضـــه و تقاضـــای جهانی نفت 
همچنـــان تابع عوامل بنیـــادی خواهد بود.

 
 طلا، پناهگاه امن 

در برابر کسری بودجه
در ســـوی دیگـــر بازارهـــا، طـــا از مهم‌ترین 
دارایی‌هـــای منتفـــع از تحـــولات پـــس از 
انتخابـــات بـــود. قیمـــت هر اونـــس طلای 
نقـــدی در چهـــارم نوامبـــر حـــدود ۳ درصد 
افزایش یافت و به بیش از ۴۰۴۶ دلار رســـید. 
ایـــن رونـــد در روز بعـــد نیز ادامه پیـــدا کرد و 
قیمـــت طـــا در معامـــات پنجـــم نوامبر تا 
محدوده ۴۱۴۶ دلار پیـــش رفت. قیمت فلز 
زرد بـــا افزایش دوباره قیمت نفت، بشـــدت 
کاهـــش یافـــت و در مقطعی تا حـــدود یک 
درصد افـــت کـــرد و هم‌اکنـــون 4,069.3 در 

هر اونـــس معامله می‌شـــود.
البته یکـــی از عوامل مهم در تعیین مســـیر 
بلندمـــدت ایـــن فلـــز گرانبهـــا، وضعیـــت 
مالـــی دولـــت آمریـــکا و توانایی این کشـــور 
در مدیریـــت بدهی‌هـــای فزاینـــده اســـت. 

تصاحـــب هـــر دو مجلـــس کنگـــره توســـط 
دموکرات‌هـــا می‌توانـــد اختلاف میـــان کاخ 
ســـفید و کنگره را بر ســـر بودجـــه، مالیات و 
هزینه‌هـــای عمومـــی افزایش دهـــد. چنین 
وضعیتی ممکن اســـت مذاکرات بودجه‌ای 
و ســـقف بدهـــی را پیچیده‌تر کنـــد و نگرانی 
ســـرمایه‌گذاران درباره وضعیت مالی آمریکا 
را افزایـــش دهـــد. مؤسســـه »بلـــک‌‌راک« در 
ارزیابـــی خود از انتخابات تأکید کرده اســـت 
کـــه »کســـری بودجه بـــزرگ و نیاز مســـتمر 
دولـــت آمریـــکا بـــه اســـتقراض، حتی پس 
از تغییـــر ترکیب کنگـــره نیز ادامـــه خواهد 
یافـــت.« ایـــن مؤسســـه همچنیـــن معتقد 
اســـت کـــه اختلافـــات سیاســـی می‌توانـــد 
خطـــر تعطیلـــی دولـــت و مناقشـــه بر ســـر 
ســـقف بدهی را افزایش دهد. این شـــرایط 
در میان‌مـــدت می‌توانـــد از تقاضـــا بـــرای 
طـــا به‌عنـــوان دارایـــی امن حمایـــت کند. 
البتـــه یک متغیر مهـــم در مقابـــل این روند 
قـــرار دارد: نرخ بهره واقعی. اگـــر فدرال رزرو 
برای مهـــار تورم ناچـــار به حفـــظ نرخ‌های 
بهره بـــالا شـــود، جذابیت طلا در مقایســـه 
بـــا اوراق خزانه‌داری کاهـــش خواهد یافت. 
در بلندمـــدت نیـــز اگـــر کســـری بودجـــه و 
بدهـــی آمریـــکا همچنـــان افزایـــش یابـــد و 
اعتمـــاد به ثبـــات مالی این کشـــور تضعیف 
شـــود، طلا می‌تواند از ایـــن وضعیت منتفع 
شـــود. به همیـــن دلیـــل، حتـــی در صورت 
کاهش تنش‌های سیاسی و نظامی، عوامل 
ســـاختاری همچنان می‌توانند از قیمت این 
فلز حمایت کنند. بلـــک‌راک با وجود تأکید 
بر ریســـک‌های مالـــی آمریکا، معتقد اســـت 
کـــه ســـرمایه‌گذاران بایـــد در ارزیابـــی طلا 
بیشـــتر به مســـیر دلار، نرخ بهره و سیاست 
مالی توجه کنند تا صرفـــاً نتیجه انتخابات.

 
 پایان ماه‌عسل 

رمزارزها با دولت ترامپ؟
بـــازار رمزارزهـــا برخـــاف طـــا و نفـــت، 
واکنشـــی یکدســـت بـــه نتایـــج انتخابات 

 جزئیات برنامه‌های 
بانک مرکزی برای کنترل 

بازار پول و ارز اعلام شد
در نشســـت ویژه سیاســـت‌گذاری 
پولـــی و ارزی و در راســـتای تقویت 
ثبات پولـــی و مالی، کنترل رشـــد 
ســـامت  ی  رتقـــا ا و  ینگـــی  نقد
شـــبکه بانکی بـــا اعمـــال و اجرای 
و  ســـت‌ها  سیا ز  ا ی  عـــه‌ا مجمو
اقدامـــات پولـــی، ارزی و نظارتـــی 

مـــورد تأکیـــد قـــرار گرفت.
بر این اســـاس، اســـتمرار ضوابط 
کنترل مقـــداری ترازنامه بانک‌ها، 
عملیـــات  ســـاماندهی  بازبینـــی 
بـــازار بـــاز متناســـب بـــا شـــرایط 
اقتصادی، اصلاح نســـبت سپرده 
قانونی بـــا هدف مدیریـــت ذخایر 
بررســـی  و  بین‌بانکـــی  بـــازار  در 
ســـایر مؤلفه‌هـــای تأثیرگـــذار بـــر 
کســـب‌وکار مؤسســـات اعتباری از 
مهم‌تریـــن محورهـــای سیاســـت 
پولی تعیین شـــد. در حـــوزه ارزی 
نیز موانـــع بازگشـــت ارز حاصل از 
صادرات و اتخـــاذ تدابیر لازم برای 

رفع آنها بررســـی شـــد.
رت  نظـــا ه  ز حـــو ر  د همچنیـــن 
بانکـــی بـــر پیگیری بهبود نســـبت 
ز  ا نک‌هـــا  با یه  ســـرما یـــت  کفا
طریق مراجـــع ذی‌ربـــط و اصلاح 
ســـاختار بانک‌هـــای ناتـــراز تأکید 
شـــد. مجموعه ایـــن اقدامـــات با 
هـــدف تقویـــت انضبـــاط پولـــی، 
بهبود عملکـــرد بـــازار بین‌بانکی، 
افزایش اثربخشـــی سیاست پولی 
بانکـــی  ثبـــات شـــبکه  ارتقـــای   و 

دنبال می‌شود.

خبر

گزارش
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نتیجه انتخابات، اختلاف کاخ سفید با دموکرات ها را بر سر بودجه، مالیات 
و هزینه های عمومی افزایش می دهد


