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گزارش

اوج‌گیری دوباره نقره؛ گواهی شمش 
نقره بورس کالا و رکورد جهانی

 روز گذشته، نقره در بازارهای جهانی با رشد بیش 
از یک درصدی از مرز ۵۷ دلار به ازای هر اونس عبور 

کرد و رکورد تازه‌ای در معاملات به ‌ثبت رساند.
 این رشد ادامه موج صعودی هفته‌های اخیر است 
و توجه فعالان بازار را بیـــش از پیش به خود جلب 

کرده است. 
کاهش موجودی انبارهای مرتبط با بورس شانگهای 
به کمترین سطح یک دهه، انتظارات فزاینده برای 
کاهـــش نرخ بهـــره آمریـــکا و ادامه تقاضـــای انرژی 
خورشیدی، ترکیبی ساختاری برای تقویت قیمت 

نقره ایجاد کرده‌اند. 
افزوده شدن نقره به فهرست »مواد معدنی حیاتی« 
آمریکا نیـــز نگرانی‌هایـــی دربـــاره محدودیت‌های 
احتمالی تجاری و کاهش عرضه جهانی ایجاد کرده 

است.
این جهش جهانی به سرعت در بازار داخلی ایران 
خ ارز، گواهی  نیز بازتاب یافت. در کنار افزایـــش نر
شمش نقره بورس کالا دیروز با رشد ۴.۶۶ درصدی 
به ۲۳۱ هزار تومان رســـید. این رشـــد نشان‌دهنده 
هم‌زمانی تأثیر عوامل بین‌المللی و تحولات داخلی 
است و حجم معاملات این ابزار مالی در بورس کالا 

نیز افزایش یافته است. 
تحلیلگران معتقدند که ترکیب جهش جهانی نقره 
با افزایش نـــرخ ارز در داخل، ســـرمایه‌گذاران را به 
سمت گواهی‌های شمش نقره جذب کرده و انتظار 

می‌رود این روند در کوتاه‌مدت نیز ادامه یابد.
از منظر بنیادی، افزایـــش تقاضای صنعتی نقره - به 
ویژه در صنایـــع مرتبط با انرژی‌هـــای تجدیدپذیر، 
پنل‌های خورشـــیدی و تجهیـــزات الکترونیکی - به 
عنوان محرک دیگری برای رشد قیمت عمل کرده 

است. 
نقره در شـــرایط فعلی نه تنها به عنوان یک دارایی 
امن در برابر نوســـانات اقتصادی مورد توجه است، 
بلکه به دلیل کاربردهای صنعتی و محدودیت‌های 
احتمالی عرضه جهانی، جذابیت سرمایه‌گذاری آن 

نیز افزایش یافته است.
در مجموع، روز گذشـــته نشـــان داد کـــه نقره هم 
در بازار جهانی و هـــم در بازار داخلی ایران مســـیر 
صعـــودی پرقدرتی را طـــی می‌کنـــد. جهش قیمت 
جهانی و رشـــد گواهـــی شـــمش نقره بـــورس کالا 
نشـــان می‌دهد که این فلز، در شرایط فعلی یکی از 
محورهای اصلی بازارهای کالایی است و معامله‌گران 
و ســـرمایه‌گذاران باید با دقت تحولات آن را دنبال 

کنند.

شاخص کل بورس روز گذشـــته با صعود 
به محدوده ۳ میلیون و ۳۱۴ هزار واحد، 
بار دیگر در جایگاه بالاترین رکورد تاریخی 

ایســـتاد؛ رکوردی کـــه البتـــه این بـــار در 
هماهنگی بـــا بازارهای رقیـــب یعنی ارز و 
خ داد. ایـــن رفتـــار هماهنگ میان  طلا ر
دلار و بورس که البته بـــه طور تاریخی نیز 
مشاهده می‌شد، طی یک‌ســـال گذشته 

کم‌نظیر بوده است.
 بـــه عبـــارت دقیق‌تـــر، در دورانـــی کـــه 
ریسک‌های سیاســـی متغیر اصلی اثرگذار 
بر بـــازار بودند رابطـــه دلار و بـــورس کاملاً 
معکوس بود؛ اما حالا همراهی این دو بازار 

تا حدودی نشان‌دهنده امیدواری فعالان 
اقتصادی به اصلاحات اســـت. اصلاحاتی 
که البته هنـــوز جامه‌عمل نپوشـــانده، اما 
در ذهن‌هـــا انتظـــار مـــی‌رود با حـــذف ارز 
رانتی، بورس نیز رونق بگیرد. کارنامه ناکام 
سیاســـت‌های دســـتوری در کنترل تورم و 
رشـــد نقدینگی از یک‌ســـو و امیدواری به 
وعده‌های وزیـــر اقتصاد در ســـمت دیگر، 
توانسته رونق را در بازار سهام با وجود همه 

نااطمینانی‌ها حفظ کند.

همچنین، ریسک‌های سیاسی از جنس 
تقابل ســـخت نیـــز از نـــگاه فعـــالان بازار 
سرمایه کم‌رنگ شـــده و این نیز بر بهبود 
فضای معاملات دیروز اثرگذار بوده است. 
با ایـــن حال، جریـــان ورود و خـــروج پول 
ســـرمایه‌گذاران حقیقی بیـــن دارایی‌های 
مختلف نشان می‌دهد در کنار بازار سهام، 
صندوق‌های طلا نیز به عنوان پناهگاه در 
شرایط تورمی با اقبال مواجهند؛ اتفاقی که 
تأکید می‌کند تا رفـــع همه ابهامات فاصله 
زیادی اســـت و فرصت سیاست‌گذار برای 
اقدامات عملـــی در راســـتای رونق بخش 

مولد اقتصاد محدود است.
 

بازگشت دلار به عنوان محرک اصلی 
رشد بازار؟

در روزهایـــی که شـــاخص در حـــال فتح 
تحلیلگـــران  اســـت،  جدیـــد  قله‌هـــای 
معتقدند موتـــور اصلی این رشـــد دوباره 
خ ارز گره خورده اســـت. آراد پورکار،  به نر
کارشـــناس بازار ســـرمایه، در گفت‌وگو با 
»ایران« توضیح می‌دهد که بورس دوباره 
وارد مرحله‌ای شده که رشد آن با حرکت 
دلار همگرا شده است؛ روندی که طی دو 
ســـال اخیر به ‌دلیل چندنرخی شدن ارز 

تضعیف شده بود.
پورکار می‌گوید: »در گذشته هر زمان دلار 
رشد می‌کرد، بورس نیز بلافاصله واکنش 
نشان می‌داد، اما با ظهور نرخ‌هایی مانند 
خ‌هـــای غیررقابتی  نیمایی، توافقـــی و نر
برای صـــادرات، این رابطـــه از بین رفت. 
شـــرکت‌ها بســـیاری از هزینه‌های خود را 
با دلار آزاد می‌پرداختند اما فروششـــان با 
نرخ‌هـــای پایین‌تر ثبت می‌شـــد و همین 
اختلاف، سودآوری را محدود و بازار سهام 

را از محرک سنتی خود جدا کرد.«
به گفته او، حـــالا ورق در حال برگشـــتن 
است؛ انتقال ارز فولادی‌ها و پتروشیمی‌ها 
بـــه بـــازار دوم باعـــث شـــده فروش‌های 
خ‌های رقابتی نزدیک شـــود  صادراتی به نر
و این اتفاق، چشـــم‌انداز سودآوری صنایع 
بزرگ را به‌طور معناداری بهبود داده است. 
در روزهـــای اخیـــر همین انتظـــار موجب 
افزایش تقاضا در نمادهای کالایی شـــده و 
بخشی از رکورد روزگذشـــته )دوشنبه( نیز 

ناشی از همین متغیر است.
 

خ خوراک؛ متغیری که  اصلاح نر
می‌تواند همه‌چیز را تغییر دهد

خ خوراک  پـــورکار همچنین به اصلاح نـــر
پتروشـــیمی‌ها اشـــاره می‌کنـــد و معتقد 

اســـت: »‌این موضـــوع در کنار بـــازار دوم 
مهم‌ترین محـــور اثرگذار بر رونـــد آینده 
اســـت. حـــذف فرمول‌هـــای قدیمـــی و 
منطقی‌تر شـــدن عـــدد خـــوراک، نه‌تنها 
سودآوری شـــرکت‌ها را افزایش می‌دهد، 
بلکـــه انتظـــارات بـــازار را نیـــز در جهت 
مثبت تحریک می‌کند.« از نظر او هرگونه 
خ خوراک  تأیید، تکذیب یا ابهام درباره نر
می‌تواند به‌سرعت بر نوسانات روزانه بازار 

اثر بگذارد.
او می‌گویـــد: »بازار در حـــال حاضر بیش 
از هر زمان به این دو خبر وابســـته است: 
اگر سیاست‌گذار مســـیر مثبت‌تری برای 
هرکدام از این موضوعـــات انتخاب کند، 
رشـــد بازار می‌تواند ادامه‌دار باشـــد و اگر 
مخالفت یا عقب‌نشـــینی صـــورت گیرد، 
نوســـانات منفی می‌تواند دوباره به سطح 

معاملات بازگردد.«
 

صندوق‌های طلا؛ مقصد امن 
نقدینگی در دوران پرریسک

در کنار عوامل ارزی و سیاستی، ابزارهای 
مالی نقـــش مهمی در حرکـــت نقدینگی 
ایـــن روزها دارنـــد. صندوق‌هـــای طلا بار 
دیگر بـــه یکـــی از جذاب‌تریـــن ابزارهای 
سرمایه‌گذاری تبدیل شده‌اند؛ ابزارهایی 
کـــه در دوره‌هـــای ریســـک ژئوپلیتیـــک و 
نوسان ارزی بیشـــترین جذابیت را برای 

سرمایه‌گذاران خرد دارند.
اکنون خالص ارزش دارایی صندوق‌های 
طلا از ۳۵۰ هـــزار میلیارد تومان گذشـــته 
و ســـرعت رشـــد آنهـــا نشـــان می‌دهـــد 
ســـرمایه‌گذاران ترجیح می‌دهند بخش 
مهمی از دارایی خود را به پناهگاه ببرند. 
جریان اقبال بـــه طلا ویژه ایران نیســـت 
و طـــی یکـــی دو ســـال گذشـــته افزایش 
ریســـک‌های مختلف ژئوپلیتیک منجر به 
هجوم تقاضای حقیقی و حقوقی به سوی 

فلز زرد بوده است.
بانک‌هـــای مرکـــزی جهـــان طـــی ســـال 
گذشـــته خالص خرید هزار تـــن طلا را در 
کارنامـــه دارند که در تاریخ ثبت‌شـــده آمار 
بی‌سابقه اســـت. همچنین، صندوق‌های 
ســـرمایه‌گذاری ETF طـــا بـــا اقبـــال گرم 
در مناطق مختلـــف دنیا مواجـــه بوده‌اند 
که طی ماه‌های گذشـــته بـــه تقاضای طلا 
کمک کرده‌اند. مجموع این مسائل نشان 
می‌دهـــد در کنـــار برخی خوشـــبینی‌های 
»مشروط« به بازار ســـهام، سرمایه‌گذاران 
بـــا نگاهی منطقـــی بـــازار طلا را نیـــز رصد 

می‌کنند.
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