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 نقش کليدی سامانه های
 نظارتی در بازارها

ادامه ا ز صفحه یک... منفعلانه و پس از معامله به س��مت یک 
مدل ترکیبی یکپارچه نظارت تحقیقی، واکنش��ی و پیشگیرانه 
تغییر دهند. در واقع با این مدل می توان نمایه ها و شاخصه های 
ریس��ک را قبل از انجام دس��تکاری در بازار شناس��ایی کرده و 
به انس��جام و دس��تیابی به اهداف عملکردی بازار کمک کرد. 
ی��ک س��امانه نظارتی کارا باید تمام��ی داده های مرتبط با بازار 
را در ی��ک م��کان جم��ع آوری و تجزیه و تحلیل کند. به عنوان 
مثال برای بررسی امکان دستکاری در بازار مشتقه می بایست 
تعداد و محدودیت س��قف موقعیت های معاملاتی هر قرارداد، 
تعداد و محدودیت س��قف موقعیت های معاملاتی قراردادهای 
مرتب��ط، می��زان عرض��ه قابل تحویل بازار نقد در نقاط تحویل، 
فع��الان دارای موقعی��ت معاملات��ی بزرگ، قیم��ت بازار نقد و 
مش��تقه، ارتباطات الکترونیکی و انتش��ار دیدگاه های دارندگان 
موقعیت معاملاتی و موارد دیگر را در یک سامانه تجمیع کرد. 
می توان گفت س��امانه نظارتی باید ش��رایطی را فراهم آورد تا 
بت��وان بی��ن بازارها و دارایی های مختلف پایش را انجام داده و 
در کنار آن ریس��ک موجود در بازار را س��نجیده و مدیریت کرد. 
این س��امانه همچنین باید مجهز به برخی از ابزارهای تجزیه 
و تحلیل پیش��رفته مورد اس��تفاده مانند تجزیه و تحلیل پیش 
بین��ی، تجزی��ه و تحلیل احساس��ات، تجزیه و تحلیل داده های 
ب��زرگ، تجزی��ه و تحلیل در لحظ��ه و تجزیه و تحلیل رفتاری 
باش��د. س��امانه نظارتی باید با توجه به الزامات قانونی و واکنش 
قانونگذاران نس��بت به سوءاس��تفاده در بازار، قابلیت انطباق و 
به روزرسانی سریع را داشته باشد. بعلاوه باید تمامی مدل های 
نظارتی موجود در آن به صورت مستمر بررسی و بهبود یافته و 
روش های دس��تکاری کنندگان به سرعت شناسایی و اقدامات 
لازم ص��ورت پذی��رد. به طور کلی می توان گفت یک س��امانه 
نظارتی مناس��ب باید منطبق با قوانین هر حوزه قضایی بتواند 
اعمال سوءاستفاده گرایانه را به صورت فعال شناسایی کرده و 

به منصفانه بودن بازار کمک کند.

 
تلاش غرب برای امتيازگيری از ایران با 

ادعاهای موشکی 
ادامه از صفحه یک...این زمینه ندارند، »ولودیمیر زلنس��کی« 
رئیس جمهور اوکراین نیز تاکید کرد که هنوز نمی تواند استفاده 
از این موشک ها را تایید کند و هیچ شواهدی دال بر انتقال این 

موشک ها از سوی تهران ندارد. 
باید توجه داش��ت، مقامات ما بارها تاکید کرده اند که سیاس��ت 
ن��گاه به ش��رق برای م��ا اولویت دارد، ضم��ن این که ما خیلی 
نمی توانیم جدای از روس��یه باش��یم و در ش��رایطی که تصمیم 
نهایی در ش��ورای امنیت گرفته ش��ود، این روس��یه است که به 
نفع ایران، وتو می کند. بر اساس قطعنامه ۲۲۳۱ که تحریم ها 
و محدودیت ها در زمینه فروش، صادرات و واردات سلاح های 
متعارف نظامی برداشته شده یعنی از نظر حقوقی ممنوعیتی در 
این موضوع متوجه ایران نیست، اما مهم ترین مساله این است 
که در آستانه سفر رئیس جمهور به مجمع عمومی سازمان ملل 
هس��تیم و غرب تلاش دارد تا ایران را تحت فش��ار قرار داده و 

در موضوع برجام امتیاز بگیرد. 
رئیس جمهور باید از س��فر به نیویورک دس��ت پر برگردد، شاید 
این آخرین فرصتی باشد که بتوانیم اختلافات را کاهش دهیم 
و در ملاقات های��ی ک��ه با مقامات از جمله مس��ئول سیاس��ت 
خارجی اتحادیه اروپا انجام خواهد ش��د، درصدد کاهش تنش 
باشیم. تا زمانی که سفر انجام نشده نمی توان با قطعیت گفت 
اروپا چه تصمیمی در مورد ایران دارد و هدفش از طرح ادعایی 
ارسال موشک از سوی ایران به روسیه چیست. غرب باید این 
موض��وع را به طور مش��خص بیان کن��د. اروپا و غرب معتقدند 
که این روس��یه بوده به اوکراین حمله کرده اما غرب طی ۱۰ 
س��ال گذش��ته پوتین را تحت فش��ار قرار داده و امروز روسیه در 
تنگنای ناتو اس��ت، از س��وی دیگر روس��یه معتقد است در دفاع 
از خود، اوکراین را از سرزمین های روس نشین بیرون می کند. 
در هر حال ادامه این جنگ به نقطه مشخصی کشیده نخواهد 
شد، همان طور که پوتین هم مطرح کرده غرب نمی تواند خیلی 
سرسختانه نسبت به روسیه برخورد کند و با ملاحظاتی دست 
به یکس��ری اقدامات می زند.  کمک های س��خاوتمندانه غرب 
به اوکراین جنگ را ادامه دار کرده و امروز در شرایط فرسایشی 
ق��رار دارد و ادام��ه آن ب��ه نفع هیچ کدام از طرفین نیس��ت. تا به 
امروز آمریکا از اوکراین حمایت کرده و اخیرا »کامالا هریس« 
نامزد دموکرات ها هم در مناظره انتخاباتی بر ادامه سیاست های 

آمریکا تاکید کرد.

مصوبه نرخ خوراک و سوخت صنایع ۵ ماه 
ابتدایی۱۴۰۲ ابطال شد

  نامه ابطال مصوبه نرخ خوراک و سوخت صنایع ۵ ماه ابتدایی 
س��ال ۱۴۰۲ برای همه پتروش��یمی ها ارس��ال شد. به گزارش 
خبرگزاری تس��نیم، روز گذش��ته اطلاعیه ای در س��امانه کدال 
منتش��ر ش��د، مبنی بر اینکه براساس افشای اطلاعات صورت 
گرفته توس��ط پتروش��یمی خارک، با رای هیات عمومی دیوان 
عدالت اداری نرخ های گاز محاس��به ش��ده برای ۵ ماه ابتدایی 
سال ۱۴۰۲ ابطال شده است، این اتفاق با واکنش مثبت فعالان 
بازار همراه و اعلام شد: پس از مدت ها نرخ های بحث برانگیزی 
که مدت ها بازار را تحت الشعاع قرار داد، اصلاح شده است. در 
همین راس��تا ولی اله جعفری، مدیر نظارت بر ناش��ران سازمان 
ب��ورس و اوراق به��ادار گفت: نام��ه ابطال مصوبه نرخ خوراک 
و س��وخت صنایع ۵ ماه ابتدایی س��ال ۱۴۰۲ برای شرکت های 
پتروش��یمی ها ارس��ال ش��د اما فعلا هیچ یک از ش��رکت ها جز 

پتروشیمی خارک این ابلاغیه را دریافت نکرده اند.

اقتصاد کلان

  گروه اقتصاد کلان: یکی از بحث های قدیمی در اقتصاد کلان که 
بار دیگر در دولت جدید هم به محل بحث اقتصاددان ها تبدیل 
شده است، موضوع رابطه تورم و رشد اقتصادی است. اینکه در 
ش��رایط فعلی آیا سیاس��تگذار باید تمرکز خود را به سمت ایجاد 
رشد اقتصادی قرار بدهد و یا کنترل تورم را در اولویت بگذارد؟ 
به گزارش »تجارت«، تا مدت های طولانی اینگونه تصور می 
شد که رابطه تورم و رشد اقتصادی رابطه ای معکوس است. به 
این معنی که اگر قرار باشد رشد اقتصادی بالا ایجاد شود حتما 
تورم را به دنبال خواهد داشت و اگر تورم مهار شود، قطعا رکود 
اقتصادی به وجود می آید. البته تجربه دهه های گذش��ته نیز 
در ای��ران ت��ا ح��دودی این موضوع را تایید می کند. در نیمه دوم 
دهه 8۰ وقتی که روند تورم افزایشی بود، همزمان درآمدهای 
نفتی نیز رو به فزونی گرفته بود و سهم نفت در بودجه و هزینه 
ه��ای ج��اری به ش��دت افزایش یافته ب��ود. در واقع در آن زمان 
اگرچه رکود در اقتصاد حاکم نبود اما به طرز محسوس��ی تورم 
افزایش یافته بود. این مسیله دقیقا در ابتدای دهه 9۰ معکوس 
ش��د. دولت یازدهم وقتی در س��ال ۱۳9۲ روی کار آمد، اولویت 
خ��ود را کنت��رل ت��ورم قرار داد. اتفاقی که ظرف حدود ۲ س��ال 
محقق ش��د و رقم تورم به 9 درصد هم رس��ید. اما این دس��تاورد 
در ش��رایطی بدس��ت آمد که رکود عمیقی بر اقتصاد حاکم ش��د 
و جریان نقدینگی از طریق سیاس��ت های انقباضی به ش��دت 
کنترل ش��د. اما در س��ال های بعد به ویژه پس از بحران های 
اقتصادی که از سال ۱۳97 به بعد ایجاد شد، شرایط به گونه ای 
پیش رفت که اقتصاد ایران دچار رکود تورمی ش��د. یعنی رش��د 
اقتص��ادی نزدی��ک ب��ه صفر و تورم بالای ۳۵ درصد با یکدیگر 
همزمان شدند. طبیعتا این وضعیت بدترین سناریویی است که 
می تواند برای اقتصاد یک کش��ور اتفاق بیفتد. این روند تقریبا 
بیش از س��ه س��ال ادامه داش��ت و حتی در اوایل دهه ۱۴۰۰ نیز 
ادامه پیدا کرد. در دولت سیزدهم با گشایش های نسبی که در 

فروش نفت به وجود آمد وضعیت رشد اقتصادی بهبود یافت و 
به ۴ درصد هم رسید اما همچنان تورم بالای ۴۰ درصد تثبیت 
شده بود و بانک مرکزی هم در دو سال اخیر سیاست انقباضی 
شدیدی را اعمال کرد که به وسیله آن دست کم توانست نرخ 
ارز را تثبیت کند. این سیاست کم و بیش در وضعیت حاضر نیز 
ادامه دارد و سیاستگذار ترجیح داده است که از ناحیه ثبات ارزی 
ش��وک دیگر به اقتصاد وارد نش��ود. اما به نظر می رس��د که این 
سیاست نمی تواند در شرایط تورمی چندان ادامه دار باشد. چرا 
ک��ه اگ��ر ت��ورم حتی در محدوده فعلی هم باقی بماند، در نهایت 
افزای��ش ن��رخ ارز اتف��اق می افتد. آنچه از نش��انه ها و اظهارات 

متولیان اقتصادی به نظر می آید این اس��ت که سیاس��ت دولت 
در وهله اول مهار تورم اس��ت. احتمالا دولت با برخی سیاس��ت 
های مالی در زمینه بودجه تلاش خواهد کرد که ظرف حداقل 
یک س��ال آینده جهت تورم را نزولی کند. با این وجود اگر قرار 
باش��د این مهار تورم در بلند مدت ادامه دار باش��د باید به تدریج 
ب��ا رون��ق اقتصادی نیز همزمان باش��د. رون��ق اقتصادی هم با 
بکارگیری ابزارهایی در مسیر بهبود محیط کسب و کار و رونق 
صادرات و افزایش درآمدها بدس��ت نمی آید. به نظر می رس��د 
که در کوتاه مدت دولت الگویی از سیاست های سال های 9۲ 
تا 9۵ را در نظر داشته باشد و با ادامه سیاست انقباضی تورم را 

پایین بیاورد و در ادامه در صورتی که در فضای خارجی گشایش 
هایی ایجاد ش��ود و موانع برای رفع تحریم ها برطرف ش��ود، 
به تدریج رش��د اقتصادی پایدار نیز ایجاد بش��ود. از این منظر به 
نظر می رس��د که اولویت اول دولت چهاردهم و تیم اقتصادی 
مهار تورم باشد و در گام بعد به سراغ رشد اقتصادی بروند. چرا 
که رش��د اقتصادی معمولا آثار خود را در بلند مدت نش��ان می 
دهد اما نزولی ش��دن تورم اثرات خود را در کوتاه مدت هم بر 
سفره ها و معیشت مردم نشان خواهد داد. اقتصاد ایران طی ۵ 
س��ال گذش��ته متوسط تورم بالای ۳۵ درصد را تجربه کرده که 
در دهه های گذشته بی سابقه بوده است. معیشت مردم در این 
چند س��ال از ناحیه تورم آس��یب جدی دیده اس��ت و یارانه های 
پرداختی هم چندان نتوانس��ته این افزایش تورم را جبران کند. 
افزایش تورمی که در سال ۱۴۰۱ با حذف ارز ترجیحی همراه 
ش��د که تبعات س��نگینی را در قیمت کالاهای اساسی به دنبال 
داش��ت. اگر دولت بخواهد دس��ت به اصلاح سیاست ارزی بزند 
چ��اره ای ن��دارد ک��ه در مرحله اول تورم را پایین بیاورد و بعد به 
سمت تک نرخی کردن ارز برود. در صورتی که تورم بالا ادامه 
داشته باشد هر گونه اصلاحات اقتصادی از جمله اصلاحات در 
سیاس��ت ارزی زمینه فش��ار به سفره اقشار ضعیف را فراهم می 
کند. اتفاقی که در س��ال ۱۴۰۱ بعد از حذف ارز ۴۲۰۰ تومانی 
افتاد. در دنیای امروز بس��یاری از کش��ورها به فرمول دس��تیابی 
به رش��د غیر تورمی دس��ت یافته اند که این فرمول می تواند 
در آینده اقتصاد ایران هم نهادینه ش��ود. چرا که دیگر زمان و 
دوران تعارض میان تورم پایین و رشد اقتصادی بالا گذشته و 
کش��ورهای زیادی هس��تند که هم تورم را در محدوده کمتر از 
۱۰ و ۵ درصد تثبیت و هم رشد اقتصادی پایدار ایجاد کرده اند. 
بنابراین اقتصاد ایران هم از این قاعده مستثنی نیست و می تواند 

در یک بازه چند ساله به این هدف مهم دست پیدا کند.  

»تجارت« از اولویت های دولت چهاردهم در حوزه اقتصاد کلان گزارش می دهد

فرمول مهار تورم و رشد اقتصادی 

سرمقاله

ODM تشدید ارزبری موبایل و لوازم جانبی به اسم تولید
گروه اقتصاد کلان: ش��گردهای نوین برای دریافت تس��هیلات 
ریال��ی ارزان قیم��ت و دسترس��ی به مناب��ع ارزی برای واردات 
موبایل و لوازم جانبی در قالب تولیدات ODM تله جدید برای 
تشدید ناترازی ارزی محسوب می شود. به گزارش خبرگزاری 
تسنیم، در سالهای اخیر واردات تلفن همراه و لوازم جانبی یکی 
از ارزبرترین حوزه های مرتبط با تجارت خارجی ایران محسوب 
شده است. از سال ۱۴۰۰ به این سو سالیانه تا ۳ میلیارد دلار صرف 
واردات تلفن همراه ش��ده و کش��ورمان به یکی از مقاصد جذاب 
برای تولیدکنندگان تلفن همراه تبدیل ش��ده اس��ت. در این بین 
اقداماتی برای تولید کالای مذکور توسط سرمایه گذاران داخلی 
با هدف مشخص کاهش ارز بری حوزه مذکور آغاز شده است. 
پیگیریهای اولیه نش��ان میدهد تس��هیلات قابل توجه ریالی نیز 
به برخی فعالان جدیدالورود تولید تلفن همراه تخصیص یافته 
اس��ت. بر این اس��اس شگردهای نوین برای دریافت تسهیلات 
ریال��ی ارزان قیم��ت  و دسترس��ی به مناب��ع ارزی برای واردات 
موبایل و لوازم جانبی در قالب تولیدات ODM تله جدید برای 

تشدید ناترازی ارزی کشور محسوب می شود.
  ODM ب��ه معن��ای Original Design Manufacturer ی��ا 
"تولیدکننده طراحی اصلی" است. در مدل ODM، تولیدکننده 
علاوه بر ساخت محصول، طراحی اولیه آن را نیز انجام می دهد. 

به عبارت دیگر، شرکت های ODM محصولات را هم طراحی 
و هم تولید می کنند و سپس برندها می توانند این محصولات را 
با نام تجاری خود به بازار عرضه کنند. لازم به ذکر است، تفاوت 
اصلی بین ODM و OEM این است که در مدل OEM، طراحی و 
مشخصات محصول از سوی مشتری ارائه می شود و تولیدکننده 
 ،ODM فقط مسئولیت ساخت را بر عهده دارد، در حالی که در
تولیدکننده طراحی محصول را نیز انجام می دهد و مشتری فقط 

نام تجاری خود را بر روی محصول قرار می دهد.

� ODM 5 چالش ارزبری تولید به شیوه
 مدل ODM تولیدکننده طراحی اصلی می تواند به روش های 
مختلفی منجر به افزایش نیازهای ارزی کش��ور ش��ود، به ویژه 
در کش��ورهایی ک��ه تولیدات صنعت��ی مبتنی بر این مدل انجام 

می شود. برخی از این روش ها عبارت اند از:

.واردات مواد اولیه و تجهیزات تولیدی � 1
 برای تولید محصولاتی که بر اس��اس طراحی اولیه ش��رکت 
ODM ساخته می شوند، ممکن است نیاز به واردات مواد اولیه یا 
قطعات خاصی از خارج کشور باشد. این واردات، خود به صورت 

مستقیم باعث خروج ارز می شود.

.تکنولوژی و ماشین آلات پیشرفته � 2 
 بس��یاری از ش��رکت های ODM از تکنولوژی و ماش��ین آلات 
پیشرفته ای استفاده می کنند که ممکن است در داخل کشور تولید 
نشود و نیاز به واردات آن ها وجود داشته باشد. خرید این تجهیزات 

تولیدی از خارج کشور نیز منجر به ارزبری می شود.

.وابستگی به قطعات و نرم افزارهای خارجی � 3
 محصولات تولیدش��ده توس��ط ش��رکت های ODM، به ویژه 
در صنایع الکترونیک یا فناوری های پیش��رفته، ممکن اس��ت 
وابس��تگی به قطعات یا نرم افزارهای خارجی داش��ته باشند. این 
وابستگی می تواند نیاز به پرداخت ارزی برای تأمین این قطعات 

و نرم افزارها ایجاد کند.

.حق مالکیت فکری و لیسانس � 4
 در برخ��ی م��وارد، اگ��ر طراحی یا تکنولوژی مورد اس��تفاده در 
محص��ولات ODM متعل��ق ب��ه یک ش��رکت خارجی باش��د، 
شرکت های داخلی ممکن است مجبور به پرداخت هزینه های 
لیس��انس یا حق مالکیت فکری به صاحبان آن ها باش��ند. این 
پرداخت ها نیز به ش��کل ارز انجام می ش��ود و س��بب خروج ارز 

از کشور می شود.

.بازاریابی و برندسازی بین المللی � 5 
 اگر یک ش��رکت قصد داش��ته باش��د محصولات طراحی شده 
خود را در بازارهای بین المللی عرضه کند، ممکن است نیاز به 
هزینه های بازاریابی و تبلیغات در س��طح جهانی داش��ته باش��د 
که این هم باعث اس��تفاده از ارزهای خارجی می ش��ود. به طور 
کل��ی، ه��ر چند که مدل ODM می تواند به تولید داخلی کمک 
کند، اما در صورتی که وابستگی زیادی به منابع خارجی داشته 

باشد، می تواند منجر به افزایش ارزبری شود.

 ارزب���ری ب���ه اس���م تولی���د ODM � ب���ه ج���ای افزایش 
صادرات و وصول درآمدهای ارزی

 تولیدی که از آن صحبت می کنیم باید منجر به صادرات 
و ارزآوری شود. در غیر این صورت نه تنها کمکی به ارتقا 
کیفیت محصولات موجود در بازار مصرف نمی کند بلکه 
به س��بب عدم ارزآوری مناس��ب از تولید صادرات  محور 
س��اختار اقتصادی کش��ور را با چالش��های بیشتر مواجه 
میکند. در حال حاضر و س��بب چالش های تحریم بیش 
از ه��ر چی��زی نیاز به تولیدات صادرات محور احس��اس 
می ش��ود تا بتواند مرهمی ب��رای محدودیت های ارزی 

کشور باشد. 

اجرایی شدن کریدور شمال - جنوب مورد تاکید دولت ایران استپیگیری منافع بورس در بودجه 1404
 حجت اله صیدی از تلاش س��ازمان بورس برای مدنظر قراردادن مس��ائل مرتبط 
با بازار سرمایه در لایحه بودجه سال آینده خبر داد. به گزارش پایگاه خبری بازار 
سرمایه ایران)سنا( به نقل از ایرنا، رییس سازمان بورس و اوراق بهادار، در پاسخ 
به مطالبه یکی از فعالان بازار س��رمایه، مبنی بر پیگیری س��ازمان بورس برای 
بازگرداندن اعتماد س��رمایه گذاران به بازار س��هام، در زمان تدوین لایحه بودجه، 
اعلام کرد: در حال کار کردن بر روی این موضوع و مس��ائل مش��ابه هس��تیم. 
»حجت اله صیدی« در ادامه نوشت: تلاش ویژه ای را در رابطه با لایحه  بودجه و 

مسایلی که به صورت مستقیم یا غیرمستقیم بر بازار سرمایه تاثیرگذار هستند، به کار گرفته ایم. این گزارش حاکی 
است: پیش تر یکی از فعالان بازار سرمایه، در فضای مجازی، پیشنهادهایی را به رییس سازمان بورس، برای در 

نظر گرفتن منافع بازار سرمایه در تصمیمات دولت و بازگرداندن اعتماد سهامداران به بورس، مطرح کرده بود.

  وزیر امور اقتصادی و دارایی در دیدار با دستیار رئیس جمهور فدراسیون روسیه، 
بر اجرایی ش��دن هر چه س��ریع تر پروژه کریدور ش��مال به جنوب به عنوان یک 
مسیر ترانزیتی برای تقویت همکاری های جمهوری اسلامی ایران، روسیه، هند 
و کش��ورهای حاش��یه خلیج فارس تاکید کرد. به گزارش ایرنا از وزارت اقتصاد، 
عبدالناصر همتی دیروز )دوشنبه( در دیدار با »ایگور لویتین« دستیار رئیس جمهور 
فدراسیون روسیه در وزارت اقتصاد، بر اجرایی شدن هر چه سریع تر پروژه کریدور 
شمال به جنوب به عنوان یک مسیر ترانزیتی مناسب برای تقویت همکاری های 

میان جمهوری اس��لامی ایران، روس��یه، هند و کش��ورهای حاش��یه خلیج فارس تاکید کرد. وزیر اقتصاد کشورمان 
گفت: انتظار داریم روس��یه از پروژه بزرگ کریدور ش��مال - جنوب به صورت جدی حمایت کند. وی تاکید کرد: 
دولت جمهوری اسلامی ایران از سرمایه گذاری سایر کشورها در این مسیر حمایت می کند و آمادگی دارد با ارائه 
مش��وق های خاص س��رمایه گذاری، مش��ارکت س��ایر کشورها در این پروژه را تسهیل کند. همتی گفت: امیدواریم 
ش��اهد گس��ترش س��رمایه گذاری های روس��یه در ایران و به خصوص در نفت و پروژه های زیر ساخت لجستیکی و 

ترانزیتی باشیم.

گ�روه اقتص�ادی:  چی��ن به دلی��ل نگرانی های اقتصادی به 
پایین تری��ن می��زان در هف��ت ماه گذش��ته رس��ید و به نظر 
می رس��د نش��انه های رکود در اقتصاد چین ازجمله بحران 
بازار مسکن، سرمایه گذاران را نگران کرده است. به گزارش 
ایسنا، در حالی که سرمایه گذاران داده های اقتصادی چین 
را بررس��ی می کردن��د و در انتظ��ار تصمیم نرخ بهره فدرال 
رزرو بودند، سهام هنگ کنگ در روز دوشنبه )۱6 سپتامبر( 

سقوط کرد.

بازارهای آسیا � 
 بازارهای آس��یایی روز دوش��نبه مختلف معامله ش��دند و با 
ارزیابی س��رمایه گذاران از داده های ضعیف اقتصادی چین، 
سهام هنگ کنگ ۰.6 درصد سقوط کرد، در این زمان چندین 
بازار کلیدی به دلیل تعطیلات بسته بودند و شاخص سهام 

استرالیا نیز  ۰.۳۱ درصد صعود کرد.

حال بد اقتصاد چین � 
 پس از انتشار داده های نگران کننده اقتصادی چین در آخر هفته، 
در حالی که تولید کارخانه، خرده فروش��ی و تعداد س��رمایه گذاری، 
انتظارات را از دست دادند، سهام چین کاهش یافت. نرخ بیکاری 
ش��هری به بالاترین میزان خود در 6 ماه گذش��ته رس��ید و قیمت 
مس��کن به طور س��الانه با سریع ترین س��رعت در 9 سال گذشته 

کاه��ش یافت. س��رمایه گذاران همچنین 
منتظر نشس��ت سیاست گذاری فدرال رزرو 
در روزهای س��ه ش��نبه و چهارشنبه هستند 
و انتظ��ار م��ی رود بانک های مرکزی اولین 
کاه��ش ن��رخ بهره خود را از س��ال ۲۰۲۰ 

انجام دهند.

تعیین نرخ وام چین � 
 همچنین چین در آس��تانه تعیین نرخ اولیه وام یک و پنج 
س��اله خود در روز جمعه اس��ت؛ نرخ یک س��اله که بر بیشتر 
وام های جدید و معوق تاثیر می گذارد، در حال حاضر ۳.۳۵ 
درصد است، در حالی که نرخ پنج ساله که بر قیمت گذاری 

وام مسکن تاثیر دارد در رقم ۳.8۵ درصد قرار دارد.

 � داده های اقتصادی ماه آگوست
 قیمت های مصرف کننده چین در ماه آگوس��ت س��ریع ترین 
س��رعت افزایش در نیم س��ال گذشته را ثبت کردند که دلیل 
آن هزینه های بالاتر مواد غذایی ناش��ی از اختلالات جوی، 
اما کمتر از انتظارات بازار بود. داده های منتش��ر ش��ده در روز 
دوشنبه، انتظارات برای تسهیل بیشتر از سوی مقامات برای 
تحریک رشد، کاهش بازده اوراق قرضه چین و تضعیف یوان 
را تقویت کرد.  ش��اخص ش��رکت هنگ س��نگ چین پس از 

کاهش ۱.۳ درصدی در معاملات اولیه، 
اندکی تغییر کرد. س��هام املاک یکی از 
بزرگترین افت ها را ثبت کرد، به طوری که 
شاخص این بخش تا ۱.8 درصد کاهش 
یافت و بازارهای سرزمین اصلی چین تا 

چهارشنبه تعطیل هستند.

عدم دستیابی به هدف رشد � 
 داده های ناامیدکننده اقتصادی در آخر هفته فش��اری را بر 
مقامات افزود تا در صورت رس��یدن کش��ور به هدف رش��د 
امسال، محرک های مالی و پولی را افزایش دهند. با تثبیت 
تورم، س��رمایه گذاران امیدوارند که دولت هزینه های مالی 
را افزایش دهد و یا حتی مس��تقیما به مصرف کننده کمک 
کند. عدم دستیابی به هدف رشد سالانه ممکن است اعتماد 
سرمایه گذاران را بیشتر تضعیف کند، زیرا صندوق های خارج 
از کش��ور در س��ه ماهه دوم، رکورد بی سابقه ای از خروج پول 
از کشور را ثبت کردند. بازگشت مجدد سهام این کشور در 
اوایل سال جاری شتاب خود را از دست داد و هفته گذشته 
ش��اخص س��ی اس آی ۳۰۰ ب��ه پایین تری��ن میزان خود از 
سال ۲۰۱9 رسید و این کاهش ممکن است در غیاب یک 
مح��رک نیرومن��د افزایش یابد. بان��ک مرکزی چین اواخر 
هفته گذشته اعلام کرد مبارزه خود با کاهش تورم را تشدید 

کرده و سیاس��ت های بیش��تری را برای احیای اقتصاد آماده 
می کند، پس از آن که داده های اعتباری نشان داد که اعتماد 
خصوصی با وجود کاهش قبلی نرخ بهره ضعیف باقی مانده 
اس��ت. بلومبرگ هفته گذش��ته به نقل از منابع آگاه گزارش 
کرد، این کش��ور در تلاش اس��ت تا در اوایل ماه جاری نرخ 
بهره بیش از پنچ تریلیون دلار وام مسکن معوق را کاهش 

دهد تا مصرف را تحریک کند.

داده های اقتصادی � 
 جون رونگ یپ، استراتژیس��ت بازار در موسس��ه آی جی 
اظه��ار کرد عدم اعتق��اد به بهبود اقتصادی چین همچنان 
باعث فرار سرمایه گذاران می شود. داده های تورم املاک و 
فناوری منجر به کاهش سهام هنگ کنگ شد. زیرشاخص 
بخش مالی س��ی اس آی چین ۱.۱9 درصد کاهش یافت، 
بخش کالاهای مصرفی ۱.۱ درصد نزول، شاخص املاک 
و مستغلات ۱.۳ درصد افت کرد و زیرشاخص مراقبت های 
بهداش��تی ۰.۲۴ درصد افزایش یافت. ش��اخص کوچکتر 
ش��نژن ۰.۵ درصد کاهش یافت، ش��اخص چی نکس��ت 
کامپوزیت به میزان ۰.۲۳ درصد ضعیف تر ش��د و ش��اخص 
استار ۵۰ متمرکز بر فناوری شانگهای ۰.8۵ درصد کاهش 
یافت. سرمایه گذاران آسیایی همچنان منتظر مجموعه ای 

از داده های کلیدی و تصمیمات بانک مرکزی هستند.

رکود، اژدهای زرد را زمین گیر می کند؟

 نشانه های نااميد کننده از اقتصاد چين

یادداشت

خبر کوتاه


