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رمزارزها
تغییرات )درصد(قیمت ) دلار(نام

774900.45بیت‌کوین

22670.59اتریوم

1.28-94.89سولانا

0.190.36کاردانو

0.070.28دوج کوین

1.250.1ریپل

)Binance( منبع: بایننس

قیمت جداول تا ساعت 17 روز یکشنبه 10 آبان ماه است

بازار جهانی

انرژی

تغییرات قیمتنام
)درصد(

113.432.37نفت برنت )دلار/ بشکه(

104.122.08نفت خام )دلار/ بشکه(

1.83- 2.89گاز طبیعی )دلار/ میلیون واحد حرارتی بریتانیا(

3.152.22گازوئیل )دلار/ گالن(

152.451.4زغال‌سنگ )دلار/ تن(

1.780.85اتانول )دلار/ گالن(

982.093.41نفتا )دلار/ تن(

92.550.33اورانیوم )دلار/ پوند(

0.74-3615متانول )یوآن/ تن(

فلزات
تغییرات )درصد(قیمتنام

3.62- 3875طلا )دلار/ اونس(

1.85- 6.45مس )دلار/ پوند(

6.22- 48.9نقره )دلار/ اونس(

3.84- 1436پلاتین )دلار/ اونس تروی(

2.6- 93600لیتیوم )یوآن/ تن(

410تیتانیوم )یوآن/ کیلوگرم(

0.15 - 22910آلیاژ آلومینیوم )یوآن/ تن(

90.710سنگ‌آهن )دلار/ تن(

)Tradingeconomics( منبع: تریدینگ اکونومیکس

اع�میه پذیره نویسی سهام شرکت تأمین سرمایه خلیج فارس(سهامی عام)
ثبت شده به شماره ۵۹۲۳۶۵ و شناسه ملی ۱۴۰۱۰۸۳۶۲۸۱

هیأت مدیره شرکت تأمین سرمایه خلیج فارس(سهامی عام)

به اطلاع می رساند به استناد مصوبه مجمع عمومی فوق العاده ۱۴۰۵/۰۶/۰۱ و مجوز شماره ۰۵۹-۰۵۴/۱۴۸۸۸۱۲ مورخ 
۱۴۰۵/۰۵/۱۲ سازمان بورس و اوراق بهادار مقرر گردید سرمایه شــرکت از مبلغ ۱۵،۰۰۰ میلیارد ریال به مبلغ ۳۰،۰۰۰ 
میلیارد ریال، افزایش یابد. در مهلت تعیین شده جهت استفاده از حق تقدم خرید سهام، تعداد ۱۴،۳۵۱،۴۲۰،۷۸۷ سهم 
از سهام جدید توسط سهامداران شرکت پذیره نویسی گردیده است. با عنایت به انقضای مهلت استفاده از حق تقدم مذکور 
و به منظور تحقق افزایش سرمایه، تعداد ۶۴۸،۵۷۹،۲۱۳ سهم ۱،۰۰۰ ریالی استفاده نشده سهامداران برای پذیره نویسی 
عمومی با عنایت به مجوز شــماره ۰۵۱-۰۵۷/۱۴۸۸۸۱۲مورخ ۱۴۰۵/۰۸/۰۹ ســازمان بورس و اوراق بهادار به شرح زیر 

عرضه می گردد:
۱)  موضوع فعالیت شرکت:

 الف- موضوع فعالیت اصلی:
موضوع فعالیت اصلی عبارت است از: پذیره نویسی، تعهد پذیره نویسی و تعهد خرید اوراق بهادار در عرضه های ثانویه در 

حد امکانات مالی خود یا از طریق تشکیل سندیکا با سایر نهادهای مشابه/اشخاص حقوقی واجد شرایط 
ب) موضوع فعالیت فرعی عبارت است از:

ارائه مشاوره در زمینه هایی از قبیل:
۱-۱ روش بهینه و زمان بندی تأمین مالی همچنین مبلغ منابع مالی مورد نیاز؛

۲-۱ روش و پیشنهاد زمان بندی عرضه اوراق بهادار؛
۳-۱ قیمت اوراق بهاداری که توسط ناشر عرضه می شود؛

۴-۱ فرآیند ثبت اوراق بهادار و دریافت مجوز عرضه آن؛
۵-۱ فرآیند واگذاری اوراق بهادار؛

۶-۱ پذیرش اوراق بهادار ناشر در هریک از بورس ها و بازارهای خارج از بورس و انجام کلیه امور اجرایی به نمایندگی از ناشر 
در این زمینه؛

۷-۱ ادغام، تملک، تجدید ساختار سازمانی و مالی شرکت ها؛
۸-۱ امور مدیریت ریسک؛

۹-۱ آماده سازی شرکت ها جهت رتبه بندی توسط مؤسسات رتبه بندی و انجام کلیه امور اجرایی در این زمینه به نمایندگی 
از آنها؛

۱۰-۱ امور سرمایه گذاری؛
۱۱-۱ خدمات مورد نیاز شــرکت ها در موارد ســرمایه گذاری های جدید، توســعه، تکمیــل، برنامه ریــزی، بودجه بندی و 

قیمت گذاری اوراق بهادار.
۲- بازاریابی و یا مدیریت فرآیند واگذاری اوراق بهادار؛ 

۳- انجام امور اجرایی به نمایندگی از ناشر در زمینه ثبت اوراق بهادار و دریافت مجوز عرضه آن؛
۴- ارائه خدمات مربوط به طراحی و انتشار ابزارهای مالی برای شرکت ها؛

۵- ارائه خدمات مدیریت دارایی ها؛
۶- ارائه خدمات مرتبط با صندوق های سرمایه گذاری و اداره  صندوق های مزبور و سرمایه گذاری در آنها؛

۷- کارگزاری؛
۸- کارگزار/ معامله گری؛

۹- سبدگردانی؛
۱۰- بازارگردانی؛

۱۱- پردازش اطلاعات مالی؛
۱۲-  سرمایه گذاری منابع مازاد شرکت در سپرده های سرمایه گذاری نزد بانک ها و مؤسسات مالی اعتباری معتبر و اوراق 

بهادار دارای تضمین دولت و یا بانک ها؛
۱۳- جلب حمایت بانک ها، بیمه ها، مؤسسات مالی اعتباری و نهادهای مالی برای شرکت در پذیره نویسی اوراق بهادار؛

۱۴- کمک به شرکت ها در تأمین منابع مالی و اعتباری؛ 
۱۵- کمک به شرکت ها جهت صدور، تأیید و قبول ضمانت نامه. 

۱۶- فعالیت در زمینه تأمین مالی جمعی 
ج) سایر فعالیت ها:

۱- انجام فعالیت های سبدگردانی، خدمات صندوق های سرمایه گذاری، کارگزاری، کارگزار/معامله گری، بازارگردانی و پردازش 
اطلاعات مالی با اخذ مجوز جداگانه از سازمان امکان پذیر است. 

۲- انجام فعالیت های کارگــزاری و کارگزار/ معامله گری صرفاً در راســتای انجــام فعالیت بازارگردانی، ســبدگردانی، اداره 
صندوق های سرمایه گذاری، تعهد پذیره نویسی و تعهد خرید اوراق بهادار در عرضه های ثانویه امکان پذیر است.

۲) مرکز اصلی و نشانی شعب شرکت و کدپستی: تهران ضلع غربی میدان شیخ بهایی ساختمان اداری رایان ونک پلاک 
۱۸ طبقه نهم واحد ۹۱۰ کدپستی:۱۹۹۳۸۷۳۰۹۹شرکت فاقد شعبه می باشد.

۳) سرمایه فعلی شرکت: ۱۵،۰۰۰،۰۰۰،۰۰۰،۰۰۰ ریال،
۴) موضوع افزایش سرمایه: اصلاح ساختار مالی و توسعه فعالیت های عملیاتی

۵) محل افزایش سرمایه: مطالبات حال شده سهامداران و آورده نقدی 
۶) مبلغ افزایش سرمایه: ۱۵،۰۰۰،۰۰۰،۰۰۰،۰۰۰ ریال،

۷) مبلغ سرمایه پس از افزایش: ۳۰،۰۰۰،۰۰۰،۰۰۰،۰۰۰ریال،
۸) مدت شرکت: نامحدود

۹) نوع سهام: عادی با نام و شرکت فاقد سهام ممتاز است.
۱۰) ارزش اسمی هر سهم: ۱۰۰۰ ریال،

۱۱) مبلغ مشارکت  شده توسط سهامداران شرکت: ۱۴،۳۵۱،۴۲۰،۷۸۷،۰۰۰ریال،
۱۲) تعداد سهام قابل عرضه به عموم: ۶۴۸،۵۷۹،۲۱۳ سهم،

۱۳) مشخصات اعضای هیأت مدیره و مدیرعامل شرکت: 

اشخاص حقیقی 
یا حقوقی

شماره ثبت 
اشخاص 

حقوقی

شناسه ملی 
شماره نام پدرنمایندهاشخاص حقوقی

سمت کد ملیشناسنامه

شرکت صنایع 
پتروشیمی خلیج 

فارس
سید محمد ۸۹۲۴۳10101۳۳۶۳01

۳۶07۸17۵0۳۵1۵۶0سید محمدحسین عادلی
رئیس هیأت 

مدیره 
)غیرموظف(

شرکت گروه مالی 
پیشگامان سرمایه 

خلیج فارس
۳۸۵۹۶010۳۲0۳۵۴۶۳۵

محسن 
بهرامی ارض 

اقدس
۴۸۹۹۴0۴۲7۵1۶جواد

عضو هیأت 
مدیره 

)غیرموظف(

شرکت پتروشیمی 
ابن سینای 
اندیمشک

سید امیدرضا ۵۵0۸۸۳1۴00۸۸0۲۲۴۲
۳1۲۴۹۲7۳۴7۴7سید رضامحمدی

نایب رئیس 
هیأت مدیره 
و مدیرعامل 

)موظف(

شرکت پتروشیمی 
۸۹۴1۲۴۵0۴۸10۶0حسینعلیرضا روستا۳0۵07۶1010۳۴۴7۸7۲هرمز خلیج فارس

عضو هیأت 
مدیره 

)غیرموظف(

شرکت صنایع 
---فاقد نماینده۵1۸۴۸۳1۴007۲00۴۵۶پلیمر گچساران

عضو هیأت 
مدیره 

)غیرموظف(

سرمایه گذاری 
حامیم صنایع 

تکمیلی 
پتروشیمی خلیج 

فارس

علی البدل----۳70۶۴۲10۳۲01۹۸۹۶0

گروه مدیریت 
ارزش سرمایه 

صندوق 
بازنشستگی 

کشوری

علی البدل----۴700۵۵1۴00۴۸100۶۸

۱۴)شرایط حضور و حق رای صاحبان ســهام در مجامع عمومی: در کلیه مجامع عمومی، سهامداران حقیقی می توانند 
شخصاً یا از طریق وکیل با ارائه وکالت نامه رسمی و یا قائم مقام قانونی شخص حقیقی صاحب سهم و درخصوص سهامداران 
حقوقی نیز نماینده یا نمایندگان شخص حقوقی صاحب سهم به شرط ارائه مدرک وکالت(اعم از عادی یا رسمی) یا نمایندگی 
با امضای صاحبان امضای مجاز شخص حقوقی، حضور به هم رســانند. هر سهامدار، برای هریک سهم فقط یک حق رأی 

خواهد داشت، مگر در انتخاب اعضای هیأت مدیره شرکت که مطابق ماده ۸۸ اصلاحیه قانون تجارت عمل خواهد شد.
۱۵) مقررات اساسنامه راجع به تقسیم سود، تشکیل اندوخته و تقسیم دارایی بعد از تصفیه: تقسیم سود طبق ماده ۹۰ 
اصلاحیه قانون تجارت بین صاحبان ســهام فقط پس از تصویب مجمع عمومی عادی جایز خواهد بود و در صورت وجود 
منافع، تقسیم حداقل ۱۰ درصد از سود سالیانه بین صاحبان سهام الزامی است.طبق مواد ۱۴۰ و ۲۳۸ قانون تجارت هیأت 
مدیره مکلف است هرسال یک بیستم از سود خالص شرکت به عنوان اندوخته قانونی منظور نماید. همین که اندوخته به 
یک دهم سرمایه رسید منظور کردن آن اختیاری است و در صورتی که سرمایه شرکت افزایش یابد کسر یک بیستم مذکور 
ادامه خواهد یافت تا وقتی که اندوخته به یک دهم سرمایه بالغ گردد. تقسیم دارایی پس از تصفیه طبق مفاد اساسنامه و با 

رعایت قوانین مربوط به عمل خواهد آمد.
۱۶) تعداد و امتیازات سهام ممتاز شرکت: شرکت فاقد سهام ممتاز است.

۱۷) مبلغ و تعداد اوراق مشارکت قابل تبدیل به سهم: شرکت فاقد هرگونه اوراق مشارکت قابل تبدیل به سهام است.
۱۸) مبلغ بازپرداخت  نشده اوراق مشارکت: شرکت فاقد هرگونه مبلغ بازپرداخت  نشده اوراق مشارکت است.

۱۹) مبلغ دیون شرکت و همچنین مبلغ دیون اشخاص ثالث که توسط شــرکت تضمین شده است: مطابق با صورت های 
مالی حسابرسی شده ۱۴۰۴/۱۲/۲۹مجموع بدهی های کوتاه مدت و بلند مدت شرکت به ترتیب برابر با ۱۶،۲۵۰،۳۴۳و 
۴۳۲،۳۶۶ میلیون ریال می باشد. همچنین بر اساس یادداشت ۳۹ همراه صورت های مالی حسابرسی شده مزبور بدهی های 

احتمالی به همراه مبلغ تضمین های اعطایی درخصوص بدهی های اشخاص ثالث برابر با صفر ریال می باشد.
۲۰) مدت پذیره نویسی: پذیره نویســی از اول وقت اداری روز دوشــنبه مورخ ۱۴۰۵/۰۸/۱۱ اغاز و تا پایان وقت اداری روز 

دوشنبه.مورخ ۱۴۰۵/۰۸/۲۵ به مدت به مدت ۱۵ روز ادامه خواهد داشت. 
تذکر: چنانچه سقف سرمایه تعیین شده قبل از انقضای مهلت پذیره نویسی تکمیل و وجوه مربوطه تأمین گردد، عملیات 

پذیره نویسی متوقف خواهدشد.
۲۱) حداقل و حداکثر سهامی که هنگام پذیره نویسی باید تعهد شود: حداقل یک سهم و حداکثر ۶۴۸،۵۷۹،۲۱۳ سهم 

۲۲) مشخصات متعهد پذیره نویسی و میزان تعهدات آن: 

موضوع فعالیت میزان تعهدات شخصیت 
حقوقی نام متعهد

سرمایه گذاری در سهام،و 
سهم الشرکه خرید کل حق تقدم های استفاده نشده  سهامی خاص  گروه مالی پیشگامان خلیج 

فارس 

فعالیت های کمکی به 
نهادهای مالی واسط

خریدحداکثر تعداد ۴،000،000،000حق تقدم 
استفاده نشده  سهامی عام  تامین سرمایه کیمیا

۲۳) روزنامــه کثیرالانتشــار: روزنامه کثیرالانتشــاری که اطلاعیه ها و آگهی های ناشــر در آن منتشــر می شــود روزنامه 
دنیای اقتصاد می باشــد. همچنین اعلامیه مذکور در ســامانه کدال(بر اســاس مفاد ماده ۱۸ قانون تأمیــن مالی تولید و 

زیرساخت ها) نیز منتشر می گردد.
۲۴) چگونگی پذیره نویسی: با توجه به ثبت شرکت تأمین سرمایه خلیج فارس(سهامی عام) نزد سازمان بورس و اوراق بهادار، 
پذیره نویسی سهام این شرکت تماما از طریق شبکه کارگزاری انجام خواهد شد. متقاضیان پذیره نویسی  می توانند در مهلت 
تعیین شده برای پذیره نویسی نسبت به ارائه تقاضای سفارش خرید اقدام نمایند. ضمنا خریداران حق تقدم فوق، می بایست 

علاوه بر مبلغ پرداختی بابت حق تقدم، مبلغ اسمی هر سهم را نیز به کارگزار مربوطه بپردازند. 
۲۵) مشخصات حساب بانکی ناشر: مبالغ ارزش اسمی حق تقدم های دریافتی توسط کارگزار ناظر در پایان هر روز معاملاتی، 

پس از تسویه وجوه در اتاق پایاپای شرکت سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه، به حساب زیر واریز می گردد:
حساب شماره ۲۰۰۵۵۵۰۵۱۹۵۶ به نام شرکت تأمین سرمایه خلیج فارس سهامی عام، نزد بانک تجارت شعبه پتروشیمی 

کد۲۱۴
۲۶) کلیه اطلاعات و مدارک مربوط به شرکت شامل: اساسنامه، طرح اعلامیه پذیره نویسی و آخرین صورت های مالی به 
اداره ثبت شرکت ها و مؤسسات غیرتجاری تهران تسلیم شده است. همچنین گزارش توجیهی هیأت مدیره درخصوص 
افزایش سرمایه، گزارش بازرس قانونی و بیانیه ثبت سهام در دست انتشار در سایت رسمی ناشران اوراق بهادار به آدرس

 www.Codal.ir در دسترس علاقه مندان می باشد.
۲۷) مشخصات سهامداران: 

درصد مالکیتتعداد سهامنوع شخصیت حقوقینام سهامدار

۶،7۵0،۹۳۲،۵۸۶۴۵٫01سهامی عام شرکت صنایع پتروشیمی خلیج فارس 

۳،۲۳۶،7۶۹،۵۵۸۲1٫۵۸سهامی خاص شرکت گروه مالی پیشگامان سرمایه خلیج فارس 

۲۸) نحوه عمل در صورت عدم تکمیل پذیره نویسی سهام شرکت: شرکت تأمین سرمایه کیمیا(سهامی عام) متعهد گردیده 
تا نسبت به خرید کل حق تقدم های استفاده نشده(سهام پذیره نویسی نشــده) حداکثر ظرف مدت ۵ روز پایانی مهلت 

عرضه عمومی اقدام نماید.
نکات مهم:

• مسئولیت صحت و قابلیت اتکای اطلاعات اعلامیه پذیره نویسی بر عهده ناشر است.
• ناشر، شرکت تأمین سرمایه، حسابرس، ارزشیابان و مشاوران حقوقی ناشر، مسئول جبران خسارت وارده به سرمایه گذارانی 
هستند که در اثر قصور، تقصیر، تخلف و یا به دلیل ارائه اطلاعات ناقص و خلاف واقع در عرضه اولیه که ناشی از فعل یا ترک 

فعل آنها باشد، متضرر گردیده اند.
• ثبت اوراق بهادار نزد سازمان بورس و اوراق بهادار، به منظور حصول اطمینان از رعایت مقررات قانونی و مصوبات سازمان 
بورس و اوراق بهادار و شفافیت اطلاعاتی بوده و به منزله تایید مزایا، تضمین سودآوری و یا توصیه و سفارشی در مورد شرکت ها 

یا طرح های مرتبط با اوراق بهادار توسط سازمان نمی باشد.
• پذیره نویسان می توانند در صورت مشاهده هرگونه تخلف از موارد یاد شده در این اعلامیه مراتب را کتبا به سازمان بورس 

و اوراق بهادار به آدرس زیر ارسال نمایند.
• تهران خیابان مطهری تقاطع قائم مقام فراهانی- سازمان بورس و اوراق بهادار – اداره نظارت بر انتشار و ثبت اوراق بهادار 

سرمایه ای    

سایه سنگین تنش‌های خاورمیانه بر بازار انرژی و ناامیدی 
معامله‌گران از بازدهی مالی شرکت‌هــای فعال در حوزه 
هوش مصنوعی، مسیر بازارهای جهانی را تغییر داده است. فرار سرمایه‌ها به سمت 
دارایی‌های امن‌تری مثل اوراق قرضه، باعث افت دسته‌جمعی قیمت فلزات اساسی 
در بورس فلزات لندن شد. در این میان مس به عنوان دماسنج اقتصاد جهانی، پس 
از ســه ماه رشــد پی‌درپی، سرانجام در ماه اکتبر کوتاه آمد. قیمــت قراردادهای 
ســه‌ماهه مس با ثبــت افــت 1.4 درصــدی، بــه ۱۴ هــزار و ۱۵۴ دلار در هر تن 

عقب‌نشینی کرد.

دومینوی افت قیمت‌ها ۩
ریزش سهام شرکت‌های بزرگ فناوری همگام با جهش قیمت نفت، چشم‌انداز 

رشد اقتصاد جهانی را تیره کرده است. این شــوک باعث شد فلزاتی مثل قلع، 
به دلیل کاهش انتظارات از سرمایه‌گــذاری‌ در هوش مصنوعی، با افت نزدیک 
به ۲ درصدی به کمترین قیمت 6 ماه اخیر خــود )حدود ۴۸ هزار و ۵۰۵ دلار( 
ســقوط کنند. روی و آلومینیوم نیز از ایــن موج نزولی در امــان نماندند و افت 
کردند. همزمان طلا و نقره نیز تحت‌تاثیر ریســک‌های محیطــی و این فضای 
ابهام‌آلود، ریزش‌های سنگین ۳ تا ۶ درصدی را تجربه کردند تا هفته‌ای کاملا 

نزولی را ثبت کنند.

ناترازی در بازار فیزیکی ۩
با وجود رنگ قرمز تابلوهای معاملاتی، بازار فیزیکــی مس با کمبود عرضه و 
ناترازی جدی روبه‌رو است. جهش هزینه واردات مس در چین به بیش از ۲۰۰ 

دلار در هر تن که بالاترین سطح از ســال ۲۰۱۷ به شمار می‌رود نشان‌دهنده 
تقاضای بالای این کشور برای خرید است. در سمت مقابل، توقف فعالیت معدن 
شرکت ریوتینتو در مغولستان به دلیل زلزله، در کنار کاهش 1.1 درصدی تولید 
پالایشگاه‌های چینی، عرضه مس را محدود کرده است. این تضاد عمیق میان 
افت موقت قیمت‌های بورسی و کمبود واقعی فلز در بازار فیزیکی نشان می‌دهد 
که به محض فروکش کردن هیجانات، اصابت این کمبودها به بازار، پتانســیل 

رشد مجدد قیمت‌ها را بیدار خواهد کرد.

عوامل موثر بر کاهش قیمت فلزات اساسی بررسی شد

عقب‌نشینی مس با شوک فناوری

ریسک اصلی اقتصاد ایران

با نزدیک‌شــدن به انتخابــات میــان‌دوره‌ای آمریکا در ســوم نوامبر، 
گمانه‌زنی‌ها درباره آغــاز دوباره جنگ میان ایــران، آمریکا و اسرائیل 
افزایش یافته اســت. ترامپ وعده داده اســت که پیــش از انتخابات 
حمــات را از سر نگیرد، اما همزمان گزارش‌هایی منتشر شــده که از 
بررسی احتمال حمله پیش از رأی‌گیری حکایت دارد. بخش مهمی 
از این اظهارات را باید در چارچوب بازی رسانه‌ای و تبلیغاتی در آستانه 
انتخابات آمریکا تحلیل کرد؛ انتخاباتی که نتیجه آن برای ترامپ اهمیت 
زیادی دارد. بااین‌حال، شکست او در این رقابت لزوما به معنای پایان 
ماجراجویی‌هایش نیست و حتی ممکن است فرصت‌های تازه‌ای برای 
اقدامات تهاجمی در داخل آمریکا و عرصه بین‌المللی ایجاد کند. از 
این منظر، شکست جریان ترامپ در انتخابات آینده می‌تواند احتمال 
یک ماجراجویی بزرگ علیه ایران را افزایش دهد؛ با این وجود تحرکات 
دیپلماتیک در آستانه انتخابات میان‌دوره‌ای آمریکا و بعد از برگزاری 
انتخابات اسرائیل در هفته گذشته و نتایج نه چندان مطلوب آن برای 
نتانیاهو، با هدف جلوگیری از جنگ و رسیدن به یک توافق سیاسی 

هرچند کوتاه‌مدت نیز افزایش یافته است.
پرســش مهم برای اقتصاد ایران در این شرایط اما این است که آیا 
ریســک اصلی در شرایط کنونی، وقوع جنگی گسترده است؟ پاسخ 
لزوما مثبت نیست. جنگ و هرگونه ماجراجویی نظامی، نظم اقتصادی 
کشورهای درگیر و حتی اقتصاد جهان را برهم می‌زند و ایران نیز از این 
قاعده مستثنا نیست. با این‌حال، ریسک اصلی اقتصاد ایران را باید 

در پدیده‌ای عمیق‌تر جست‌وجو کرد: عادی‌شدن نااطمینانی و تداوم 
وضعیتی که در آن اقتصاد، پیش از جنگ، هنگام جنگ و پس از توقف 

درگیری‌ها، همچنان در انتظار شوک بعدی باقی می‌ماند.
اقتصاد ایران اکنون در وضعیتی قرار دارد که تصمیم‌های اقتصادی 
بیش از گذشته از تحولات سیاســی و احتمال درگیری نظامی تاثیر 
می‌پذیرند. در چنین فضایی، تصمیم بنگاه‌ها دیگر صرفا بر اســاس 
برآورد تقاضا، هزینه تولید و چشــم‌انداز بازار گرفته نمی‌شــود؛ بلکه 
پیش‌بینی تصمیم‌های واشنگتن و تهران و احتمال تشدید تنش به 
مهم‌ترین عامل محاسبات روزمره تبدیل شــده به گونه‌ای که به نظر 
می‌رسد اقتصاد و بازار بیش از تصمیم ســازان برای آغاز جنگ آماده 

شده‌اند.
در این شرایط، بازارهای ارز و طلا و به‌تبع آنها بازار خودرو و سرمایه، 
خــود را با محیط پرریســک تطبیق می‌دهنــد. خانوارهــا و بنگاه‌ها 
می‌کوشند دارایی‌های خود را در برابر کاهش ارزش پول و شوک‌های 
احتمالی حفظ کنند. قیمت‌ها نیز به‌سرعت به اخبار سیاسی، تحولات 
نظامی و نشــانه‌های شکســت یا پیشرفت مذاکرات واکنش نشــان 
می‌دهند. در نتیجه، بازارها بیش از آنکــه فقط بازتاب‌دهنده شرایط 
جاری اقتصاد باشند، به محل قیمت‌گذاری احتمال وقوع شوک‌های 
آینده تبدیل می‌شوند. در چنین فضایی، حتی بدون وقوع جنگ تازه، 
شایعه یا خبر سیاســی می‌تواند موجی از التهاب ایجاد کند و مسیر 

تصمیم‌گیری اقتصادی را تغییر دهد.
اگر دور تازه‌ای از جنگ رخ دهد که احتمال آن قوی اســت اقتصاد 
ناگزیر خود را با شرایط جدیــد هماهنگ خواهد کرد. بــا وجود این، 
هزینه‌های ژئوپلیتیک و اقتصادی جنگ برای کشــورهای منطقه و 
اقتصاد جهانی، انگیزه‌هایی جدی برای مهار درگیری ایجاد می‌کند. 
هیچ‌یک از بازیگران اصلی نمی‌تواند پیامدهای اختلال طولانی‌مدت 

در تنگه هرمز و بازار انرژی را نادیده بگیرد.

تجربه درگیری‌های اخیر نیز نشان داده است که توقف حملات الزاما 
به معنای پایان شوک‌های اقتصادی نیست. هنگامی که توافق سیاسی 
پایدار شــکل نمی‌گیرد، بازارها به‌جای قیمت‌گذاری صلح، احتمال 
بازگشت درگیری را در محاسبات خود حفظ می‌کنند. در نتیجه، هر 
آرامش موقت می‌تواند با نخستین نشانه شکست مذاکرات یا افزایش 
تهدیدهای نظامی جای خود را به موج تــازه‌ای از التهاب بدهد. این 
همان نقطه‌ای است که ریسک جنگ به ریسک دائمی اقتصاد تبدیل 
می‌شود: نه جنگ به‌طور کامل پایان می‌یابد و نه اقتصاد می‌تواند به 

افق قابل اتکایی از ثبات بازگردد.
در این میان، نقش بازیگران بزرگ اقتصادی و نهادهای مالی نیز 
اهمیت دارد. به باور نگارنده، بخشی از فعالان بازارهای دارایی از 
فعالیت‌های مولد فاصله گرفته‌اند و شرکت‌های دولتی، بنگاه‌های 
وابســته به دولت و بانک‌ها نیز از جمله بازیگرانی هستند که رفتار 
آنها می‌تواند بر نوســان بازارها اثر بگــذارد. در محیطی که قیمت 
دارایی‌ها به تحولات سیاسی حساس شده‌اند، فعالیت این بازیگران 
می‌تواند بر شدت نوســان و بی‌ثباتی بیفزاید. در عین حال، توان 
دولت و دســتگاه‌های نظارتی برای مدیریــت این وضعیت محدود 

به نظر می‌رسد.
تجربه مداخلات ارزی و سیاست‌های مقطعی کنترل قیمت نیز نشان 
می‌دهد که اقداماتی مانند تزریق ارز، محدود کردن انتشار نرخ‌ها یا 
برخورد با اعلام‌کنندگان قیمت، به‌تنهایی قادر نیستند منشأ بی‌ثباتی 
را از میان ببرند. وقتی انتظارات سیاسی همچنان متلاطم است، مهار 
موقت قیمت‌ها الزاما به معنای کاهش ریسک نیست. خاموش‌کردن 
نشانه‌های التهاب با برطرف‌کردن عوامل ایجادکننده آن تفاوت دارد؛ 
اگر نااطمینانی پابرجا بماند، فشار بازار می‌تواند بار دیگر و از مسیری 

دیگر بازگردد.
اما هزینه اصلی این وضعیت ممکن است پس از پایان درگیری‌ها 

آشکارتر شود. بازگشت به مسیر تولید و سرمایه‌گذاری به‌صورت خودکار 
اتفاق نمی‌افتد. تولیدکننده و سرمایه‌گذار واقعی که ماه‌ها یا سال‌ها 
در معرض شوک‌های ارزی، اختلال تجارت و تغییرات ناگهانی شرایط 
سیاسی قرار گرفته است، ممکن است حتی پس از کاهش تنش نیز 
برای تصمیم‌های بلندمدت محتاط بماند. شبکه‌های تامین، روابط 
تجاری، برنامه‌های توســعه و اعتماد اقتصادی با اعــام آتش‌بس به 
وضعیت سابق بازنمی‌گردند. هرچه نااطمینانی طولانی‌تر شود، هزینه 
بازسازی این ظرفیت‌ها نیز افزایش می‌یابد. این هزینه البته در صورتی 
که در جنگ احتمالی زیرساخت‌های انرژی و ارتباطات مورد آسیب قرار 

گیرد به مراتب بیشتر خواهد بود.
برای فعالان اقتصادی، چشم‌انداز ماه‌های آینده را نمی‌توان تنها با 
پیش‌بینی احتمال حمله یا توقف درگیری ارزیابی کرد. دوام آتش‌بس، 
مســیر مذاکرات، وضعیت صادرات نفت و درآمدهــای ارزی و امکان 
شکل‌گیری توافقی سیاسی که از بازگشت مکرر تنش جلوگیری کند، 
همگی در تعیین جهت بازارها نقش دارند. کاهش موقت تنش ممکن 
است به آرامش کوتاه‌مدت ارز، طلا و سایر بازارها منجر شود؛ اما بدون 

چشم‌انداز سیاسی قابل اتکا، این آرامش لزوما پایدار نخواهد بود.
جنگ و پیامدهای مستقیم آن را نباید دســت‌کم گرفت، اما خطر 
بزرگ‌تر برای اقتصاد ایران آن اســت که در انتظار جنگ، یا در فاصله 
میان دو جنگ، نااطمینانی به وضعیت عادی تبدیل شود. اقتصادی 
که پیش از جنگ، هنگام جنگ و پس از آن همواره برای شوک بعدی 
برنامه‌ریزی می‌کند، حتی با توقف حملات نیز به‌سرعت آرام نخواهد 
گرفت. ریســک اصلی اقتصاد ایران فقط وقوع جنگ نیســت؛ نبودِ 
پایانی روشــن برای جنگ و تداوم نااطمینانی‌ای اســت که می‌تواند 
تولید، سرمایه‌گذاری و معیشت را برای ســال‌ها در حاشیه نگه دارد. 
برای اقتصاد ایران رفع محاصره دریایی و رفع تحریم کم اهمیت‌تر از 

رفع دائمی جنگ نیست.

علیرضا سلطانی
تحلیلگر مسائل اقتصادی


