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اعم��ال قیمت هاي ترجیح��ي، جبران زیان ناش��ي از 
قیمت ه��اي تکلیف��ي، نوس��ازي ش��رکت ها، پرداخت 
کمك هاي باعوض، دسترس��ي آسان به منابع بانکي، 
اجراي فراگیر طرح و اس��تفاده از مدیریت ریس��ك از 
جمله 11پیش��نهاد بورس براي اثرگذاري مثبت قانون 
هدفمن��د کردن یارانه ها بر بازار س��هام و حذف اثرات 
منفي احتمالي اس��ت. به گزارش فارس، فضاي مبهم 
و غیرش��فاف این روزها موجب شده بازار سهام از روند 
طبیعي خود دور ش��ود و کمتر کس��ي قادر به تحلیل 
کارشناس��ي شرایط باشد؛ به طوري که نوسان دماسنج 
بازار س��هام بیش��تر ش��ده و ش��اخص بورس با فراز و 
فرودهاي مقطعي دس��ت و پنجه نرم مي کند و قیمت 
سهام همه ش��رکت هاي بزرگ بورس با کاهش روزانه 
به ثبت مي رس��د. مسئولان بازار سرمایه از ماه ها پیش 
مطالعات��ي را در مورد ابعاد اثرات این قانون انجام داده 
و به سازمان بورس و ش��وراي بورس ارائه کرده اند، اما 
ای��ن گزارش به دلایلي چون نامعلوم بودن ابعاد اجراي 
قانون هدفمند کردن یارانه ها و همچنین محرمانه بودن 
منتشر نمي شوند، اما پیگیري ها حکایت از آن دارد که 
مسئولان بازار سرمایه 11 پیشنهاد براي کاهش اثرات 
منفي اجراي طرح تحول اقتصادي به دیگر مراجع ارائه 

کرده اند.
1. اعمال قیمت هاي ترجیحي 

بر اس��اس تبص��ره 2 ماده یك لایح��ه هدفمند کردن 
یارانه ها، دولت مجاز اس��ت در م��وارد خاص در مورد 
ب��رق و گاز طبیعي قیمت ه��اي ترجیحي اعمال کند. 
بر اساس تأثیرپذیري بس��یار زیاد شرکت هاي بورسي 
از تغییر قیمت گاز طبیعي و برق، پیش��نهاد مي ش��ود 
یک��ي از موارد خاص براي اعمال قیمت هاي ترجیحي، 
شرکت هایي باش��ند )بخصوص شرکت هایي که از گاز 
طبیعي به عن��وان خوراک اس��تفاده مي کنند( که در 

بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده اند.
2. پرداخت کمك هاي باعوض، یارانه  سود تسهیات 

و وجوه اداره شده
بر اس��اس ماده 9 لایحه هدفمند کردن یارانه ها، دولت 
مکلف اس��ت به منظور بهینه س��ازي مصرف انرژي در 
واحدهاي تولیدي، تش��ویق ب��ه صرفه جویي و رعایت 
الگ��وي مص��رف، اصاح س��اختار فن��اوري واحدهاي 
تولی��دي در جهت افزایش به��ر ه وري انرژي و حمایت 
از تولیدکنندگان بخش کشاورزي و صنعتي، 30درصد 
خالص وجوه حاصل از اجراي این قانون را براي پرداخت 
کمك هاي باعوض، یارانه سود تسهیات یا وجوه اداره 
شده هزینه کند. پیشنهاد مي شود شرکت هاي پذیرفته 
ش��ده در بورس اوراق بهادار تهران در دسترسي به این 

منابع در اولویت قرار گیرند.
3. جبران زیان ناشي از قیمت هاي تکلیفي

طبق م��اده 90 قانون اجراي سیاس��ت هاي کلي اصل 
44 هر گونه قیمت گ��ذاري دولتي محصولات تولیدي 
بنگاه هاي مشمول واگذاري و سایر بنگاه هاي غیردولتي 
ممنوع اس��ت. بر اساس حکم این ماده،  چنانچه دولت 
ب��ه هر دلیلي فروش کالا ی��ا خدمات بنگاه هاي بخش 
خصوصي را به قیمتي کمتر از هزینه تمام شده تکلیف 
کند، مکلف اس��ت مابه التفاوت قیمت تکلیفي و هزینه 
تمام ش��ده را تعیین کند و از مح��ل اعتبارات و منابع 
دولتي پرداخت کند یا از بدهي این بنگاه ها به سازمان 
امور مالیاتي کس��ر کند. بنابراین اگر با افزایش قیمت 
حامل هاي انرژي، هزینه تولید ش��رکت هاي بورس��ي 
افزای��ش یافت و این ش��رکت ها به دلیل قیمت گذاري 

دولتي موفق به افزایش قیمت محصولات خود نشدند، 
دولت ملزم به پرداخ��ت مابه التفاوت قیمت تکلیفي و 

هزینه تمام شده محصولات به این شرکت ها باشد.
4. نوس��ازي و بهسازي شرکت هاي پذیرفته شده و در 

حال پذیرش
بر اساس ماده 29 قانون اجراي سیاست هاي کلي اصل 
44 قانون اساس��ي، یکي از موارد مصرف وجوه حاصل 
از واگذاري ه��اي موضوع این قانون اعطاي تس��هیات 
)وجوه اداره ش��ده( براي تقویت، نوس��ازي و بهس��ازي 
بنگاه ه��اي اقتص��ادي غیردولتي با اولوی��ت  بنگاه هاي 
واگذار ش��ده است. بر این اس��اس و به منظور نوسازي 
و بهسازي س��اختار فني و اجرایي شرکت هاي بورسي 
و جهت بهینه س��ازي مصرف انرژي، پیشنهاد مي شود 
ش��رکت هاي بورسي در دسترسي به این تسهیات در 

اولویت قرار گیرند.
5. اتخاذ سیاس��ت هاي تعرفه اي در راستاي حمایت از 

تولید داخلي 
امروزه محدودیت هاي تجاري یکي از ش��یوه هاي رایج 
سیاست گذاري تجاري است. این حمایت ها با بهبودي 
نرخ مبادله و حمایت از صنایع نوپا به ایجاد اش��تغال و 
حمایت از تولید داخلي منجر مي ش��ود و توسط اکثر 
کشورهاي جهان به عنوان کارآمدترین شیوه حمایت از 
تولید و تنظیم بازار داخلي مورد استفاده قرار مي گیرد.

6. دسترسي آسان به منابع بانکي 
دولت مي تواند با استفاده از منابع صندوق ذخیره ارزي، 
تس��هیات مالي ارزان و آس��ان در اختیار شرکت هاي 
بورسي متأثر از قانون هدفمند کردن یارانه ها قرار دهد 
تا شرکت ها بتوانند از روش هاي نوین در تولید استفاده 
کنند. ضمناً بانك ها در تأمین مالي با توجه به شفافیت  
بالا و ریس��ك پایین شرکت هاي بورسي به آنها اولویت 
دهن��د و حتي از این ش��رکت ها نرخ هاي پایین س��ود 
بانکي دریافت کنند؛ چرا که در کشورهاي توسعه یافته 
شرکتي که س��هامي عام و بورسي نیس��ت، نمي تواند 

تأمین مالي بزرگ انجام دهد.
7.  جوایز صادراتي

یکي از ابزارهاي دولت ها جهت حمایت از اقتصاد داخلي 
در جهت تولید و افزایش اشتغال جوایز صادراتي است. 
دولت مي تواند با استفاده از جوایز صادراتي براي صنایع 
انرژي بر، آنها را از آس��یب هاي زیانب��ار طرح هدفمند 
کردن یارانه ها مصون نگاه دارد و در جهت منافع طرح 

سوق دهد.
8. تقویت سمت تقاضاي بازار 

با استفاده از سیاست هاي ویژه اعتباري در بازار سرمایه 
و دادن اعتب��ار به کارگزاران، س��رمایه گذاران نهادي و 
س��رمایه گذاران حقیقي س��مت تقاضاي بازار سرمایه 
را تقویت کردند. ضمنا بانك ها، بیمه ها و ش��رکت هاي 
س��رمایه گذاري وابس��ته به آنها و مؤسس��ات عمومي 
غیردولتي مي توانند منابع را به س��مت بازار س��رمایه 

سوق دهند.
9.  تسهیل تأمین مالي از طریق بورس 

بازنگ��ري در نظ��ام تأمین مالي و ایف��اي نقش جدي 
به آن، دیگر پیشنهاد مس��ئولان بورس است؛ چرا که 
بازنگري اصلي در بازارهاي مالي به عنوان عرضه کننده 
و متقاضي منابع مالي از طریق مکانیس��م بازار سرمایه 
موجب مي ش��ود تأمین مالي ش��رکت از طریق بورس 
تقوی��ت یابد. همچنین افزایش جذابیت بازار س��رمایه 
بر ش��رکت هاي خصوصي، موجب توسعه بازار سرمایه 
و افزایش ظرفیت جذب شوک هایي با شروع هدفمند 

سازي یارانه ها مي شود.
10. اجراي فراگیر قانون هدفمند سازي یارانه ها 

ب��ا توجه ب��ه اینکه بازاره��ا ظروف مرتبطه هس��تند، 
بنابراین آزادسازي باید در بازارهاي کالایي و بازارهاي 
تأمین منابع اولیه بنگاه هاي اقتصادي باشد، آزادسازي 
ناقص در اقتصاد و اختال در تخصیص بهینه سرمایه 
مي شود، پس بهتر است این آزادسازي در همه بازارها، 

از جمله بازار پول و بازار ارز، هم انجام شود.
11. استفاده از بازار مدیریت ریسك 

حضور س��رمایه گذاران خارجي در کشور هم مي تواند 
موج��ب تقویت س��مت تقاضاي بازار س��رمایه ش��ود. 
اس��تفاده از ابزار مدیریت ریسك ارز )اوراق آتي ارز که 
مراحل تصویب آن در بازار س��رمایه به پایان رسیده( و 
حضور جدي بان��ك مرکزي در این بازار مي تواند یکي 
از موانع بزرگ حضور سرمایه گذار خارجي در کشور را 
برطرف کند. براي بانك مرکزي فرقي نمي کند از طریق 
بازار نقد به کنترل بازار ارز بپردازد یا از طریق بازار آتي. 
بنابراین پیشنهاد مي شود در راستاي حمایت از تولید و 
اشتغال، صنایع ملي و بزرگ، از جمله فولاد، سیمان و 
پتروشیمي که سهم قابل توجهي در بازار سرمایه کشور 
نیز دارند، با اس��تفاده از این سیاس��ت ها مورد حمایت 

قرار گیرند.
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