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تحــولات دیــروز ۱۸ خــرداد ۱۴۰۵ نشــانه‌ای از تغییــر در معــادلات 
ژئوپلیتیکی یکی از مهم‌ترین مسیرهای تجارت جهان بود. انصارا... 
یمن اعلام کرد تردد کشتی های اسرائیلی از تنگه باب‌المندب ممنوع شده است.  به این 
ترتیب ضلع سوم مثلث فشار بر اسرائیل نیز شکل گرفته است؛ فشاری که از جنوب در 
باب‌المندب، از جنوب شرقی در مســیرهای انرژی خلیج فارس و از شمال در مرزهای 
لبنان قابل مشاهده است. همچنین در صورت تشدید شرایط، این تنگه که سالانه محل 
عبور حدود ۲۰ تا ۲۶ هزار کشتی و نزدیک به یک‌چهارم تجارت کانتینری جهان است، در 
آستانه تبدیل به یکی از کانون‌های اصلی تنش برای اقتصاد جهان نیز قرار خواهد گرفت. 

 اعلام ممنوعیت ناوبری؛ آغاز فشار دریایی
ســخنگوی نیروهای مســلح یمن، سرتیپ یحیی 

ســریع، بامــداد دوشــنبه )۱۸ خــرداد ۱۴۰۵( 

اعلام کرد: انصارا... در چارچوب »مقابله با تجاوز 

آمریکایی–صهیونیستی علیه محور جهاد و مقاومت 

در ایران، فلســطین، لبنان، عــراق و یمن«، ضمن 

هدف قرار دادن اهدافی در تل‌آویو ناوبری دریایی 

را برای این رژیم در دریای سرخ ممنوع اعلام کرده 

است. این تصمیم در یکی از مهم‌ترین گذرگاه‌های 

انرژی جهان اعلام شده است. جایی که روزانه بین 

۶ تا ۹ میلیون بشکه نفت و فرآورده‌های نفتی از آن 

عبور می‌کند و نقش کلیدی در اتصال تجارت آسیا 

و اروپا دارد. مهم تر این کــه این تصمیم، محاصره 

سه گانه رژیم صهیونیستی را تکمیل می کند. 

محاصره سه‌گانه
با اعــام ممنوعیت تردد کشــتی‌های اســرائیلی 

در دریای ســرخ توســط انصــارا... و در شــرایطی 

که مســیرهای انرژی منطقه نیــز تحت تنش‌های 

ژئوپلیتیکــی قــرار گرفته‌اند، برخــی تحلیلگران 

از شــکل‌گیری نوعــی فشــار اقتصادی–امنیتی 

چندجهته بر اســرائیل ســخن می‌گوینــد.در این 

چارچوب، اسرائیل عملًا از چند مسیر راهبردی با 

محدودیت مواجه می‌شود:

    جنوب: تردد در دریای سرخ و تنگه باب‌المندب  ▪▪

    جنوب شــرقی: تنش‌ها در مسیرهای حیاتی   ▪▪

انتقال انرژی در خلیج فارس و تنگه هرمز. 

    شــمال: تداوم تنش‌های امنیتــی در مرزهای   ▪▪

شمالی از جانب لبنان

این فشــارها می‌تواند هزینه‌های تجارت خارجی 

اسرائیل را به طور قابل توجهی افزایش دهد.

بندر ایلات؛ گلوگاه جنوبی اقتصاد اسرائیل
مهم‌ترین اثر مســتقیم این وضعیت در بندر ایلات 

)ام‌الرشــراش( دیــده می‌شــود؛ بنــدری کــه تنها 

دسترســی مســتقیم اســرائیل بــه دریــای ســرخ 

محسوب می‌شود. این بندر مســیر اصلی ارتباط 

دریایی اســرائیل با شرق آسیاســت. آمارها نشان 

می دهــد حــدود 40 درصــد واردات اســرائیل از 

کشورهای آسیایی انجام می شود و بخش عمده ای 

از این کالاها با عبور از اقیانوس هند، باب المندب و 

دریای سرخ به بنادر اسرائیل می رسند.  

تجربه تنش‌های قبلی در دریای ســرخ نشــان داد 

که فعالیت این بندر تا ۸۵ درصد کاهش یافته بود. 

اکنون با اعلام ممنوعیت رسمی تردد کشتی‌های 

مرتبط با اســرائیل، احتمال فلج شدن عملی این 

بندر مجدد افزایش یافته است.در چنین شرایطی 

اســرائیل برای تأمین کالاهای خــود ناچار به 

استفاده از مسیرهای جایگزین خواهد شد:

    دور زدن آفریقا از طریق دماغه امید نیک  ▪▪

    کانال سوئز و بنادر مدیترانه  ▪▪

هر دو مســیر زمــان و هزینــه حمل‌ونقــل را به 

شکل چشــمگیری افزایش می‌دهند. برخی 

برآوردهای اقتصادی نشان می‌دهد در صورت 

تداوم ایــن وضعیت، هزینــه تأمیــن کالا برای 

اســرائیل می‌تواند تا چند برابــر افزایش یابد؛ 

رقمی که در برخــی تحلیل‌ها تا حــدود ۳۰۰ 

درصد نیز برآورد شده است.این یعنی افزایش 

تــورم وارداتــی، افزایش قیمــت کالاها و فشــار بر 

اقتصاد داخلی اسرائیل ؛ اقتصادی که در ماه‌های 

اخیر تحت فشــار هزینه‌هــای جنگی قرار داشــته 

است.

باب‌المندب؛ گلوگاه حیاتی اقتصاد جهان
اما اهمیت این تحولات می تواند ابعادی وسیع تر 

نیــز بــه خــود بگیــرد. تنگــه باب‌المندب یکــی از 

شــریان‌های حیاتی اقتصاد جهانی است. سالانه 

حــدود ۱.۶ میلیــارد تــن کالا از ایــن مســیر عبور 

می‌کنــد و تقریبــاً یک‌چهــارم تجــارت کانتینری 

جهان به آن وابسته است.همچنین طبق داده‌های 

اداره اطلاعــات انرژی آمریکا، در ســال‌های اخیر 

روزانه بین ۶ تا ۹ میلیون بشکه نفت و فرآورده‌های 

نفتی )شامل بخش قابل توجهی از صادرات نفتی 

کشورهای عربی( از این مســیر عبور کرده است؛ 

رقمی معــادل حــدود ۱۰ درصد تجــارت دریایی 

نفت جهان.

در نتیجه در صورت تشــدید بحران و بســته شدن 

باب المنــدب، کشــتی‌ها ناچار به تغییر مســیر به 

دماغه امید نیک )در جنوب قــاره آفریقا( خواهند 

شد. مسیری که می‌تواند ۱۰ تا ۲۱ روز و در برخی 

برآوردها حتی تا 30 روز به زمان حمل کالا اضافه 

کند و هزینه‌های لجستیک را بین ۱۵ تا ۵۰ درصد 

افزایش دهد. چنین افزایشی در نهایت می‌تواند به 

رشد قیمت کالاها در بازارهای جهانی منجر شود.

درمجموع اعلام محاصره کامل دریای سرخ توسط 

انصارا... یمن، یک نقطه عطــف در تحولات غرب 

آسیا محسوب می شــود. این اقدام، پیام مهمی به 

محور آمریکایی-اسرائیلی برای تشدید فشارهای 

اقتصادی جنگی منطقه ای است که علیه ایران و 

محور مقاومت آغاز کرده اند. جنگی که البته اثرات 

آن به اقتصاد جهانی نیز کشیده خواهد شد.  

دریای سرخ؛ حلقه سوم محاصره اسرائیل
 ممنوعیت تردد کشتی‌های اسرائیلی در دریای سرخ در کنار فشارهای امنیتی محور مقاومت در شمال و جنوب شرقی

 اسرائیل را در معرض یک محاصره اقتصادی–امنیتی چندلایه قرار داده است
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رکوردشکنی معاملاتی بورس
در روزی کــه تنــش نظامی مســتقیم میان ایــران و 

اسرائیل شکل گرفت، بازار سرمایه ایران با پدیده‌ای 

عجیب روبه‌رو شد. ارزش معاملات بورس به بیش 

از 40 هزار میلیارد تومان رســید؛ رقمی که نشــان 

می‌دهــد با وجــود فضای پرتنــش، بــازار همچنان 

پرتحرک بوده است.

با این حال، حال و هوای کلی بازار منفی بود؛ حدود 

۸۲ درصد نمادها کاهش قیمت داشتند و تنها ۱۸ 

درصد از نمادها مثبت معامله شدند. )شاخص کل 

بیش از 67 هزار واحد و شاخص کل هم وزن بیش 

از 15 هزار و 600 واحد افت کرد( اما نکته مهم این 

است که در چنین شرایطی تفاوت میان سهام قوی و 

ضعیف بیش از گذشته مشخص شده است.

برخی سهم‌ها همچنان مورد توجه خریداران قرار 

دارند و خرید آن‌ها حتی دشــوار شــده اســت. این 

شــرکت‌ها معمولًا چند ویژگــی مشــترک دارند: 

وابستگی کم به مواد اولیه پرریسک، رشد مناسب 

 P/E( فروش، نسبت قیمت به سود پیش‌بینی‌شده

فــوروارد( پایین در حــدود ۲ تا ۳ واحــد و در برخی 

موارد رشــد قیمتی کمتــر در ماه‌های گذشــته که 

اکنون به مزیت آن‌ها تبدیل شده است. شرکت‌هایی 

مانند غشــهداب، خودکفا، توسن، غپینو، غمینو، 

غبشــهر، دتوزیع، دارو، هجرت، هرمــز، غکورش، 

سپید، ددانا، دلقما، تلیسه، دجابر، غبهار، پخش، 

تیپیکو، فگستر، سشرق و دقاضی از جمله نمادهایی 

هســتند کــه ترکیبــی از ایــن ویژگی‌هــا را دارند. 

این ســهم‌ها نه بر اســاس هیجان یــا حمایت‌های 

دستوری، بلکه به دلیل گزارش‌های فروش مناسب 

در ماه‌های فروردین و اردیبهشــت مورد توجه قرار 

گرفته‌اند.

در مقابــل، گــروه دیگری از ســهم‌ها دیــروز به طور 

متعادل معامله شــدند یا حتی با افت قیمت و صف 

فروش مواجه شــدند. این وضعیــت می‌تواند چند 

دلیل داشته باشد: برخی از این سهم‌ها در ماه‌های 

گذشــته رشــد قابل توجهی داشــته‌اند، یا به دلیل 

شناوری بالاتر و واکنش بیش از حد به فضای جنگی، 

نوسان بیشتری نشان داده‌اند. با این حال، بسیاری 

از تحلیلگران معتقدند این دســته از شــرکت‌های 

بنیادی بیشتر نیاز به »اصلاح زمانی« دارند، نه افت 

شدید قیمت. نمادهایی مانند سیسکو، فسوژ، فزر، 

برکت، غویتا، شــپلی، ارفــع، زگلدشــت، دتولید، 

کگل و شفا از جمله این موارد هستند و ممکن است 

به‌زودی به روند معمول خود بازگردند.

در حال حاضر بخش زیادی از شرکت‌های بورسی 

نســبت قیمت به ســود پیش‌بینی‌شــده کمتر از ۳ 

تا ۴ واحــد دارند. در دو دهه گذشــته کمتر ســالی 

دیده شــده که گزارش‌هــای مالی زمســتان تا این 

اندازه باعث تعدیل مثبت سود شــرکت‌ها شود. از 

سوی دیگر، با توجه به تورم نقطه‌به‌نقطه حدود ۸۰ 

درصدی در کالاها، بســیاری از شــرکت‌ها امسال 

رکوردهای تازه‌ای در فروش ثبت کرده‌اند.

اگر سطح تنش‌های سیاسی افزایش نیابد و آسیب 

جدی به اقتصاد و صنایع وارد نشــود، این احتمال 

وجود دارد که بخشی از نقدینگی بزرگ موجود در 

اقتصاد – که برآورد می‌شــود حــدود ۱۶ هزار هزار 

میلیارد تومان باشــد – دوباره به سمت بازار سهام و 

صنایع آینده‌دار حرکت کند.

در چنین شــرایطی توصیه می‌شــود ســهامداران 

از فرصــت ایجادشــده بــرای بازنگــری در ســبد 

سرمایه‌گذاری خود استفاده کنند و در صورت لزوم، 

ســهام ضعیف را با شــرکت‌های قوی‌تــر جایگزین 

کنند. بسیاری از نمادها پس از بازگشایی بین ۳۰ تا 

۷۰ درصد رشد کرده‌اند، اما اگر گزارش‌های بهار و 

تابستان نیز مطلوب باشد، همچنان می‌توانند مورد 

توجه بازار باقی بمانند.

به نظر می‌رســد بازار ســرمایه در حــال تجربه یک 

الگوی جدید اســت؛ الگویــی که در آن بیــش از هر 

چیز »سود عملیاتی پایدار و رو به رشد« عامل اصلی 

جذب سرمایه است. در چنین بازاری صرفاً مقایسه 

یک ســهم با شــاخص کل یا اشــاره به این که مدتی 

رشــد نکرده یا از نظــر تکنیکال موقعیت مناســبی 

دارد، لزوماً به معنــای ارزندگی آن نیســت. اگر در 

دل شرکت سود واقعی وجود نداشته باشد، چنین 

استدلال‌هایی ممکن است فقط باعث معطل ماندن 

سرمایه‌گذاران شود.

برخی کارشناسان برای مدیریت ریسک در شرایط 

فعلی پیشنهاد می‌کنند سرمایه‌گذاران سبد خود را 

متنوع‌تر بچینند؛ بخشی از سرمایه در صندوق‌های 

طلا یا ابزارهای مشابه، بخشــی در صندوق‌های با 

درآمد ثابت و بخش دیگر در سهام بنیادی با نسبت 

قیمت به ســود پایین قرار گیرد تا در فضای پیچیده 

کنونی، بازدهی معقولی به دست آید.


