
اقتصاد ایران 
در مسیر توافق

در  آمریــکا  و  ایــران  فشــرده  مذاکــرات 
ــی  ســوئیس پــس از حــدود ۱۸ ســاعت رایزن
و گفت وگــو در حالــی بــه پایــان رســید کــه در 
ــا تنش هــای سیاســی، وقفــه  ــر ب ــه مسی میان
در نشســت چهارجانبــه و اخــتلاف نظرهــای آشــکار میــان 
ــا ایــن حــال، خروجــی مذاکــرات  ــود. ب طرفیــن همــراه ب
و مجموعــه اظهــارات مقام هــای سیاســی و اقتصــادی 
نشــان می دهــد گفت وگوهــا نــه تنهــا متوقــف نشــده، 
بلکــه وارد مرحلــه ای شــده اســت کــه آثــار اقتصــادی آن 

ــه اســت. ــرار گرفت بیــش از گذشــته مــورد توجــه ق
موضوعاتــی همچــون آزادســازی منابــع ارزی مســدود 
ــش  ــیمی، افزای ــت و پتروش ــادرات نف ــهیل ص ــده، تس ش
ــک  ــه بان ــوان مداخل ــت ت ــت، تقوی ــای ارزی دول درآمده
تورمــی،  فشــارهای  کاهــش  و  ارز  بــازار  در  مــرکزی 
مهم تریــن محورهــای اقتصــادی مطــرح شــده پــس از 
ــد؛ مســائلی کــه باعــث شــده  مذاکــرات ســوئیس بوده ان
بازارهــا و فعــالان اقتصــادی بــا دقــت بیشــتری تحــولات 

دیپلماتیــک روزهــای اخیــر را دنبــال کننــد.

هیــأت جمهــوری اسلامــی ایــران بــه ریاســت محمدباقــر 
قالیبــاف، رئیــس مجلــس شــورای اسلامــی، و بــا حضــور 
ســیدعباس عراقچــی وزیــر امــور خارجــه، عبدالناصــر 
همتــی رئیــس کل بانــک مــرکزی، علــی بــاقری کنــی و 
ــی در ایــن مذاکــرات شــرکت  ــأت ایران ســایر اعضــای هی

کــرد.
اگرچــه رونــد مذاکــرات در مقاطعــی بــا تنــش همــراه 
ــر گفت وگوهــا متوقــف نشــد. اســماعیل  شــد، امــا مسی
ــه  ــرد ک ــه، اعلام ک ــور خارج ــخنگوی وزارت ام ــایی، س بق
انتشــار اظهــارات تهدیدآمیــز رئیس جمهــور آمریــکا در 
میانــه نشســت موجــب شــد هیــأت ایرانــی از ادامــه 
ــن  ــا ای ــد. ب ــه خــودداری کن حضــور در نشســت چهارجانب
حــال، تبــادل پیام هــا از طریــق میانجی هــا ادامــه یافــت 

ــال شــد. ــی شــب دنب ــا ســاعات پایان ــرات ت و مذاک
اختلافــات  داد کــه علی‌رغــم  نشــان  همیــن موضــوع 
جــدی و بی اعتمادی هــای موجــود، طرفیــن همچنــان 
ــر تشــدید تنش هــا ترجیــح  ــر دیپلماســی را ب حفــظ مسی

می‌دهنــد.
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ــازار ســرمایه پــس از حــدود  ــن روزهــا ب ای
۶ ســال رکــود، بــه واســطه‌ جــا ماندگــی 
ــق  ــی، رون ــش سیاس ــش تن ــورم و کاه از ت
قله هــای  بــورس  شــاخص کل  و  گرفتــه 
ایــن  کــه  کرده اســت  فتــح  را  جدیــدی 
امــر نــه تنهــا دور از انتظــار نبــود بلکــه 
عــدم  صــورت  در  می شــود  پیش بینــی 
ــه کشــور،  ــد ب تحمیــل تنــش نظامــی جدی
ــر ادامــه  ــا شــیب ملایم ت ــو ب ایــن رشــد ول

ــد. یاب
امــا در ایــن بیــن ســهام چنــد دســته از 
صنعــت  ماننــد  ســرمایه  بــازار  صنایــع 
غــذا، دارو و زراعــت بــه واســطه حــذف 
فروش  نرخ  ســازی  آزاد  و  دولتــی  ارز 
ــرار  ــتر ق ــه بیش ــورد توج ــان م محصولاتش
نشــان  تحلیلــی  داده هــای  و  گرفته انــد 
می‌دهــد پــس از رشــد ۵۰ تــا ۱۰۰ درصــدی 
ــس  ــازار ســهام پ ــان بازگشــایی ب ــه از زم ک
از جنــگ داشــته اند، همچنــان پتانسیــل 
رشــد قیمــت بالاتــر از ســایر ســهام موجود 

در بــازار را دارنــد.
گــذاری  نرخ  ســال ها  اســت،  بدیهــی 
ارز  بــا  از صنایــع  ایــن گروه  محصــولات 
دولتــی کــه آخریــن نرخ آن ۲۸۵۰۰ تومــان 
بــود انجــام شــده و بــه تبــع آن مبالــغ 
فروش و ســود ایــن شــرکت ها بــر اســاس 
اســت،  شــده  محاســبه  دولتــی  ارز  نرخ 
ــن  ــولات ای ــذاری محص ــون نرخ گ ــا اکن ام
شــرکت ها آزاد و خریــد مــواد اولیــه شــان 
بــا دلار مبادلــه ای )حــدود ۱۴۸۰۰۰ تومــان( 
افزایــش  بــا  اســت  بدیهــی  می باشــد. 
حــدود پنــج بــرابری نرخ ارز مبنــای فروش 
محصــولات و ارزش گــذاری ســهام ایــن 
شــرکت ها، شــاهد افزایــش چهــار تــا ۵ 
بــا حفــظ  و  فروش  مبالــغ  بــرابری  پنــج 
ــاهد  ــته ش ــال‌های گذش ــود س ــیه س حاش
ســود  بــرابری  پنــج  تــا  چهــار  افزایــش 

ایــن شــرکت ها باشــیم. خالــص 

یـادداشــت روز
 حال و هوای صنعت غذا و دارو
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بــا پایــان درگیری نظامــی میــان ایــران و آمریــکا 
آســیب دیده  بخش هــای  بازســازی  موضــوع 
و تأمیــن منابــع مالــی مــورد نیــاز آن بــه یکــی 
سیاســت‌گذاری  چالش هــای  مهم تریــن  از 
اقتصــادی تبدیــل شــده اســت. از آنجــا کــه بودجــه 
 ســال ۱۴۰۵ در شــرایط عــادی و بــدون پیش بینــی 
تدویــن  جنــگ  از  ناشــی  هزیــــنه های 
ــر ضــــرورت  ــاری از کارشناســان بـــ ــده، بسیـ  شــــــ
بازنــگری در آن تأکیــد دارنــد تــا از تشــدید کــسری 
ــوگیری  ــه و پیامدهــای اقتصــادی آن جل بودجــــــ

شــود.

در همیــن زمینــه، جعفــر قــادری، نایب رئیــس دوم 
کمیسیــون اقتصــادی مجلــس، از ضرورت اصلاح 
ــگ،  ــارت های جن ــران خس ــای جب ــه، شیوه ه بودج
ــازی  ــی در بازس ــی غیردولت ــای عموم ــش نهاده نق
و همچنیــن الزامــات اصلاح سیاســت های ارزی 

ســخن گفــت.
ــال ۱۴۰۵  ــه س ــه بودج ــه اینک ــاره ب ــا اش ــادری ب ق
بــرای شــرایط غیرجنگــی تدویــن شــده اســت، 
گفــت: طبیعــی اســت کــه وقــوع جنــگ هزینه های 
ــد؛ هزینه هــایی  ــل کن ــه کشــور تحمی ــدی را ب جدی
کــه در زمــان تدویــن بودجــه پیش بینــی نشــده 
بــود. از ایــن رو، بخشــی از منابــع بایــد مجــدداًً 
ــت  ــه ای دول ــای هزین ــد و اولویت ه ــص یاب تخصی

ــرد. ــرار گی ــگری ق مــورد بازن
بــه گفتــه وی، در شــرایط فعلــی اولویــت نخســت، 
امــا  اســت،  آســیب دیده  بخش هــای  بازســازی 
در کنــار آن بایــد از بخش هــای پیشــران اقتصــاد 
کــه می تواننــد در کاهــش مشــکلات و تسریــع 

رونــد بازســازی نقش آفریــن 
ــز حمایــت شــود. باشــند نی

ــون  ــس دوم کمیسی نایب رئی
بــا  مجلــس  اقتصــادی 
ــال های  ــه س ــه تجرب ــاره ب اش
گذشــته در مدیریــت کــسری 
بودجــه اظهــار کــرد: معمــولًاً 
بخشــی از کــسری بودجــه از 
طریــق کاهــش هزینه هــای 

عمرانــی یــا جابه‌جــایی اعتبــارات جبــران می شــد، 
امــا خســارت های ناشــی از جنــگ شــرایط متفاوتــی 
را ایجــاد کــرده و نیازمنــد منابــع جدیــد اســت.

وی تأکیــد کــرد: دولــت بایــد بــرای جبران خســارت 
همچنیــن  و  خودروهــا  مســکونی،  واحدهــای 
واحدهــای صنعتــی آســیب دیده برنامــه ریزی کنــد. 
پرداخــت  طریــق  از  می توانــد  حمایت هــا  ایــن 
تســهیلات ارزی و ریالــی یــا کاهــش هزینه هــای 

ــرد. ــد صــورت گی تولی
ــه  ــه اصلاحی ــال ارائ ــه احتم ــان اینک ــا بی ــادری ب ق
ــگری در  ــه بازن ــود دارد، افزود: هرگون ــه وج بودج
قانــون بودجــه بایــد در قالــب لایحــه از ســوی 
دولــت بــه مجلــس ارائــه شــود، زیــرا مجلــس بــه 
تنهــایی امــکان ورود بــه جزئیــات اجــرایی را نــدارد.

ــه بودجــه را  وی یکــی از محورهــای مهــم اصلاحی
جبــران خســارت‌های واردشــده بــه خانوارهــا و 
بنگاه هــای اقتصــادی دانســت و گفــت: بخشــی 
اعتبــارات  از محــل  ایــن هزینه هــا می توانــد  از 
شــود،  تأمیــن  دولتــی 
امــا اســتفاده از خطــوط 
اعتبــاری بانکــی، منابــع 
صنــدوق توســعه ملــی 
ارزی  منابــع  حتــی  و 
قالــب  در  خارجــی 
ــه  ــز از جمل ــهیلات نی تس
گزینه هــای قابــل بررســی 

اســت.
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چگونه بازگشت ارز ترجیحی اقتصاد ایران را 
دوباره در معرض شوک تورمی قرار داد؟

سیاست ارز ترجیحی انگیزه تولید را از بین برده بود

روایت یک جراحی ناتمام

نایب رئیس کمیسیون اقتصادی مجلس:

شــوک  دو  اخیــر  ســال های  در  ایــران  اقتصــاد 
بــزرگ ارزی را تجربــه کــرده اســت؛ نخســت حــذف 
ــت سیزدهــم و ســپس  ــی در دول ارز ۴۲۰۰ تومان
ــا کاهــش نقــش ارز ۲۸۵۰۰  ــد حــذف ی ــاز رون آغ
ــت  ــر دو سیاس ــم. ه ــت چهارده ــی در دول تومان
ــت، اصلاح ســاختار ارزی و  ــا هــدف کاهــش ران ب
ــه ســمت واقعی ســازی قیمت هــا اجــرا  حرکــت ب
شــدند، امــا آنچــه امروز ایــن دو تجربــه را بــه 
ــد،  ــل می کن ــل تبدی ــرای تحلی ــم ب ــی مه موضوع
صرفــاًً آثــار اقتصــادی آنهــا نیســت؛ بلکــه تفــاوت 
شــرایطی اســت کــه هــر یــک در آن رخ داده انــد.

اساســی  کالاهــای  قیمــت  داده هــای  بررســی 
نشــان می دهــد هــر دو دوره بــا فشــار محســوس 
ــن  ــا ای ــد. ب ــر معیشــت خانوارهــا همــراه بوده ان ب
حــال، بــرای قضــاوت منصفانــه دربــاره نتایــج ایــن 
سیاســی،  متغیرهــای  نمی تــوان  سیاســت ها، 

امنیتــی و بین المللــی را نادیــده گرفــت.

ــی را در  ــذف ارز ۴۲۰۰ تومان ــم ح ــت سیزده دول
ســال ۱۴۰۱ اجــرا کــرد؛ زمانــی کــه اقتصــاد جهانــی 
تحــت تأثیــر جنــگ روســیه و اوکرایــن بــا افزایــش 
کم ســابقه قیمــت غلات، روغن هــای خوراکــی و 
نهاده هــای دامــی مواجــه شــده بــود. تــورم جهانــی 
ــیاری از  ــی بس ــای اصل ــی از دغدغه ه ــه یک ــذا ب غ

کشــورها تبدیــل شــده بــود و بازارهــای کالایی 
ــد. ــابی را سپری می کردن ــای پرالته ــان روزه جه

در مقابــل، فاصلــه اســفند ۱۴۰۳ تــا اســفند ۱۴۰۴ 
را می تــوان پرتنش تریــن دوره  امنیتــی و نظامــی 
در ســال های پــس از جنــگ تحمیلــی بــا عــراق 
دانســت. اقتصــاد ایــران در ایــن بــازه زمانــی علاوه 
بــر تحریم هــا و محدودیت هــای ســاختاری، بــا 
دو بحــران تجــاوز نظامــی آشــکار مواجــه شــد؛ 
جنــگ ۱۲ روزه و حــملات رژیــم صهیونیســتی 
ــاه،  ــر از ۹ م ــه ای کمت در خــرداد ۱۴۰۴ و در فاصل
جنــگ رمضــان و شــرایط نــه جنــگ نــه صلــح بعــد 

ــه طــول انجامیــد. از آن کــه حــدود ۱۰۰ روز ب
یــا  سیاســی  رخدادهــایی  تنهــا  تحــولات  ایــن 
امنیتــی نبودنــد. هــر دو بحــران مســتقیماًً بــر 
تجــارت  هزینــه  ارز،  بــازار  تورمــی،  انتظــارات 
و  اثــر گذاشــتند  و فضــای کســب وکار  خارجــی 
ســطح نااطمینانــی در اقتصــاد را افزایــش دادنــد.
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ابزارهــایی  از  می تــوان  کوتاه‌مــدت  در 
ماننــد کالابــرگ الکترونیــک بــرای حمایــت 
امــا  کــرد،  اســتفاده  مصرف کننــدگان  از 
تــداوم سیاســت ارز ترجیحــی در بلندمــدت 
نه تنهــا بــه ایجــاد رانــت منجــر می‌شــود، 
ــش  ــز کاه ــی را نی ــد داخل ــزه تولی ــه انگی بلک

دهــد می‌



حجت الــه فرزانــی؛ کارشــناس پولــی و بانکــی، در بــاره مجــوز بانــک مــرکزی 
بــرای تاســیس صندوق هــای ســرمایه گــذاری ارزی و آثــار آن بــر اقتصــاد 
اظهــار کــرد: صندوق هــای ســرمایه گذاری ارزی می تواننــد بــه عنــوان ابــزاری 
ــازار ســرمایه گذاری عمــل  ــرای حفــظ ارزش دارایی هــای مــردم و تعمیــق ب ب
کننــد، امــا موفقیــت آنهــا وابســته بــه نحــوه مدیریــت، ســازوکار تخصیــص 

منابــع و میــزان اعتمــاد عمومــی بــه ایــن ابزارهــا خواهــد بــود.
وی ادامــه داد: ایجــاد ســازکار و ابزارهــای جدیــد بــرای ســرمایه گذاری مــردم 
در صندوق هــای ارزی می توانــد بــه تعمیــق بــازار ســرمایه گذاری کمــک کنــد 
ــرای حفــظ ارزش دارایی هــای خــود از  ــا افــراد ب و زمینــه ای را فراهــم آورد ت

ایــن ابزارهــا اســتفاده کننــد.
ــد بخشــی  ــه ســرمایه گذاری می توانن ــا از جنب ــن صندوق ه ــت: ای ــی گف فرزان
از نگرانــی مــردم دربــاره حفــظ ارزش دارایی هایشــان را کاهــش دهنــد و 
ــار ســرمایه گذاران  ــی در اختی ــار ســایر بازارهــای مال ــه ای جدیــد را در کن گزین

قــرار دهنــد.
الزامــات موفقیــت چنیــن  بــه  اشــاره  بــا  بانکــی  پولــی  ایــن کارشــناس 
صندوق هــایی افزود: البتــه صــرف ایجــاد صنــدوق ارزی بــه معنــای موفقیــت 
آن نیســت و بایــد ســازکار پوشــش ریســک ارزی، نحــوه مدیریــت حرفــه ای 
صنــدوق و همچنیــن منابــع درآمــدی ارزی آن بــه طــور دقیــق مشــخص 

شــود.
وی ادامــه داد: یکــی از موضوعــات مهــم، تعییــن درآمــد ارزی ثابتــی اســت 
کــه قــرار اســت بــه صنــدوق تعلــق گیــرد. همچنیــن بایــد بررســی شــود نرخ 
ــرمایه گذاری و  ــای س ــایر بازاره ــا س ــه ب ــا در مقایس ــن صندوق ه ــی ای بازده
بازارهــای مــوازی از جملــه ســایر صندوق‌هــای ســرمایه گذاری، بــازار ســرمایه، 
طلا، نقــره، ملــک و حتــی املاک تــا چــه انــدازه جذابیــت اقتصــادی دارد و آیــا 

می توانــد ســرمایه گذاران را بــه ســمت خــود جــذب کنــد یــا خیــر.
فرزانــی بــا اشــاره بــه نقــش منابــع جمع آوری شــده در اقتصــاد اظهــار کــرد: بــه 
طــور طبیعــی زمانــی کــه ارز از مــردم جمــع آوری می شــود و ســود مشــخصی 
ــه  ــه کار گرفت ــایی ب ــع در فعالیت ه ــن مناب ــد ای ــرد، بای ــق گی ــز تعل ــه آن نی ب

شــوند کــه تــوان ایجــاد بازدهــی و عایــدی اقتصــادی داشــته باشــد.
ایجــاد  را  لازم  بازدهــی  نتواننــد  جمع آوری شــده  منابــع  اگــر  افزود:  وی 

ــا چالــش مواجــه خواهــد شــد و  ــد، پرداخــت ســود وعــده داده شــده ب کنن
ــد اعتمــاد ســرمایه گذاران را تحــت تاثیــر قــرار دهــد؛  ایــن موضــوع می توان
ــع و  ــه ای مناب ــت حرف ــت ارزی، مدیری ــد ثاب ــای درآم ــن در صندوق ه بنابرای
ــوردار  ــالایی برخ ــیار ب ــت بس ــده از اهمی ــای جذب ش ــص ارزه ــوه تخصی نح

اســت.
ــرای  ــد صــدور مجــوز ب ــرد: در فرآین ــح ک ــی بانکــی تصری ــن کارشــناس پول ای
ــه دقــت بررســی شــود کــه متقاضــی تاســیس  ــد ب چنیــن صندوق هــایی بای
ــرای اســتفاده از منابــع جمع آوری شــده دارد و آیــا  صنــدوق چــه برنامــه ای ب

ــر. ــا خی ــرای ســرمایه گذاران وجــود دارد ی ــدار ب ــاد بازدهــی پای ــکان ایج ام
وی در پاســخ بــه ایــن پرســش کــه آیــا ایــن صندوق هــا می تواننــد بــر حفــظ 
ارزش پــول ملــی اثرگــذار باشــند، گفــت: تاثیــر ایــن ابزارهــا بــر ارزش پــول 
ملــی را نمی تــوان بــه صــورت مســتقیم و معنــادار ارزیــابی کــرد؛ زیــرا ارزش 
پــول ملــی بیــش از هــر چیــز تحــت تاثیــر متغیرهــای کلان اقتصــادی از جملــه 
رشــد نقدینگــی، نرخ تــورم و وضعیــت بخــش واقعــی اقتصــاد و تولیــد 

ناخالــص داخلــی قــرار دارد.
فرزانــی افزود: در شــرایطی کــه اقتصــاد 

کشــور بــا چالش هــایی ماننــد تحریم هــا 
بیرونــی  محدودیت هــای  برخــی  و 
نیــز مواجــه اســت، نمی تــوان انتظــار 
داشــت صــرف راه انــدازی یــک صنــدوق 

ــر  ســرمایه گذاری ارزی تاثی
ارزش  بــر  محسوســی 
پــول ملی داشــته باشــد. 
در  صندوق هــا  ایــن 
درجــه نخســت ابــزاری 
بــرای ســرمایه گذاری 

مــدیــریــــت  و 
محســوب  دارایی 

می شــوند.
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 مدل های درآمدی لندتک ها نیازمند شفافیت است

راز موفقیت صندوق های ارزی چیست؟

چالش هزینه های پنهان در بازار اعتبار دیجیتال

علــی میری، کارشــناس فناوری هــای مالــی و بانکــی با 
تشریــح رونــد شــکل گیری صنعــت لندتــک در ایران 
یــا  اعتبــاری  فناوری هــای  اظهــار کــرد: خدمــات 
لندتــک از اواخــر دهــه ۹۰ و همزمــان بــا افزایــش 
نیــاز مــردم بــه خدمــات مالــی شــکل گرفــت. در 
آن مقطع، فرآیندهای ســنتی دریافت تســهیلات 
ــدارک  ــه م ــوری، ارائ ــه حض ــامل مراجع بانکــی ش
متعــدد، معرفــی ضامــن و طــی کــردن مراحــل 
زمان بــر، دسترســی بســیاری از متقاضیــان بــه 

اعتبــار را دشــوار کــرده بــود.
وی افزود: در پاســخ بــه ایــن نیاز، برخی 
شــرکت های  همــکاری  بــا  بانک هــا 
لندتکــی،  پلتفرم‌هــای  و  فنــاور 
را ســاده‌تر  اعتبــار  دریافــت  فرآینــد 
بــا توســعه  و غیرحضــوری کردنــد. 

خدمــات غیرحضــوری بانک هــا، ایــن پلتفرم هــا نیــز توانســتند بــا بهــره گیری 
بانکــی، خدمــات اعتبــاری آنلایــن را گســترش دهنــد. از سرویس هــای 

میری یکــی از عوامــل رشــد لندتک هــا را شــرایط تورمــی اقتصــاد دانســت 
و گفــت: افزایــش مــداوم قیمت هــا باعــث شــده بســیاری از مــردم ترجیــح 
دهنــد نیازهــای خــود را بــه جــای آینــده، در زمــان حــال تأمیــن کننــد؛ 
موضوعــی کــه تقاضــا بــرای اعتبــار خــرد را افزایــش داده اســت. لندتک هــا 
بــه  وابســتگی  و کاهــش  اعتبارســنجی  فرآیندهــا،  ساده ســازی  بــا  نیــز 

ــد. ــخ داده ان ــاز را پاس ــن نی ــی از ای ــنتی، بخش ــای س روش ه
ــه چالش هــای ایــن صنعــت اظهــار کــرد: یکــی از مهم تریــن  ــا اشــاره ب وی ب
مســائل، فاصلــه میــان نرخ رســمی تســهیلات بانکــی و هزینــه واقعــی تأمیــن 
منابــع اســت. بانک هــا بــا محدودیت هــایی در نرخ گــذاری مواجه انــد و 
همیــن موضــوع باعــث شــده مــدل همــکاری میــان بانک هــا و لندتک هــا 
بــر تســهیل دسترســی  پلتفرم هــا علاوه  ایــن میــان،  بگیــرد. در  شــکل 
بــه اعتبــار، خدماتــی ماننــد اعتبارســنجی، مدیریــت ریســک، ارتبــاط بــا 
ــد. ــه می‌کنن ــز ارائ ــهیلات را نی ــای تس ــد اعط ــت فرآین ــدگان و مدیری پذیرن
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ده ســال پــس از همه پرســی ۲۳ ژوئــن ۲۰۱۶ کــه در نهایــت بــه خروج بریتانیــا 
ــن کشــور از نظــر  ــت ای ــه ۲۰۲۰ منجــر شــد، وضعی ــا در ژانوی ــه اروپ از اتحادی
اقتصــاد، تجــارت و مهاجــرت ــــ ســه محــور اصلــی کارزار برگزیــت ــــ همچنــان 

موضــوع بحــث و ارزیــابی اســت.
حامیــان برگزیــت معتقــد بودنــد خروج از اتحادیــه اروپــا تأثیــر منفی بــر اقتصاد 
بریتانیــا نخواهــد داشــت، در حالــی کــه مخالفــان هشــدار می دادنــد خروج از 

بــازار مشــترک اروپــا بــه بحــران اقتصــادی منجــر خواهــد شــد.
ــی منتشرشــده از ســوی ســازمان همــکاری و  ــد ناخالــص داخل آمارهــای تولی
ــا در ســال های  توســعه اقتصــادی )OECD( نشــان می دهــد اقتصــاد بریتانی
ــای  ــایر اقتصاده ــا س ــگام ب ــادی هم ــد زی ــا ح ــی، ت ــس از همه پرس ــت پ نخس
ــه  ــبت ب ــج نس ــه تدری ــد ب ــه بع ــال ۲۰۲۰ ب ــا از س ــرد، ام ــت ک ــرفته حرک پیش

ــاد. ــادا عقــب افت ــکا و کان آمری

۱۰ سال پس از برگزیت
 اقتصــاد بریتانیــا ضعیف تر و کسری تجاری عمیق تر شــد

آیا جنگ ایران، واردات نفت چین را برای 
همیشه کند کرد؟

موتور بعدی رشد بورس چیست؟
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ــب  ــر ت ــادی تحــت تأثی ــا حــد زی ــر ت ــکا در دو ســال اخی ــازار ســهام آمری ب
ــرار  ــاوری ق ــزرگ فن ــرکت های ب ــده ش ــد خیره کنن ــی و رش ــوش مصنوع ه
داشــته اســت. امــا نشــانه های تــازه در وال اســتریت حاکــی از تغییــر مسیــر 

ایــن رونــد اســت.
تحلیلگــران می گوینــد ترکیبــی از رشــد اقتصــادی نســبتاًً پایــدار، تــورم 
قابل کنــترل و سیاســت پولــی قابــل پیش بینــی فــدرال رزرو می توانــد 
ــه  ــه ای ک ــد؛ مرحل ــازار فراهــم کن ــازه ای از رشــد ب ــه ت ــرای مرحل ــه را ب زمین
لزومــاًً بــه جهش هــای فنــاوری یــا عرضه هــای اولیــه بــزرگ متکــی نیســت.
»مــاکرو کمپــاس«  مؤسســه  در  تحلیلگــر کلان  پچاتیلــو«  »آلفونســو 
معتقــد اســت شــرایط کنونــی بــازار بــه چیزی شبیــه ســناریوی موســوم بــه 
»گلدیلاکــس« نزدیــک شــده اســت؛ وضعیتــی کــه در آن اقتصــاد نــه بیــش 

ــف. ــه بیــش از حــد ضعی از حــد داغ اســت و ن
در این چارچوب سه عامل کلیدی دیده می شود:

رشــد اقتصــادی واقعــی کــه پــس از کســر تــورم همچنــان مثبــت و نســبتاًً 
قــوی باقــی می مانــد تــورم هســته ای کــه تحــت کنــترل قــرار دارد سیاســت 
پولــی فــدرال رزرو کــه قابــل پیش بینــی اســت و افزایــش نرخ بهــره در آن 

محــدود یــا متوقــف شــده.

ــد  ــران می توان ــگ ای ــرژی نشــان می دهــد جن ــازار ان ــازه از ب ــای ت تحلیل ه
ــوده باشــد؛ بلکــه شــاید  ــازار نفــت نب ــرای ب ــی ب ــک شــوک مقطع ــط ی فق
نقطــه ای باشــد کــه رونــدی ســاختاری را در چیــن شــتاب داده اســت: 
ــمت  ــه س ــر ب ــت سریع ت ــل و حرک ــن و گازوئی ــه بنزی ــتگی ب ــش وابس کاه
خودروهــای برقــی. در چنیــن چارچــوبی، واردات نفــت خــام چیــن ممکــن 
اســت حتــی پــس از فروکش کــردن تنش هــا نیــز بــه ســطح پیشیــن 

ــردد. بازنگ
ــع  ــوخت های مای ــن از س ــذار چی ــگ، گ ــد جن ــران معتقدن ــی تحلیلگ برخ
بــازار  داده هــای  بــا  ایــن جمع بنــدی  اســت.  تسریــع کــرده  را  ســنتی 
خودروهــای برقــی هم خوانــی دارد. در داده هــای منتشرشــده توســط 
ســهم  خبری،  در گزارش هــای  بازتاب یافتــه  و  چیــن  خــودرو  صنعــت 
خودروهــای برقــی از ثبت نــام خودروهــای جدیــد در آوریــل ۲۰۲۶ بــه 
ســطوح بــالایی رســیده اســت؛ در همیــن زمینــه، رویتــرز از ســهم ۶۱ 
ــازار آوریــل ســخن گفتــه اســت: در  ــو در ب درصــدی خودروهــای انــرژی ن
عیــن حــال، یــک گــزارش تحلیلــی از Cleantechnica نیــز از ســهم 
۴۲ درصــدی خودروهــای تمام برقــی در چیــن در آوریــل ۲۰۲۶ خبــر داده 
اســت؛ هرچنــد ایــن منبــع نســبت بــه رویتــرز ماهیــت تحلیلــی تری دارد و 

ــده شــود. ــاط خوان ــا احتی ــد ب بای


