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یکـــی از خلأ هـــای مهـــم در اقتصـــاد ایـــران کـــه 
ارتبـــاط مســـتقیمی بـــا جنگـــی یـــا عـــادی بـــودن 
مســـتقل  نهـــاد  یـــک  نبـــود  نـــدارد،  شـــرایط 
بـــرای سیاســـت گذاری کلان اقتصـــادی اســـت. 
اقتصـــادی  متخصصـــان  برخـــی  سال هاســـت 
ــاد« را  ــی اقتصـ ــورای عالـ ــکیل »شـ ــنهاد تشـ پیشـ
ــون  ــنهاد تاکنـ ــن پیشـ ــا ایـ ــد، امـ ــرح کرده انـ مطـ
عملیاتـــی نشـــده اســـت. بـــه نظـــر مـــن، وجـــود 
چنیـــن شـــورایی در اقتصـــاد ایران ضروری اســـت؛ 
شـــورایی مســـتقل، برخـــوردار از اختیـــارات کافـــی 
ـــه دولت هـــا کـــه  ـــر وابســـته ب ـــا حـــد امـــکان غی و ت
چارچوب هـــای  و  کلـــی  سیاســـت های  بتوانـــد 
افق هـــای  بـــرای  را  کشـــور  اقتصـــاد  اصلـــی 

ــد. ــن کنـ ــاله، تعییـ ــثلًاً ۲۰ سـ ــدت، مـ بلندمـ

دولت هـــا چهـــار ســـال می آینـــد و می رونـــد و 
ممکـــن اســـت سیاســـت های متفاوتـــی داشـــته 
اقتصـــادی  کلان  سیاســـت های  امـــا  باشـــند، 
ـــا تغییـــر دولت هـــا دســـتخوش تغییـــرات  ـــد ب نبای
ـــد  ـــاد می توان ـــی اقتص ـــورای عال ـــود. ش ـــی ش اساس
ـــی و سیاســـت های بلندمـــدت  چارچوب هـــای اصل
اقتصـــاد را متناســـب بـــا شـــرایط کشـــور پایـــه ریزی 
کنـــد و دولت هـــا در حـــوزه اجـــرا، بـــا توجـــه بـــه 
دیدگاه هـــای خـــود، در همـــان چارچـــوب حرکـــت 
کننـــد. ضرورت چنیـــن نهـــادی در شـــرایط جنگـــی 
بیـــش از گذشـــته احســـاس می شـــود؛ چـــرا کـــه 
در چنیـــن شـــرایطی بســـیاری از سیاســـت های 
متعـــارف اقتصـــادی کارایی معمـــول خـــود را 
ــدی  ــا حـ ــت گذار تـ ــت سیاسـ ــد و لازم اسـ ندارنـ
ــا  ــظری و بـ ــارف نـ ــای متعـ ــارج از چارچوب هـ خـ
ـــد. ـــگ عمـــل کن ـــات خـــاص جن ـــه اقتضائ توجـــه ب

اقتصـــاد ایـــران در شـــرایط جنگـــی بـــا افزایـــش 
نااطمینانـــی مواجـــه اســـت. نکتـــه مهـــم ایـــن اســـت 
ــا  ــردم را در انتخاب‌هـ ــط مـ ــی فقـ ــه نااطمینانـ کـ
و تصمیم هـــای اقتصـــادی تحـــت تأثیـــر قـــرار 
ــا  ــز بـ ــت گذار نیـ ــود سیاسـ ــه خـ ــد، بلکـ نمی‌دهـ
نااطمینانـــی در تصمیـــم‌گیری مواجـــه اســـت؛ 
ــرای  ــش از اجـ ــد پیـ ــت گذار بایـ ــن سیاسـ بنابرایـ
هـــر سیاســـتی بررســـی کنـــد کـــه بـــا چـــه احتمالـــی 
ــا  ــد و آیـ ــر برسـ ــورد نظـ ــدف مـ ــه هـ ــد بـ می توانـ

ـــار دارد،  ـــه در اختی ـــایی ک ابزاره
در شـــرایط کنونـــی ابزارهـــای 

کارآمـــدی هســـتند یـــا خیـــر.

یکس بر یکس استقبال  بر  استقبال 
ایران مالی  پیشنهادهای  از  ایران  مالی  پیشنهادهای  از   

علیرضا عرفانی
 اقتصاددان و عضو هیأت علمی

دانشگاه سمنان

در جهانـــی کـــه وزن اقتصادهـــای نوظهـــور 
دیگـــر در حاشـــیه نظـــم مالـــی بین الملـــل 
از  یکـــی  بـــه  بریکـــس  نمی شـــود،  تعریـــف 
ـــی و بانکـــی  ـــن میدان هـــای بازطراحـــی مناســـبات پول مهم تری
ــان می دهـــد  ــای رســـمی نشـ تبدیـــل شـــده اســـت. داده هـ
اعضـــای بریکـــس امروز حـــدود ۴۹ درصـــد جمعیـــت جهـــان، 
۳۹ درصـــد تولیـــد ناخالـــص داخلـــی جهـــان و ۲۳ درصـــد 
ـــه در  ـــی ک ـــد؛ ظرفیت ـــی را نمایندگـــی می کنن ـــارت بین الملل تج
ـــترش  ـــت، گس ـــبکه های پرداخ ـــی ش ـــال عملیات ـــورت اتص ص
اســـتفاده از ارزهـــای ملـــی و فعـــال شـــدن بانـــک توســـعه 

ـــورهای  ـــتگی کش ـــی از وابس ـــد بخش ـــس، می توان ـــد بریک جدی
ـــر را کاهـــش  ـــی ســـنتی و تحریم پذی ـــه مسیرهـــای مال عضـــو ب

دهـــد.

بانـــک توســـعه جدیـــد بریکـــس تـــا کنـــون ۴۲.۹ میلیـــارد دلار 
تأمیـــن مالـــی تصویب شـــده بـــرای پروژه هـــای زیرســـاختی 
ــرای  ــه بـ ــددی کـ ــت؛ عـ ــرده اسـ ــت کـ ــدار ثبـ ــعه پایـ و توسـ
ایـــران، در صـــورت نهـــایی شـــدن عضویـــت، فقـــط یـــک 
ظرفیـــت مالـــی نیســـت، بلکـــه می توانـــد بـــه اهرمـــی بـــرای 
تأمیـــن مالـــی پروژه هـــای توســـعه ای در شـــرایط محدودیـــت 

خارجـــی تبدیـــل شـــود.
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ـــک  ـــس کل بان ـــی، رئی ـــر همت عبدالناص
ـــتین  ـــت نخس ـــاز فعالی ـــرکزی از آغ م
در  ســـرمــایه‌گـــــذاری  صنـــدوق 
دارایـی هــــــای ارزی بـــا درآمـــد ثابـــت 
 تـــا پایـــان شـــهریورماه خبـــر داد.

وی بـــا اشـــاره بـــه مصوبـــه هیئـــت عالـــی 
بانـــک مـــرکزی اظهـــار کـــرد: صندوق هـــای 
ــذب  ــدف جـ ــا هـ ــرمایه گذاری ارزی بـ سـ
منابـــع ارزی خـــرد در دســـترس عمـــوم 
 مـــردم و هدایـــت ایـــن منابـــع بـــه ســـمت

  تأمیـــن مالـــی پروژه هـــای مولـــد اقتصادی 
ایجاد می‌شوند.

ـــا  ـــن صندوق ه ـــدازی ای وی افزود: راه ان
در راســـتای توســـعه ابزارهـــای مالـــی ارزی، 
ـــازی  ـــی و فراهم س ـــای مال ـــق بازاره تعمی
بســـترهای جدیـــد بـــرای مشـــارکت مـــردم 
ارزی  ســـرمایه‌گذاری های  در 

ــرد. ــورت می گیـ صـ
مـــرکزی  بانـــک  رئیـــس کل 
تأکیـــد کـــرد: صندوق‌هـــای 
ارزی  ســـرمایه گذاری 

ــارت  ــان تحـــت نظـ ــم  زمـ ــورت هـ به صـ
بانـــک مـــرکزی و ســـازمان بـــورس و 
اوراق بهـــادار فعالیـــت خواهنـــد کـــرد 
حفـــظ  بـــرای  لازم  ســـازوکارهای  و 
شـــفافیت، انتظام بخشـــی و صیانـــت 
ــت  ــرمایه گذاران در فعالیـ ــوق سـ از حقـ

آنهـــا پیش بینـــی شـــده اســـت.
حـــال  در  داد:  ادامـــه  همتـــی 
در  بـــزرگ کشـــور  بانـــک  دو  حاضـــر، 
ــیس  ــوز تأسـ ــذ مجـ ــایی اخـ ــل نهـ مراحـ
قـــرار  ارزی  ســـرمایه گذاری  صنـــدوق 
یکـــی  می شـــود  پیش بینـــی  و  دارنـــد 
از ایـــن صندوق هـــا، پـــس از تکمیـــل 
فرآیندهـــای قانونـــی و اخـــذ مجوزهـــای 
لازم، تـــا پایـــان شـــهریورماه فعالیـــت 

خـــود را آغـــاز کنـــد.

صفــــاری، کارشـــناس  مــــصــطـفــــی 
اقتصـــادی، بـــا تشریـــح ســـازکار بـــازار ارز 
و عوامـــل اثرگـــذار بـــر نوســـانات ایـــن 
بـــازار، اظهـــار کـــرد: بـــازار ارز ماننـــد هـــر 
بـــازار دیـــگری از دو بخـــش عرضـــه و 
تقاضـــا تشـــکیل شـــده اســـت. در ســـمت 
تقاضـــا، واردات کالا و خدمـــات، شـــامل 
واردات رســـمی و غیررســـمی، ســـهم قابـــل 
توجهـــی دارد. بخشـــی از تقاضـــا نیـــز بـــه 
ــود؛  ــوط می شـ ــوداگری مربـ ــای سـ تقاضـ
ـــا کـــه در دوره هـــای افزایـــش  ـــن معن ـــه ای ب
نااطمینانـــی و تـــورم، افـــراد بـــرای حفـــظ 
از  بخشـــی  خـــود  دارایی هـــای  ارزش 
ــد. ــل می کننـ ــه ارز تبدیـ ــان را بـ منابعشـ

نیـــز  عرضـــه  ســـمت  در  افزود:  وی 
صـــادرات کالا  از  حاصـــل  درآمدهـــای 
و خدمـــات، از جملـــه صـــادرات نفـــت، 
ـــایر  ـــولاد و س ـــیمی، ف ـــولات پتروش محص
ـــان  ـــرار دارد. هـــر زم ـــی ق کالاهـــای صادرات
میـــان عرضـــه و تقاضـــا عـــدم تعـــادل 
ـــا نوســـان مواجـــه  ـــازار ارز ب ایجـــاد شـــود، ب

ــد. خواهـــد شـ

ــی  ــرایط کنونـ ــه شـ ــاره بـ ــا اشـ ــاری بـ صفـ
اقتصـــادی کشـــور گفـــت: در دوره هـــای 
ـــرایط  ـــژه در ش ـــی، به وی ـــی و نااطمینان بحران
جنگـــی، انتظـــارات تورمـــی افزایـــش پیـــدا 
می کنـــد و ایـــن تصـــور شـــکل می گیـــرد 
ـــش  ـــده کاه ـــی در آین ـــول مل ـــه ارزش پ ک

شـــرایطی،  چنیـــن  در  یافـــت.  خواهـــد 
ـــظ ارزش دارایی  ـــرای حف ـــراد ب ـــی از اف بخش
بـــازار ارز مراجعـــه می کننـــد  بـــه  خـــود 
و همیـــن موضـــوع می توانـــد تقاضـــای 

ســـفته بازانه را افزایـــش دهـــد.

خصوصـــی  بانکـــداری 
ـــی  ـــقلاب اسلام ـــس از ان پ
ــا  ــرداد ۱۳۸۰ بـ ــه در مـ کـ
تأســـیس نخســـتین بانـــک 
ســـرمایه  و  خصوصـــی 
اولیـــه ۲۵۰ میلیـــارد ریـــال 
عملیاتـــی  مرحلـــه  وارد 
ـــزای  ـــی از اج ـــه یک ـــال ب ـــت‌وپنج س ـــس از بیس ـــد، پ ش
ـــل شـــده اســـت.  ـــران تبدی تثبیت شـــده نظـــام بانکـــی ای
ـــان  ـــد در پای ـــان می ده ـــرکزی نش ـــک م ـــمی بان ـــار رس آم

اســـفند ۱۴۰۴، گروه آمـــاری »بانک هـــای غیردولتـــی و 
مؤسســـات اعتبـــاری غیربانکـــی« بیـــش از ۱۰ هـــزار و ۲۵۱ 
همـــت سپـــرده بخـــش غیردولتـــی و حـــدود ۸ هـــزار و ۷ 
همـــت مطالبـــه از بخـــش غیردولتـــی در اختیـــار داشـــته 
اســـت؛ ارقامـــی کـــه از نقـــش تعیین کننـــده ایـــن بخـــش 
در تجهیـــز منابـــع، تأمیـــن مالـــی اقتصـــاد و توســـعه 

خدمـــات بانکـــی حکایـــت دارد.

ســـال ۱۴۰۵ نقطـــه ای مهـــم در تاریـــخ بانکـــداری 
ــال از  ــت وپنج سـ ــال، بیسـ ــن سـ ــت. در ایـ ــران اسـ ایـ
آغـــاز فعالیـــت عملیاتـــی بانکـــداری خصوصـــی پـــس 
از انـــقلاب می گـــذرد. اگرچـــه قانـــون اجـــازه تأســـیس 
بـــه  بانک هـــای غیردولتـــی در ۲۱ فروردیـــن ۱۳۷۹ 
بانـــک خصوصـــی در  تصویـــب رســـید، نخســـتین 
ـــاز  ـــود را آغ ـــت خ ـــد و فعالی ـــیس ش ـــرداد ۱۳۸۰ تأس م
کـــرد. ازایـــن رو، ســـال ۱۴۰۴ بیســـت وپنجمین ســـال 
تصویـــب قانـــون و ســـال ۱۴۰۵ بیســـت وپنجمین 
خصوصـــی  بانکـــداری  عملیاتـــی  فعالیـــت  ســـال 
ـــی از آن جهـــت  ـــاوت زمان ـــن تف محســـوب می شـــود. ای
ــداری  ــه بانکـ ــابی کارنامـ ــرای ارزیـ ــه بـ ــت دارد کـ اهمیـ
خصوصـــی، شروع عملیـــات بانکـــی و ورود واقعـــی یـــک 
ـــق تری از  ـــار دقی ـــول، معی ـــازار پ ـــه ب ـــی ب ـــک غیردولت بان

تاریـــخ تصویـــب قانـــون اســـت.

شـــکل گیری بانکـــداری خصوصـــی پـــس از انـــقلاب 
را نمی تـــوان صرفـــاًً تأســـیس چنـــد بانـــک جدیـــد یـــا 
تغییـــر در ترکیـــب مالکیـــت شـــبکه بانکـــی دانســـت. 
در  تدریجـــی  فراینـــد  یـــک  حاصـــل  تحـــول  ایـــن 
سیاســـت گذاری اقتصـــادی و نتیجـــه پاســـخ نظـــام 
ـــود.  ـــران ب ـــد اقتصـــاد ای ـــه نیازهـــای جدی ـــی کشـــور ب مال
بانکـــداری خصوصـــی در شـــرایطی شـــکل گرفـــت کـــه 
شـــبکه بانک هـــای دولتـــی و تخصصـــی طـــی دو دهـــه 
نقـــش اصلـــی را در حفـــظ جریـــان مبـــادلات، تجهیـــز 
منابـــع، تأمیـــن مالـــی بخش هـــای اقتصـــادی، اجـــرای 
سیاســـت های اعتبـــاری دولـــت و گســـترش خدمـــات 
ـــن، فلســـفه تأســـیس  ـــده داشـــت. بنابرای ـــر عه بانکـــی ب
بانک هـــای خصوصـــی، جایگزینـــی بانک هـــای دولتـــی 
نبـــود؛ بلکـــه هـــدف اصلـــی، افزایـــش تنـــوع نهـــادی، 

ـــته،  ـــش داش ـــر کاه ـــال های اخی ـــد در س ـــای بان ـــد پهن ـــد رش ـــد رون هرچن
امـــا بررســـی ظرفیت هـــای ایجـــاد شـــده در ۱۴ ســـال اخیـــر نشـــان می دهـــد، 
ـــش  ـــت. افزای ـــرده اس ـــدا ک ـــش پی ـــد افزای ـــور ۱۶۹۲۸ درص ـــد کش ـــای بان پهن
اشـــاره شـــده، قابـــل توجـــه اســـت، امـــا ایـــن بـــه معنـــای ان نیســـت کـــه در 

ـــوده اســـت. همـــه ســـال ها ظرفیت هـــای ایجـــاد شـــده یکســـان ب

اگـــر میانگینـــی از رشـــد در ایـــن ۱۴ ســـال یعنـــی از ســـال 
ــر  ــد بـ ــالانه ۴۴ درصـ ــم، سـ ــبه کنیـ ــا ۱۴۰۳ را محاسـ ۱۳۹۰ تـ
پهنـــای بانـــد کشـــور افزوده شـــده اســـت. بیشـــترین رشـــد در 

ـــم در  ـــن آن ه ـــوده و کمتری ـــد ب ـــادل ۱۹۲.۴ درص ـــال ۱۳۹۳ مع س
ســـال ۱۴۰۲ معـــادل ۸.۹ درصـــد ثبـــت شـــده اســـت.

بررســـی روندهـــا گویـــای آن اســـت کـــه میـــزان رشـــد و ظرفیت هـــای 
ـــر کاهـــش داشـــته و رشـــد ســـالانه از  ایجـــاد شـــده در ســـال های اخی
ـــال ۱۴۰۲ و ۱۰.۲  ـــد در س ـــه ۸.۹ درص ـــال ۱۴۰۰ ب ـــد در س ۲۸.۲ درص

ـــن  ـــت بی ـــد اینترن ـــای بان ـــت. پهن ـــیده اس ـــال ۱۴۰۳ رس ـــد در س درص
المللـــی نشـــان می دهـــد کـــه میـــزان ظرفیـــت ارتباطـــی کشـــور بـــا 

ـــوده اســـت. ـــدر ب ـــت چق ـــی اینترن شـــبکه های جهان

پهنـــای بانـــد بـــه صـــورت ظرفیـــت کلان، توســـط دولـــت 
ــاره  ــیه اجـ ــا روسـ ــه یـ ــان، ترکیـ ــل عمـ ــورهایی مثـ از کشـ
ـــوی  ـــده از س ـــر ش ـــات منتش ـــاس اطلاع ـــر اس ـــود. ب می ش
تله جئوگرافـــی، قیمـــت پـــورت ۱۰۰ گیگابیتـــی در بازارهـــای 
رقابتـــی بیـــن ۱۵ هـــزار تـــا ۳۰ هـــزار دلار در مـــاه اســـت. 
البتـــه تحریـــم مانـــع بســـتن قـــرارداد مســـتقیم می شـــود و 
ناگزیـــر از طریـــق واســـطه ها ایـــن ظرفیت‌هـــا خریـــداری می شـــود. 
ــطه  ــه واسـ ــرد و بـ ــالا می بـ ــا را بـ ــز قیمت هـ ــطه ها نیـ ــود واسـ وجـ
ــد  ــا ۸۰ درصـ ــی تـ ــا گاهـ ــد قیمت هـ ــا می گیرنـ ــه آنهـ ــزدی کـ کارمـ

قیمـــت پایـــه افزایـــش پیـــدا می کنـــد.
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خ ارز در شرایط کنونی ایران واقع بینانه نیست تثبیت کامل نر

 آغاز فعالیت نخستین صندوق سرمایه گذاری ارزی 
با درآمد ثابت تا پایان شهریورماه

رشد ۱۶ هزار درصدی پهنای باند در ۱۴ سال

بانکداری خصوصی در ایران بانکداری خصوصی در ایران 
چگونه شکل گرفت؟چگونه شکل گرفت؟

امید قاسمی پور



ـــه  ـــاًً ب ـــر صرف ـــی دیگ ـــات مال ـــول در خدم تح
ـــه  ـــات بانکـــی از شـــعبه ب ـــال خدم ـــای انتق معن
اپلیکیشـــن نیســـت؛ بلکـــه بـــه تدریـــج در حـــال 
تغییـــر دادن مـــرز میـــان بانک هـــا، پلتفرم‌هـــا 
ـــوی  ـــن الگ ـــت. در ای ـــاور اس ـــرکت های فن و ش
جدیـــد، بانک هـــا همچنـــان نقـــش اصلـــی 
و  زیرســـاخت  منابـــع،  تأمیـــن  در  را  خـــود 
تنظیـــم گری حفـــظ می کننـــد، امـــا بخشـــی 
مشـــتری  بـــا  ارتبـــاط  و  خـــرد  از خدمـــات 
می توانـــد بـــه پلتفرم هـــایی واگـــذار شـــود 
ـــی و  ـــکان طراح ـــر، ام ـــاختار چابک ت ـــا س ـــه ب ک

ــد. ــف را دارنـ ــای مختلـ ــاز گروه هـ ــا نیـ ــب بـ ــات متناسـ ــازی خدمـ شخصی سـ

 Embedded Banking ــا ــده یـ ــداری تعبیه شـ ــرایطی، بانکـ ــن شـ در چنیـ
ــت؛  ــده اسـ ــل شـ ــی تبدیـ ــات مالـ ــده خدمـ ــم آینـ ــای مهـ ــی از مدل هـ ــه یکـ بـ
مدلـــی کـــه در آن خدمـــات بانکـــی لزومـــاًً در بســـتر مســـتقیم بانـــک ارائـــه 

می تواننـــد  پلتفرم هـــا  و  نمی شـــوند 
ـــران  ـــاز کارب ـــا نی ـــب ب ـــی را متناس ـــات مال خدم
در  بســـترهای مختلـــف عرضـــه کننـــد.  در 
کنـــار آن، دسترســـی بـــه داده هـــای برخـــط 
ــی از  ــه یکـ ــز بـ ــمند نیـ ــنجی هوشـ و اعتبارسـ
خدمـــات  توســـعه  تعیین کننـــده  عوامـــل 
اعتبـــاری و لندتک هـــا تبدیـــل شـــده اســـت.

شـــرکت  مدیرعامـــل  نـــوروزی،  ســـعید 
نویـــان  مالـــی  نویـــن  فناوری هـــای 
ـــاره  ـــا اش ـــی( ، ب ـــرم تیوان ـــعه دهنده پلتف )توس
ـــوپراپ ها  ـــا و س ـــعه پلتفرم ه ـــد توس ـــه رون ب
ـــن  ـــد جایگزی ـــتارت آپ ها نمی توانن ـــی و اس ـــرکت‌های خصوص ـــرد: ش ـــد ک تأکی
کامـــل بانک هـــا شـــوند، امـــا می تواننـــد بخشـــی از خدمـــات خـــرد بانکـــی را 
ـــات ســـنگین اســـت،  ـــه و دارای عملی ـــی پرهزین ـــزرگ مال ـــرای نهادهـــای ب کـــه ب

ــد. ــه کننـ ــتری ارائـ ــه کمـ ــرعت و هزینـ ــا سـ بـ

صدرالدیـــن نیاورانـــی؛ نایـــب رئیـــس کمیسیـــون صـــادرات اتـــاق بازرگانـــی 
ـــرد:  ـــار ک ـــق اقتصـــاد، اظه ـــر اف ـــده سیاســـی کشـــور ب ـــر آین ـــح تاثی ـــران، در تشری ای
ـــگ  ـــه جن ـــت ک ـــن اس ـــر ای ـــان ب ـــم و اعتقادم ـــگ مخالفی ـــا جن ـــرایطی ب ـــر ش در ه
زیرســـاخت هایی را از بیـــن می بـــرد کـــه ســـاخت مجـــدد آنهـــا صرفـــا بـــا پـــول 
میســـر نبـــوده و نیـــاز بـــه زمـــان دارد. از ســـوی دیگـــر چنیـــن وضعیتـــی جـــان 

هموطنـــان مـــا را نیـــز در مخاطـــره قـــرار می دهـــد.

وی گفـــت: بنابرایـــن بســـیار مهـــم اســـت کـــه کشـــور درگیـــر جنـــگ نباشـــد و 
حتـــی اگـــر درحـــال مذاکـــره هـــم هســـتیم دســـت پُُری داشـــته باشـــیم. بـــرای 
رســـیدن بـــه ایـــن قـــدرت یکـــی از موضوعـــات مهـــم نیروهـــای نظامـــی مـــا هســـتند 
ـــد،  ـــکار می گیرن ـــود را ب ـــام تلاش خ ـــه تم ـــرا ک ـــد؛ چ ـــا باش ـــدار آنه ـــدا نگه ـــه خ ک
ـــرد. ـــز از شـــرایط اقتصـــادی کشـــور نشـــات می گی ـــدرت نی ـــن ق ـــر ای ـــد دیگ ـــا بع ام

ــن  ــران افزود: در ایـ ــی ایـ ــاق بازرگانـ ــادرات اتـ ــون صـ ــس کمیسیـ ــب رئیـ نایـ
ـــه خـــوبی عمـــل  ـــه وظایـــف خـــود ب برهـــه چـــه دولـــت و چـــه بخـــش خصوصـــی ب

کرده انـــد و بـــازار بـــا مشـــکلی در تامیـــن کالا مواجـــه نشـــده و مـــردم کـــسری 
ـــاز مـــردم  ـــون اقلام ضروری مـــورد نی ـــد. خوشـــبختانه اکن خاصـــی حـــس نمی‌کنن

ــردم در  ــت و مـ ــود اسـ ــگاه ها موجـ ــی فروشـ در تمامـ
ـــاج خـــود از نظـــر دسترســـی چالشـــی  تامیـــن مایحت
ندارنـــد. البتـــه امیدواریـــم در کنـــترل تـــورم نیـــز 

ــود. ــل شـ ــر عمـ جدی تـ

ـــی ادامـــه داد: درســـت اســـت کـــه بخشـــی  نیاوران
ـــد  ـــادی مانن ـــده نه ـــورم برعه ـــترل ت از کن

ـــن را  ـــا ای ـــرار دارد؛ ام ـــک مـــرکزی ق بان
هـــم درک می کنیـــم کـــه در شـــرایط 

جنـــگ هســـتیم و حتـــی جنـــگ 
ــطح  ــورم را از سـ ــد تـ می توانـ

ـــرد. ـــر بب ـــز بالات ـــی نی کنون
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چشم انداز خدمات مالی در اقتصاد دیجیتال آیندهچشم انداز خدمات مالی در اقتصاد دیجیتال آینده

تبعات اقتصادی جنگ را با پول نمی توان جبران کردتبعات اقتصادی جنگ را با پول نمی توان جبران کرد
خ ارز با رفع تحریم ها خ ارز با رفع تحریم ها کاهش شدید تورم و نر  کاهش شدید تورم و نر

استارت آپ ها می توانند جایگزین کامل بانک ها شوند؟

مالیـــات بـــه عنـــوان محـــل اصلـــی تامیـــن بودجـــه کشـــور بـــا 
ــت در  ــت. دولـ ــده اسـ ــه شـ ــاری مواجـ ــال جـ ــایی در سـ تنگناهـ
بودجـــه پیـــش بینـــی کـــرده اســـت امســـال ۲ هـــزار و ۹۶۱ هـــزار 
میلیـــارد تومـــان مالیـــات دریافـــت کنـــد کـــه ایـــن عـــدد ۴۲ درصـــد 

بیشـــتر از مالیـــات مصـــوب شـــده در ســـال ۱۴۰۴ اســـت.

ــرایط  ــه ۱۴۰۵ شـ ــگام تصویـــب بودجـ ــه هنـ ــود آنکـ ــا وجـ بـ
جنـــگ بـــر کشـــور حاکـــم بـــود امـــا روی درآمدهـــای مالیاتـــی 
همچنـــان حســـاب ویـــژه بـــاز شـــد. در ۲ مـــاه اول امســـال 
طبـــق قانـــون قـــرار بـــود ۴۹۰ هـــزار میلیـــارد تومـــان مالیـــات 
ـــد ۱۵۲  ـــی ده ـــان م ـــردی نش ـــی عملک ـــا بررس ـــود ام ـــول ش وص
هزارمیلیـــارد تومـــان وصـــول مالیـــات داشـــتیم کـــه ۳۱ درصـــد از 

رقـــم مصـــوب شـــده، اســـت.

ـــود ۴۴۶ هـــزار  دولـــت همچنیـــن در بودجـــه برنامـــه ریزی کـــرده ب
میلیـــارد تومـــان از کارکنـــان بخـــش خصوصـــی و دولتـــی، مشـــاغل 
ـــزار  ـــاه ۳۷ ه ـــر م ـــی ه ـــد. یعن ـــت کن ـــات دریاف ـــتغلات مالی و مس
ــته  ــد داشـ ــان درآمـ ــا و کارکنـ ــب و کارهـ ــان از کسـ ــارد تومـ میلیـ
ــی را از  ــن پیش بینـ ــدام ایـ ــای مـ ــگ و بیکاری هـ ــا جنـ ــد؛ امـ باشـ

ـــرد. ـــر ک ـــق دورت تحق

ـــال  ـــدای امس ـــاه ابت ـــی ۲ م ـــای وصول ـــه از مالیات ه ـــایی ک آماره
منتشـــر شـــده نشـــان می دهـــد در ایـــن ۲ مـــاه فقـــط ۲۴ هـــزار 
میلیـــارد تومـــان مالیـــات بـــر درآمـــد وصـــول شـــده اســـت. حـــدود 
ـــد  ـــق بودجـــه بای ـــر از رقمـــی کـــه طب ـــارد تومـــان کمت ۵۰ هـــزار میلی
ــه  ــز در بودجـ ــی نیـ ــخاص حقوقـ ــات اشـ ــد.  مالیـ ــول می شـ وصـ
ســـال جـــاری یـــک هـــزار و ۱۸۳ هـــزار میلیـــارد تومـــان پیـــش بینـــی 

شـــده بـــود. براســـاس ایـــن پیـــش بینـــی در فروردیـــن و اردیبهشـــت 
بایـــد ۱۹۷ هـــزار میلیـــارد تومـــان مالیـــات از اشـــخاص حقوقـــی 
ـــن  ـــات در ای ـــول مالی ـــرد وص ـــی عملک ـــا بررس ـــد؛ ام ـــه می ش گرفت
حـــوزه نشـــان می دهـــد عملکـــردی کمتـــر از نصـــف محقـــق شـــده و 
تنهـــا ۶۷ هـــزار میلیـــارد تومـــان توســـط اشـــخاص حقوقـــی مالیـــات 
ـــن بخش هـــای  ـــود کـــه در بی ـــن ب پرداخـــت شـــده اســـت. انتظـــار ای
ـــر شـــرایط  ـــر تحـــت تاثی ـــر ثروت کمت ـــات ب ـــی، مالی ـــف مالیات مختل
جنـــگ قـــرار بگیـــرد، امـــا ایـــن بخـــش بـــا تحقـــق عملکـــردی معـــادل 
ـــم  ـــان از رق ـــارد توم ـــان ۱۲ هـــزار میلی ـــارد توم ۴ هـــزار و ۸۹۰ میلی
مصـــوب شـــده در بودجـــه عقب تـــر اســـت. براســـاس آنچـــه 
ـــد ۱۷  ـــدای ســـال بای ـــاه ابت ـــود در ۲ م ـــرده ب ـــی ک ـــش بین ـــت پی دول
هـــزار و ۳۳۳ میلیـــارد تومـــان مالیـــات بـــر ثروت وصـــول می شـــد.

وصول مالیات تحت تاثیر جنگ کاهش یافت
بررسی جزئیات درآمد مالیاتی تا اردیبهشت ۱۴۰۵



اقتصـــاد آمریـــکا در آســـتانه نشســـت ۱۵ و ۱۶ ســـپتامبر 
۲۰۲۶ فـــدرال رزرو، هم زمـــان دو پیـــام متفـــاوت دریافـــت 
می کنـــد: هـــر چنـــد فشـــار قیمـــت در بخـــش کالا و تولیـــد 
فروکـــش کـــرده، امـــا تـــورم زیربنـــایی و هزینـــه خدمـــات 
هنـــوز بـــا هـــدف ۲ درصـــدی بانـــک مـــرکزی فاصلـــه 

معنـــاداری دارد.

در طـــرف دیگـــر معادلـــه، افـــت اشـــتغال در ژوئیـــه و 
ــانه ای از  ــاه پیـــش از آن، نشـ ــار دو مـ بازبینـــی نزولـــی آمـ

ـــازار کار اســـت؛ بنابرایـــن پرســـش اصلـــی ایـــن اســـت کـــه فـــدرال رزرو  کم رمق شـــدن ب
تـــا چـــه حـــد می توانـــد بـــرای مهـــار تـــورم، خطـــر تضعیـــف بیشـــتر اشـــتغال را بپذیـــرد.

گـــزارش ژوئیـــه اداره آمـــار کار آمریـــکا نشـــان می دهـــد شـــاخص قیمـــت تولیدکننـــده 
بـــرای تقاضـــای نهـــایی نســـبت بـــه مـــاه قبـــل تـــغییری نکـــرده اســـت؛ نتیجـــه ای کـــه از 
ـــگاه نخســـت، ایـــن داده  ـــود. در ن ـــر ب ـــرآورد رشـــد ۰٫۲ درصـــدی تحلیل گـــران پایین ت ب

می توانـــد نشـــانه ای مثبـــت بـــرای فـــدرال رزرو باشـــد، زیـــرا 
کاهـــش فشـــار در زنجیـــره عرضـــه معمـــولًاً بـــا یـــک وقفـــه 

بـــه قیمت هـــای مصرف کننـــده منتقـــل می‌شـــود.

جزئیـــات گـــزارش نیـــز بـــه نفـــع روایـــت کاهـــش تـــورم 
در بخـــش کالاهاســـت: قیمـــت کالاهـــای تقاضـــای 
ــت  ــه قیمـ ــی کـ ــرد، در حالـ ــت کـ ــد افـ ــایی ۰٫۷ درصـ نهـ
ـــن  ـــد. کاهـــش قیمـــت بنزی ـــن آم ـــرژی ۳٫۱ درصـــد پایی ان
ـــد داشـــت.  ـــن رون ـــز نقـــش مهمـــی در ای عمده فروشـــی نی
ـــرژی و بخشـــی  ـــل، ان ـــه حمل ونق ـــده، هزین ـــد در ماه هـــای آین ـــی می توان ـــن تحول چنی

از قیمـــت کالاهـــای مصرفـــی را تعدیـــل کنـــد.

 بـــا ایـــن حـــال، فـــدرال رزرو نمی توانـــد تنهـــا بـــر عـــدد اصلـــی PPI تکیـــه کنـــد. 
ـــر  ـــذایی و دیگ ـــواد غ ـــرژی، م ـــه شـــدت از نوســـان ان ـــده ب شـــاخص قیمـــت تولیدکنن

اقلام پرنوســـان اثـــر می پذیـــرد.
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ـــر  ـــد. ب ـــاره جـــان گرفته ان ـــر معـــاملات ســـاعت های لوکـــس دســـت دوم دوب  در ماه هـــای اخی
ـــه ســـاعت در نیمـــه نخســـت ۲۰۲۶  ـــازار ثانوی ـــزارش EveryWatch، ارزش کل ب ـــه گ پای

بـــه ۱۰٫۵ میلیـــارد دلار رســـیده و رشـــد ســـالانه آن بـــه ۳۷٫۲ درصـــد بالـــغ شـــده اســـت.

هم زمـــان بلومبـــرگ نیـــز از بهبـــود قیمت هـــا در بخشـــی از مدل هـــای پرمعاملـــه خبـــر 
ــه و واشرون  ــل کارتیـ ــا مثـ ــی برندهـ ــت: برخـ ــت نیسـ ــد یکنواخـ ــن رشـ ــا ایـ ــد؛ امـ می دهـ
ـــرای  ـــد پان ـــایی مانن ـــه برنده ـــی ک ـــد، در حال ـــود برده ان ـــا س ـــد تقاض ـــوج جدی ـــتانتین از م کنس
عقـــب مانده انـــد و حتـــی افـــت قیمتـــی را تجربـــه کرده انـــد. ایـــن امـــر نشـــان می دهـــد کـــه 
رونـــق ســـاعت های دســـت دوم لوکـــس بیـــش از آن کـــه یـــک فرصـــت مصرفـــی باشـــد، بـــه 
بـــازاری بـــرای ســـرمایه گذاری، نوســـان گیری و انتخـــاب برندهـــای کمیـــاب تبدیـــل شـــده اســـت.

ـــازار  ـــک ب ـــر ی ـــازار ســـاعت دســـت دوم لوکـــس« دیگ ـــه »ب ـــازار نشـــان می دهـــد ک شـــواهد موجـــود از ب
ـــه در  ـــای Subdial، شـــاخص قیمـــت ســـاعت های پرمعامل ـــر اســـاس داده ه یکدســـت نیســـت. ب
ســـال ۲۰۲۵ رشـــد کـــرده، امـــا ایـــن رشـــد میـــان برندهـــا و مدل هـــا به شـــدت نامتـــوازن بـــوده اســـت. 

وقتـــی در اواخـــر ژوئیـــه، خزانـــه داری آمریـــکا بـــرای نخســـتین بـــار از ســـال ۱۹۹۸ در کنـــار ژاپـــن وارد بـــازار 
ارز شـــد تـــا از یـــن حمایـــت کنـــد، بازارهـــا آن را »نشـــانه ای تاریخـــی« خواندنـــد؛ امـــا بازخوانـــی انتقـــادی 
ـــو  ـــا توکی ـــتگی« ب ـــه »همبس ـــش از آنک ـــنگتن، بی ـــارکت واش ـــه مش ـــد ک ـــان می ده ـــداد نش ـــن روی ای
ـــوده اســـت. ـــه داری ب ـــازار اوراق خزان ـــرای محافظـــت از ب ـــکا ب باشـــد، محاســـبه راهبـــردی خـــود آمری

ـــکا »حفـــظ  ـــی آمری ـــزه اصل در همیـــن رابطـــه گلدمـــن ســـاکس به صراحـــت اعلام کـــرده کـــه انگی
ـــاره بـــه نزدیکـــی  ـــازار اوراق قرضـــه« بـــوده، نـــه جهت دهـــی بـــه یـــن. حـــالا کـــه یـــن دوب عملکـــرد ب
۱۶۰ عقب نشـــینی کـــرده، ســـؤال اصلـــی معامله‌گـــران ایـــن اســـت: ضمانت نامـــه آمریـــکایی 

ـــد؟ ـــر می مان ـــی معتب ـــا چـــه زمان ـــازی، ت ـــن ب ای

گلدمـــن ســـاکس در تحلیـــل خـــود مشـــارکت آمریـــکا را »در درجـــه اول بـــرای محافظـــت از 
ـــازار اوراق خزانـــه داری« توصیـــف کـــرده اســـت، نـــه بـــرای تقویـــت یـــن. ایـــن قرائـــت،  عملکـــرد ب
روایـــت »حمایـــت متحدانـــه« را زیـــر ســـؤال می بـــرد: واشـــنگتن احتمـــالا نگـــران بـــود کـــه فروش 
گســـترده اوراق توســـط ژاپـــن بـــرای تأمیـــن مالـــی مداخلـــه، بـــازار بدهـــی آمریـــکا را به هـــم بریـــزد 

و بازدهـــی را جهشـــی صعـــودی کنـــد.

در ایـــن میـــان راه حـــل، تســـهیلات FIMA فـــدرال رزرو بـــود؛ ســـازوکاری کـــه بـــه ژاپـــن اجـــازه 
می دهـــد به جـــای فروش اوراق در بـــازار ثانویـــه ـــــ کـــه می‌توانـــد بـــازار را متشـــنج کنـــد ـــــ در ازای 
همیـــن اوراق دلار نقـــد دریافـــت کنـــد. بـــه زبـــان ســـاده، آمریـــکا به جـــای آنکـــه »پشـــت یـــن بایســـتد«، 

ـــتد. ـــودش« بایس ـــت اوراق خ ـــه »پش ـــرد ک ـــم ک ـــزاری فراه اب

مسیر فدرال رزرو به کدام سمت خواهد رفت؟


