
دوگانه
 تورم و تولید

عوامل ایجاد تورم
 در اقتصاد ایران

آلبـــرت بغزیـــان، اقتصـــاددان، بـــا اشـــاره بـــه ابلاغ دســـتورالعمل 
گواهـــی ســـپرده مـــدت‌دار ارزی ویـــژه ســـرمایه گذاری خـــاص از 
ــن  ــا ا بلاغ ایـ ــزی بـ ــک مرکـ ــرد: بانـ ــار کـ ــزی، اظهـ ــک مرکـ ــوی بانـ سـ
دســـتورالعمل بـــه دنبـــال جـــذب ارز مـــردم و ســـرمایه گذاری منابـــع 
ارزی جمع آوری شـــده در پروژه هـــای ارزی اســـت تـــا از محـــل ایـــن 
ــا ارز وارد کشـــور شـــود و در نهایـــت ســـود ســـرمایه گذاری  پروژه هـ

نیـــز بـــه صـــورت ارزی پرداخـــت شـــود.
وی افـــزود: اگـــر بخواهـــم عنوانـــی بـــرای ایـــن سیاســـت انتخـــاب 

کنـــم، می‌تـــوان گفـــت ایـــن گواهـــی در واقـــع ابـــزاری...

محمـــد مهـــدی عســـگری ده آبـــادی، اســـتاد دانشـــگاه علامـــه 
طباطبائـــی، دربـــاره مهـــار تـــورم از طریـــق کنتـــرل مقـــداری 
ترازنامـــه بانک هـــا گفـــت: از نـــگاه مکتـــب پول گرایـــی، بـــه هـــر 
ــا  میـــزان کـــه نقدینگـــی در شـــبکه بانکـــی ایجـــاد شـــود کـــه بـ
ـــورم خواهـــد  ـــه ایجـــاد ت ـــد همـــراه نباشـــد منجـــر ب ـــش تولی افزای
ـــه  ـــداری ترازنام ـــرل مق ـــر سیاســـت کنت ـــن اســـاس، اگ شـــد. برای
به‌درســـتی اجـــرا شـــود می توانـــد نقدینگـــی را کنتـــرل و از 
ـــن  ـــه ای ـــد. البت ـــش ده ـــورم را کاه ـــا، ت ـــد تقاض ـــار رش ـــق مه طری

چارچـــوب بـــر یـــک پیش فـــرض اساســـی اســـتوار...

حسین رضوی پور
کارشناس اقتصادی

در شـــرایط رکـــود تورمـــی فعلـــی اقتصـــاد 
ــانه ها و  ــه‌ای در رسـ ــی دوگانـ ــران، گاهـ ایـ
ـــد  ـــت تولی ـــان اولوی ـــادی می ـــل اقتص محاف
ـــورم مطـــرح می شـــود.  ـــار ت ـــا اولویـــت مه ی
ـــدان  ـــم چن ـــک بنگری ـــه‌ای کـــه اگـــر نی دوگان
دقیـــق نیســـت. یعنـــی ایـــن گونـــه نیســـت 
کـــه مـــا ناگزیـــر باشـــیم میـــان حفـــظ 
ــی  ــار نقدینگـ ــدی و مهـ ــای تولیـ ظرفیت هـ

و تـــورم صرفـــا یکـــی را انتخـــاب کنیـــم.

بلکـــه می تـــوان مدعـــی شـــد تنهـــا راه 
مهـــار تـــورم در شـــرایط کنونـــی، تمرکـــز بـــر 
تخصیـــص بهینـــه منابـــع مالـــی محـــدود بـــه 
ـــردی و کلیـــدی  ـــدی راهب ظرفیت هـــای تولی
ـــد  ـــم مـــرور چن ـــن مه ـــرای درک ای اســـت. ب
دانســـته دربـــاره اقتصـــاد ایـــران ضـــروری 

بـــه نظـــر می رســـد.

ــیر  ــران از دو مسـ ــاد ایـ ــورم در اقتصـ تـ
ســـمت  از  می گیـــرد؛  شـــکل  اصلـــی 
نقدینگـــی  رشـــد  نتیجـــه‌  در  و  تقاضـــا 
و بـــه تبـــع آن آشـــکار شـــدن آثـــار آن 
شـــکل گیری  و  ارزی  نوســـانات  اثـــر  در 
انتظـــارات تورمـــی، و در ســـوی دیگـــر در 
 Cost ــان ــا همـ ــه یـ ــار هزینـ ــه  فشـ نتیجـ
Push کـــه متاثـــر از تغییـــرات مکـــرر 
قیمت هـــای نســـبی به‌ویـــژه میـــان بخـــش 
ـــی اقتصـــاد. در شـــرایط  ارزی و بخـــش ریال
دو  هـــر  ایـــن  ایـــران،  اقتصـــاد  فعلـــی 
عامـــل به طـــور همزمـــان فعـــال هســـتند 
را  نمی تـــوان سیاســـتگذاری  بنابرایـــن  و 
ـــیر  ـــن دو مس ـــی از ای ـــرل یک ـــر کنت ـــط ب فق

ــرد. ــز کـ متمرکـ

اگـــر امـــکان مهـــار همزمـــان هـــر دو 
ــر  ــد هـ ــد، بایـ ــته باشـ ــود داشـ ــل وجـ عامـ
دو را کنتـــرل کـــرد؛ امـــا در شـــرایطی کـــه 
ــل  ــا از عوامـ ــی از افزایـــش هزینه هـ بخشـ
ـــوع  ـــی و وق ـــر محاصـــره دریای ـــرون زا نظی ب
رفتـــن  دســـت  از  نتیجـــه،  در  و  جنـــگ 
بخشـــی از ظرفیـــت تولیـــدی و رکـــود ناشـــی 
نمی تـــوان  می‌گیـــرد،  سرچشـــمه  آن  از 
رشـــد نقدینگـــی را بـــدون توجـــه بـــه ایـــن 
واقعیـــت اقتصـــادی محـــدود کـــرد. بـــرای 
مثـــال، بخـــش قابـــل توجهـــی از تولیـــد 
ـــی  ـــه واردات وابســـته اســـت. وقت ـــی ب داخل
هزینـــه واردات افزایـــش پیـــدا می کنـــد، 
بـــالا  نیـــز  تولیـــد  تمام شـــده  هزینـــه 
مـــی رود و بخشـــی از ایـــن افزایـــش هزینـــه 
اثـــر  تبـــع  بـــه  و  اســـت  اجتناب ناپذیـــر 
ــی  ــای نقدینگـ ــر تقاضـ ــز بـ ــمگیری نیـ چشـ
بنابرایـــن  دارد؛  بنگاه هـــا  گـــردش  در 
تـــا انـــدازه‌ای کـــه افزایـــش هزینه هـــای 
ـــزای اقتصـــاد  ـــد ناشـــی از عوامـــل برون تولی
باشـــد، طبیعـــی اســـت کـــه رشـــد نقدینگـــی 
پیـــدا  ضـــرورت  نیـــز  آن  بـــا  متناســـب 
اقتصـــاد  امـــروز  اصلـــی  کنـــد. مســـئله 
ایـــران، مهـــار رشـــد نقدینگـــی مـــازاد بـــر 
نقدینگـــی‌ای  یعنـــی  اســـت؛  نیـــاز  ایـــن 
کـــه بـــدون پشـــتوانه افزایـــش ظرفیـــت 
تولیـــدی اقتصـــاد رشـــد می کنـــد و یـــا بـــه 
عبـــارت دیگـــر، آن بخـــش از نقدینگـــی 
کـــه بـــه ظرفیت هـــای تولیـــدی اختصـــاص 
نیافتـــه و جـــذب بازارهـــای ســـفته بازانه 

می شـــود.

ـــور  ـــا حض ـــران« ب ـــول ای ـــف پ ـــری »کی ـــت خب نشس
نظام هـــای  مدیـــرکل  مانی یکتـــا،  محمدرضـــا 
محمدصـــادق  و  مرکـــزی  بانـــک  پرداخـــت 

محبوبـــی، مدیرعامـــل شـــاپرک برگـــزار شـــد.
ــه  ــاره بـ ــا اشـ ــا بـ ــی یکتـ ــا مانـ ــت محمدرضـ ــن نشسـ در ایـ
ضـــرورت تنوع بخشـــی بـــه زیرســـاخت های پرداخـــت کشـــور، 
ــبکه  ــه شـ ــت بـ ــام پرداخـ ــالای نظـ ــتگی بـ ــرد: وابسـ ــار کـ اظهـ
ــایبری، ضـــرورت  پرداخـــت کارتـــی و افزایـــش تهدیـــدات سـ
ایجـــاد زیرســـاخت های مکمـــل و مســـتقل را بیـــش از گذشـــته 

نمایـــان کـــرده اســـت.
وی افـــزود: در همیـــن راســـتا، بانـــک مرکـــزی توســـعه 
از  یکـــی  به‌عنـــوان  را  ایـــران«  پـــول  »کیـــف  خدمـــت 
سیاســـت های جـــدی خـــود در حـــوزه نظام هـــای پرداخـــت 

می کنـــد. دنبـــال 
ـــن  ـــی ای ـــای اصل ـــی از محوره ـــه یک ـــان اینک ـــا بی ـــا ب مانی یکت
طـــرح، بازتعریـــف نقـــش کیـــف پول هـــا در شـــبکه بانکـــی 

اســـت، گفـــت: بانـــک مرکـــزی در حـــال بازطراحـــی مقـــررات 
مربـــوط بـــه ارائـــه خدمـــات کیـــف پـــول اســـت و در بخش هایـــی 
کـــه بـــه دلیـــل اهمیـــت و جایـــگاه خدمـــات پرداخـــت، نیـــاز 
بـــه ورود رگولاتـــور وجـــود دارد، زیرســـاخت های لازم را نیـــز 

ـــرد. ـــد ک ـــم خواه فراه
ـــرد:  ـــد ک ـــزی تأکی ـــک مرک ـــت بان ـــای پرداخ ـــرکل نظام ه مدی
کیـــف پـــول ایـــران قـــرار نیســـت جایگزیـــن کیـــف پول هـــای 
پول هـــای  کیـــف  کســـب وکاری  مدل هـــای  یـــا  موجـــود 
ــام  ــه نظـ ــوان مکمـــل منظومـ ــه به عنـ ــود، بلکـ ــته شـ حلقه بسـ

ــرد. ــد کـ ــور فعالیـــت خواهـ پرداخـــت کشـ
وی بـــا اشـــاره بـــه کاربـــرد اصلـــی ایـــن خدمـــت گفـــت: کیـــف 
پـــول ایـــران در حـــوزه تراکنش هـــای خـــرد و کم ریســـک 
نقـــش پررنگـــی خواهـــد داشـــت و در حـــال حاضـــر دسترســـی 
ــای  ــی برنامک هـ ــی، یعنـ ــیر اصلـ ــه ایـــن خدمـــت از دو مسـ بـ
ـــن  ـــت و همچنی ـــول و پرداخ ـــف پ ـــات کی ـــدگان خدم ارائه‌دهن

کانال هـــای USSD، فراهـــم شـــده اســـت.
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امیرحسن کاکایی
کارشناس صنعت خودرو 

یادداشت

مســـئله اصلـــی در واردات خـــودرو، 
قانون گـــذاری  بـــه  آنکـــه  از  بیـــش 
مربـــوط باشـــد، بـــه میـــزان منابـــع 
ارزی و نحـــوه مدیریـــت ایـــن منابـــع 
کـــه  شـــرایطی  در  بازمی گـــردد. 
منابـــع ارزی کشـــور محـــدود اســـت، 
اولویت بنـــدی مصـــارف ارزی و توجـــه 
بـــه نیازهـــای اساســـی اقتصـــاد، نقـــش 
ــوه  ــزان و نحـ ــده ای در میـ تعیین کننـ

دارد. خـــودرو  واردات 
واردات  محدودیـــت  موضـــوع 
خـــودرو، مســـئله جدیـــدی نیســـت. 
محدودیـــت  نیـــز   ۱۳۹۶ ســـال  در 
واردات خـــودرو ابتـــدا بـــا تصمیـــم 
ــد. در آن  ــال شـ ــزی اعمـ ــک مرکـ بانـ
ـــه  ـــه ب ـــا توج ـــزی ب ـــک مرک ـــع، بان مقط
شـــرایط سیاســـی و احتمـــال بازگشـــت 
ــه  ــرد کـ ــی می کـ ــا، پیش بینـ تحریم هـ
منابـــع ارزی کشـــور تحـــت فشـــار قـــرار 
ـــن اســـاس، مدیریـــت  ـــر همی ـــرد. ب گی
مصـــرف ارز و کنتـــرل مصـــارف ارزی 

در دســـتور کار قـــرار گرفـــت.
نیـــز دربـــاره  ادامـــه، مجلـــس  در 
خـــودرو  واردات  آزادســـازی 
وجـــود  امـــا  کـــرد،  قانون گـــذاری 
ـــود  ـــای وج ـــه معن ـــی ب ـــون به‌تنهای قان
منابـــع ارزی بـــرای اجـــرای آن نیســـت. 
کشـــور  ارزی  منابـــع  نهایـــت،  در 
بانـــک مرکـــزی  محـــدود اســـت و 
مســـئول مدیریـــت و تخصیـــص ایـــن 
ـــان نیازهـــای  ـــد می ـــع اســـت و بای مناب
اولویت بنـــدی  اقتصـــادی  مختلـــف 

انجـــام دهـــد.
در واقـــع، اقتصـــاد کشـــور بـــا یـــک 
مجموعـــه محـــدود از منابـــع ارزی 
مواجـــه اســـت و نمی تـــوان منابـــع 
نیازهـــای  از  مســـتقل  را  موجـــود 
نظـــر گرفـــت.  ســـایر بخش هـــا در 
شـــرایط  در  دلیـــل،  همیـــن  بـــه 
محدودیـــت ارزی، بانـــک مرکـــزی بایـــد 
بـــر اســـاس اولویت هـــای اقتصـــادی 
ـــت  ـــن اس ـــد و ممک ـــری کن تصمیم گی
تأمیـــن ارز بـــرای دارو و کالاهـــای 
اساســـی را نســـبت بـــه واردات خـــودرو 
در اولویـــت قـــرار دهـــد. از ایـــن منظـــر، 
بخشـــی از رفت وبرگشـــت هایی کـــه 
در ســـال های اخیـــر دربـــاره واردات 
ـــه همیـــن  خـــودرو مشـــاهده شـــده، ب
مســـئله بازمی گـــردد. قانون گـــذاری 
ـــوع  ـــک موض ـــودرو ی ـــرای واردات خ ب
اســـت و امـــکان تأمیـــن ارز مـــورد نیـــاز 
ــر. ــی دیگـ ــرای آن موضوعـ ــرای اجـ بـ

واردات خودرو
 و   واقعیت ارزی
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ادامه خبر  را در  لینک  بخوانید

صداقت با مردم سیاه نمایی نیست

یک کیف پول، چند زیست بوم
»کیف پول ایران« چگونه کار می کند؟

عبدالناصـــر همتـــی، رئیـــس کل بانـــک مرکـــزی 
ــان  ــع کارآفرینـ ــای مجمـ ــا اعضـ ــت بـ در نشسـ
ایـــران بـــا اشـــاره بـــه شـــرایط ســـخت کشـــور 
و تأکیـــد بـــر ضـــرورت صحبـــت صادقانـــه بـــا 
مـــردم گفـــت: شـــرایطی کـــه در ۶ مـــاه گذشـــته 
داشـــتیم بســـیار ســـخت بـــود، امـــا مجموعـــه 
آتـــش  بـــر  کـــه دســـتی  و کســـانی  دولـــت 
ــکلات  ــود مشـ ــا وجـ ــد بـ ــتند تلاش کردنـ داشـ
جـــدی مـــردم، جریـــان زندگـــی در کشـــور 
ادامـــه داشـــته باشـــد و تـــاب آوری داشـــته 

ــیم. باشـ
کـــرد: ســـختی کشـــیدن  تأکیـــد  همتـــی 
بـــا فروپاشـــی و آنچـــه آمریـــکا بـــه دنبـــال آن 
اســـت تفـــاوت دارد. صحبـــت کـــردن دربـــاره 
نیســـت  ســـیاه نمایی  معنـــی  بـــه  مشـــکلات 
به خوبـــی درک  را  مـــردم شـــرایط کشـــور  و 

کننـــد. می 
ـــه  ـــرور تجرب ـــا م ـــزی ب ـــک مرک ـــس کل بان رئی
و  ترامـــپ  ریاســـت جمهوری  گذشـــته  دوره 
بـــا اشـــاره بـــه اظهـــارات روزهـــای گذشـــته او 
ـــا  ـــت: آنه ـــران گف ـــر ای ـــار ب ـــدید فش ـــاره تش درب
هـــر کاری می توانســـتند تـــا امـــروز انجـــام 
داده‌انـــد و ادعاهـــای اخیـــر، محدودیـــت و 

ـــی  ـــه فروپاش ـــا را ب ـــه م ـــدارد ک ـــازه ای ن ـــار ت فش
ــاند. برسـ

بانک‌هـــا  اینکـــه  بـــر  تأکیـــد  بـــا  همتـــی 
تأمین کننـــده اقتصـــاد کشـــور هســـتند، بـــر 
نقـــش نظـــام بانکـــی کشـــور بـــرای تـــاب آوری 

در شـــرایط فعلـــی تأکیـــد کـــرد.
بهمن‌مـــاه  از  گفـــت:  همچنیـــن  وی 
پیش بینـــی شـــرایط ســـخت را می کردیـــم و 
شـــروع کردیـــم بـــه دپـــو کـــردن ارز در جاهـــای 
گوناگـــون و همیـــن باعـــث شـــد کـــه بتوانیـــم 
قـــول مؤکـــد بدهیـــم کـــه ارز مـــورد نیـــاز 
کالاهـــای اساســـی و دارو را تأمیـــن می کنیـــم. 
تـــا پایـــان ســـال ارز مـــورد نیـــاز صنعـــت را هـــم 

تأمیـــن خواهیـــم کـــرد. 
رئیـــس کل بانـــک مرکـــزی عنـــوان کـــرد: 
بانـــک مرکـــزی تلاش می کنـــد بـــه کارآفرینـــان 
ـــان نباشـــد. ـــل آن ـــد و ســـدی در مقاب کمـــک کن
ــردم  ــا مـ ــد بـ ــدم بایـ ــت: معتقـ ــی گفـ همتـ
اینکـــه عـــده ای  صادقانـــه صحبـــت کنیـــم. 
صداوســـیما  در  مـــن  صحبت هـــای  از 
سیاســـی  انگیـــزه  می کننـــد،  سوءاســـتفاده 

دارنـــد.
بســـیار ســـختی  افـــزود: در شـــرایط  وی 

می کنیـــم  تلاش  امـــا  می بریـــم،  ســـر  بـــه 
ــم.  ــات کنیـ ــور را باثبـ ــادی کشـ ــرایط اقتصـ شـ
ــه  ــزی کـ ــی و چیـ ــا فروپاشـ ــختی بـ ــل سـ تحمـ
ــی  ــرق دارد. وقتـ ــال آن اســـت فـ ــکا دنبـ آمریـ
عـــده ای  می کنیـــم،  صحبـــت  ســـختی ها  از 
ـــد،  ـــی می کنی ـــد شـــما دل مـــردم را خال می گوین
کـــه  بداننـــد  بایـــد  مـــردم  کـــه  حالـــی   در 

سختی هایشان را درک می کنیم.
رئیـــس کـــــل بانـــــک مرکـــزی اظهـــار داشـــت: 
ـــت ۷  ـــد نفـــت و گاز دول در ســـال ۹۹ کل درآم
ـــود. در آن شـــرایط کـــه ترامـــپ  میلیـــارد دلار ب
ـــود ایســـتادگی کردیـــم و آن شـــرایط  روی کار ب
را گذراندیـــم و در حـــال حاضـــر نیـــز گـــذر 

ـــرد. ـــم ک خواهی
وی افـــزود: امـــروز دشـــمنان می گوینـــد 
ـــروع  ـــدی را ش ـــد درص ـــم ص ـــد تحری می خواهن
کننـــد. بـــه آنـــان می گوییـــم دیگـــر چـــه کاری 

مانـــده کـــه انجـــام نداده‌ایـــد؟
بیـــکار  هـــم  مـــا  کـــرد:  بیـــان  همتـــی 
انجام‌شـــده  برنامه ریـــزی  بـــا  ننشســـته‌ایم. 
هـــر  نداریـــم.  ارز  تأمیـــن  بـــرای  مشـــکلی 
بخواهـــد  اســـکناس  هرچقـــدر  کارآفریـــن 

می کنیـــم. تأمیـــن 

نشســـت خبـــری »کیـــف پـــول ایـــران« بـــا 
مدیـــرکل  مانی یکتـــا،  محمدرضـــا  حضـــور 
و  مرکـــزی  بانـــک  پرداخـــت  نظام هـــای 
ـــاپرک  ـــل ش ـــی، مدیرعام ـــادق محبوب محمدص

برگـــزار شـــد.
در ایـــن نشســـت محمدرضـــا مانـــی یکتـــا 
بـــا اشـــاره بـــه ضـــرورت تنوع بخشـــی بـــه 
اظهـــار  کشـــور،  پرداخـــت  زیرســـاخت های 
کـــرد: وابســـتگی بـــالای نظـــام پرداخـــت بـــه 
شـــبکه پرداخـــت کارتـــی و افزایـــش تهدیـــدات 
ــاخت های  ــاد زیرسـ ــرورت ایجـ ــایبری، ضـ سـ

گذشـــته  از  بیـــش  را  مســـتقل  و  مکمـــل 
ــرده اســـت. ــان کـ نمایـ

بانـــک  راســـتا،  همیـــن  در  افـــزود:  وی 
مرکـــزی توســـعه خدمـــت »کیـــف پـــول ایـــران« 
را به عنـــوان یکـــی از سیاســـت های جـــدی 
خـــود در حـــوزه نظام هـــای پرداخـــت دنبـــال 

می کنـــد.
از  یکـــی  اینکـــه  بیـــان  بـــا  مانی یکتـــا 
محورهـــای اصلـــی ایـــن طـــرح، بازتعریـــف 
بانکـــی  شـــبکه  در  پول‌هـــا  کیـــف  نقـــش 
حـــال  در  مرکـــزی  بانـــک  گفـــت:  اســـت، 

ارائـــه  بـــه  مربـــوط  مقـــررات  بازطراحـــی 
ـــی  ـــول اســـت و در بخش های ـــف پ خدمـــات کی
کـــه بـــه دلیـــل اهمیـــت و جایـــگاه خدمـــات 
ــود  ــور وجـ ــه ورود رگولاتـ ــاز بـ ــت، نیـ پرداخـ
نیـــز فراهـــم  را  دارد، زیرســـاخت های لازم 

خواهـــد کـــرد.
بانـــک  پرداخـــت  نظام هـــای  مدیـــرکل 
ـــران قـــرار  مرکـــزی تأکیـــد کـــرد: کیـــف پـــول ای
ــای موجـــود  نیســـت جایگزیـــن کیـــف پول هـ
یـــا مدل هـــای کســـب وکاری کیـــف پول هـــای 
ــل  ــوان مکمـ ــه به عنـ ــود، بلکـ ــته شـ حلقه بسـ
ــت  ــور فعالیـ ــت کشـ ــام پرداخـ ــه نظـ منظومـ

خواهـــد کـــرد.
وی بـــا اشـــاره بـــه کاربـــرد اصلـــی ایـــن 
ـــوزه  ـــران در ح ـــول ای ـــف پ ـــت: کی ـــت گف خدم
نقـــش  کم ریســـک  و  خـــرد  تراکنش هـــای 
پررنگـــی خواهـــد داشـــت و در حـــال حاضـــر 
دسترســـی بـــه ایـــن خدمـــت از دو مســـیر 
اصلـــی، یعنـــی برنامک هـــای ارائه‌دهنـــدگان 
ـــن  ـــول و پرداخـــت و همچنی ـــف پ خدمـــات کی
کانال هـــای USSD، فراهـــم شـــده اســـت.

مانی یکتـــا ادامـــه داد: تاکنـــون حداقـــل 
۱۰ ارائه‌دهنـــده اصلـــی خدمـــات کیـــف پـــول 
و پرداخـــت در کشـــور بـــرای ارائـــه خدمـــت 
کیـــف پـــول ایـــران تجهیـــز شـــده‌اند و کاربـــران 
ـــف  ـــه کی ـــات ب ـــن خدم ـــق ای ـــد از طری می توانن

ـــند. ـــته باش ـــی داش ـــران دسترس ـــول ای پ



آلبـــرت بغزیـــان، اقتصـــاددان، بـــا اشـــاره بـــه ابلاغ دســـتورالعمل 
ســـرمایه گذاری  ویـــژه  ارزی  مـــدت‌دار  ســـپرده  گواهـــی 
خـــاص از ســـوی بانـــک مرکـــزی، اظهـــار کـــرد: بانـــک مرکـــزی 
بـــا ا بلاغ ایـــن دســـتورالعمل بـــه دنبـــال جـــذب ارز مـــردم و 
ــای  ــده در پروژه هـ ــع ارزی جمع آوری شـ ــرمایه گذاری منابـ سـ

ــا  ــل ایـــن پروژه‌هـ ــا از محـ ارزی اســـت تـ
ـــود  ـــت س ـــود و در نهای ـــور ش ارز وارد کش
ســـرمایه گذاری نیـــز بـــه صـــورت ارزی 

پرداخـــت شـــود.
وی افـــزود: اگـــر بخواهـــم عنوانـــی بـــرای 
ــوان  ــم، می تـ ــاب کنـ ــت انتخـ ــن سیاسـ ایـ
گفـــت ایـــن گواهـــی در واقـــع ابـــزاری 
بـــرای جـــذب ســـپرده های ارزی مـــردم 
اســـت؛ البتـــه بایـــد دیـــد ایـــن سیاســـت 
تـــا چـــه انـــدازه می‌توانـــد اعتمـــاد مـــردم 
را جلـــب کنـــد و منابـــع ارزی موجـــود در 

ـــد. ـــد هدایـــت کن ـــه ســـمت فعالیت هـــای مول ـــا را ب دســـت آنه
ـــا بیـــان اینکـــه پیـــش از ایـــن نیـــز بارهـــا موضـــوع  بغزیـــان ب
جـــذب ارزهـــای در اختیـــار مـــردم مطـــرح شـــده اســـت، گفـــت: 
همـــواره ایـــن ســـؤال وجـــود داشـــته کـــه چگونـــه می تـــوان 
ـــرار دارد، جـــذب  ـــردم ق ـــار م ـــه در اختی ارز و ســـرمایه ای را ک
ـــوده  ـــی ب ـــرخ ســـود بانکـــی یکـــی از راهکارهای کـــرد. افزایـــش ن
کـــه در مقاطـــع مختلـــف مـــورد توجـــه قـــرار گرفتـــه اســـت، 
امـــا زمانـــی کـــه قیمـــت ســـایر کالاهـــا و دارایی هـــا افزایـــش 
ـــوازی  ـــای م ـــمت بازاره ـــه س ـــولًاً ب ـــردم معم ـــد، م ـــدا می کن پی

ــد. حرکـــت می کننـ
ایـــن اقتصـــاددان ادامـــه داد: در دوره هـــای گذشـــته نیـــز 
ــد  ــی اعلام شـ ــته‌ایم. زمانـ ــپرده های ارزی را داشـ ــه سـ تجربـ

مـــردم می تواننـــد ســـپرده ارزی افتتـــاح کننـــد و در صـــورت 
نیـــاز، در داخـــل یـــا حتـــی خـــارج از کشـــور از آن اســـتفاده 
کننـــد و بانـــک نیـــز ارز آنهـــا را بـــه صـــورت اســـکناس پرداخـــت 
ـــرد  ـــه ف ـــد ک ـــش آم ـــواردی پی ـــل، م ـــا در عم ـــرد. ام ـــد ک خواه
بـــرای اســـتفاده از منابـــع خـــود در خـــارج از کشـــور بـــا مشـــکل 
ـــز  ـــی در داخـــل کشـــور نی مواجـــه شـــد و حت
ـــادل  ـــگام برداشـــت از حســـاب ارزی، مع هن
ریالـــی آن بـــا نرخـــی کـــه مـــورد قبـــول 

ــد. ــود، پرداخـــت شـ ــپرده گذار نبـ سـ
اتفـــاق  همیـــن  کـــرد:  تصریـــح  وی 
ــه  ــبت بـ ــردم نسـ ــی از مـ ــد بخشـ باعـــث شـ
در  کـــه  وعده هایـــی  و  ارزی  ســـپرده های 
بی اعتمـــاد  می‌شـــود،  داده  زمینـــه  ایـــن 
ـــزی  ـــک مرک ـــه بان ـــون ک ـــن اکن شـــوند؛ بنابرای
را  ارزی  ســـپرده  گواهـــی  ابـــزار  مجـــدداًً 
مطـــرح کـــرده، مســـئله اصلـــی ایـــن اســـت 
کـــه آیـــا تضمین هـــای لازم بـــرای بازپرداخـــت اصـــل و ســـود 

ــر. ــا خیـ ــود دارد یـ ــردم وجـ ــع ارزی مـ منابـ
ــه افزایـــش تمایـــل مـــردم  ــاره بـ ــا اشـ ــان بـ بغزیـ

ـــت:  ـــال، گف ـــر از ری ـــی غی ـــداری دارایی های ـــه نگه ب
مـــردم لزومـــاًً بـــه ایـــن دلیـــل بـــه ســـمت دلار و 
طلا نرفته‌انـــد کـــه ایـــن دارایی هـــا را دوســـت 
دارنـــد، بلکـــه در بســـیاری از مـــوارد بـــه دنبـــال 
حفـــظ قـــدرت خریـــد خـــود در برابـــر کاهـــش 

ارزش پـــول ملـــی هســـتند.
وی افـــزود: فـــردی کـــه نگـــران کاهـــش 
ــال  ــا ریـ ــد بـ ــت، نمی توانـ ــال اسـ ارزش ریـ
یـــا  لبنیـــات  ماننـــد  کالاهایـــی  خـــود 

ـــی  ـــدت طولان ـــرای م ـــد را ب ـــاز تولی ـــورد نی ـــوازم م ـــات و ل قطع
ذخیـــره کنـــد؛ بنابرایـــن ممکـــن اســـت بـــه ســـمت دلار، طلا، 

خـــودرو، مســـکن و ســـایر دارایی‌هـــا بـــرود.
ـــک مرکـــزی  ـــت و بان ـــن اقتصـــاددان ادامـــه داد: اگـــر دول ای
ـــی، ارز  بتواننـــد ســـازکاری ایجـــاد کننـــد کـــه مـــردم بـــدون نگران
خـــود را در اختیـــار سیســـتم بانکـــی قـــرار دهنـــد و در زمـــان 
سررســـید، اصـــل ارز خـــود را بـــه صـــورت ارزی دریافـــت 
کننـــد، ایـــن اقـــدام می توانـــد بخشـــی از منابـــع ارزی را از 
ــادی  ــه اقتصـ ــرده و وارد چرخـ ــارج کـ ــد خـ ــای غیرمولـ بازارهـ

کنـــد.

 محمـــد مهـــدی عســـگری ده آبـــادی،
طباطبائـــی،  علامـــه  دانشـــگاه  اســـتاد 
ــرل  ــق کنتـ ــورم از طریـ ــار تـ ــاره مهـ  دربـ

مقـــداری ترازنامـــه بانک هـــا گفـــت: از 
نـــگاه مکتـــب پول گرایـــی، بـــه هـــر میـــزان 
کـــه نقدینگـــی در شـــبکه بانکـــی ایجـــاد 
ــراه  ــد همـ ــش تولیـ ــا افزایـ ــه بـ ــود کـ شـ
ـــد  ـــورم خواه ـــاد ت ـــه ایج ـــر ب ـــد منج نباش
شـــد. برایـــن اســـاس، اگـــر سیاســـت 
کنتـــرل مقـــداری ترازنامـــه به‌درســـتی 
اجـــرا شـــود می‌توانـــد نقدینگـــی را کنتـــرل 
ـــورم را  ـــار رشـــد تقاضـــا، ت ـــق مه و از طری
کاهـــش دهـــد. البتـــه ایـــن چارچـــوب 
ــتوار  ــی اسـ ــرض اساسـ ــک پیش فـ ــر یـ بـ
ــورم،  ــی تـ ــأ اصلـ ــه منشـ ــت؛ اینکـ اسـ
 افزایـــش تقاضـــا و رشـــد بیـــش از 

حد نقدینگی باشد.
اقتصادهایـــی  در  افـــزود:  وی 
کـــه ســـاختار متعـــارف دارنـــد 

یـــا  ارزی  شـــدید  شـــوک‌های  بـــا  و 
مواجـــه  عرضـــه  محدودیت هـــای 
ــا  ــا بـ ــه بانک هـ ــتند، کنتـــرل ترازنامـ نیسـ
ـــش  ـــار و کاه ـــق اعتب ـــردن خل ـــدود ک مح
ــای کل  ــی، تقاضـ ــد نقدینگـ ــرعت رشـ سـ
را تعدیـــل کـــرده و در نتیجـــه بـــه مهـــار 

تـــورم کمـــک می کنـــد.
عســـگری اظهـــار کـــرد: در بررســـی 
تـــورم نبایـــد از جهـــش نـــرخ ارز غافـــل 
ـــارغ از رشـــد نقدینگـــی،  شـــویم، چـــون ف
افزایـــش نـــرخ ارز موجـــب رشـــد بهـــای 
تمام شـــده کالاهـــا و خدمـــات شـــده 
و اقتصـــاد را بـــا تـــورم مواجـــه کـــرده 

ــت. اسـ
اســـتاد دانشـــگاه علامـــه بـــا بیـــان 
اینکـــه گاهـــی در شـــرایط اقتصـــادی رشـــد 

نقدینگـــی خـــود نـــه علـــت اصلـــی تـــورم 
ـــرخ ارز و رشـــد  ـــول افزایـــش ن بلکـــه معل
هزینه هـــای تولیـــد بـــوده اســـت، اظهـــار 
کـــرد: گاهـــی بـــا افزایـــش قیمت هـــا، 
نیـــاز بنگاه هـــا و خانوارهـــا بـــه ســـرمایه 
ــول  ــتری از پـ ــم بیشـ ــردش و حجـ در گـ
افزایـــش یافتـــه اســـت؛ بنابرایـــن رشـــد 
نقدینگـــی تـــا حـــدی پاســـخی بـــه افزایـــش 
ـــت. ـــوده اس ـــا ب ـــی قیمت ه ـــطح عموم س

وی افـــزود: کنتـــرل مقـــداری ترازنامـــه 
ــار  ــه مهـ ــد بـ ــی نمی توانـ ــا به تنهایـ بانک هـ
پایـــدار تـــورم منجـــر شـــود بلکـــه ایـــن 
سیاســـت می توانـــد از تشـــدید فشـــارهای 
تورمـــی ناشـــی از ســـمت تقاضـــا جلوگیـــری 
نقدینگـــی  مدیریـــت  بـــه  نهایـــت  در  و 

کمـــک کنـــد.
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ــات  ــتفاده اشـــخاص خارجـــی از خدمـ ــیر اسـ ــازه کارت ریالـــی گردشـــگری، مسـ ــتورالعمل تـ دسـ
مالـــی و شـــبکه پرداخـــت داخـــل کشـــور را توســـعه داده اســـت. امـــکان شـــارژ مجـــدد، اســـتفاده از 
شـــبکه پرداخـــت و نقـــش گســـترده تر بانک هـــا و صرافی هـــای مجـــاز، ایـــن ابـــزار را از یـــک کارت 
ـــل  ـــور تبدی ـــل کش ـــی در داخ ـــت ریال ـــان ورود ارز و پرداخ ـــه ای می ـــه حلق ـــفر ب ـــب س ـــاًً مناس صرف

می کنـــد.
ـــوه  ـــر نح ـــر ب ـــتورالعمل ناظ ـــر اصلاح »دس ـــی ب ـــود مبن ـــرد خ ـــن عملک ـــزی در تازه تری ـــک مرک بان
ــی  ــی خارجـ ــخاص حقیقـ ــه اشـ ــن کارت بـ ــه ایـ ــازکار ارائـ ــگری«، سـ ــی گردشـ ــروش کارت ریالـ فـ
ـــرد و  ـــا گردشـــگران تفریحـــی را هـــدف نمی گی ـــت تنه ـــن خدم ـــم را توســـعه داده اســـت. ای غیرمقی
مســـافران خارجـــی کـــه بـــرای درمـــان، زیـــارت، بررســـی فرصت هـــای ســـرمایه گذاری، بازرگانـــی، 

ــد. ــتفاده کننـ ــد از آن اسـ ــز می تواننـ ــوند نیـ ــران می شـ ــابه وارد ایـ ــای مشـ ــتغال و فعالیت هـ اشـ
منطـــق اصلـــی ایـــن ابـــزار ســـاده اســـت: مســـافر خارجـــی ارز خـــود را از مســـیر رســـمی بـــه بانـــک 
ـــن  ـــه ای ـــرد. ب ـــرار می گی ـــی آن در کارت گردشـــگری ق ـــادل ریال ـــی مجـــاز می فروشـــد و مع ـــا صراف ی
ـــای خـــود در  ـــد، بخشـــی از پرداخت ه ـــول نق ـــه پ ـــکا ب ـــای ات ـــه ج ـــد ب ـــده کارت می توان ـــب، دارن ترتی

ایـــران را از طریـــق شـــبکه پرداخـــت داخلـــی انجـــام دهـــد.
یکـــی از مهم تریـــن تغییـــرات دســـتورالعمل جدیـــد، تعریـــف نـــرخ روز توافقـــی بـــرای خریـــد 
ـــم  ـــی خارجـــی غیرمقی ـــان شـــخص حقیق ـــق می ـــات براســـاس تواف ـــرخ عملی ـــروش ارز اســـت. ن و ف
و بانـــک یـــا صرافـــی تعییـــن می شـــود و شـــارژ کارت از محـــل خریـــد اســـکناس یـــورو یـــا دلار 

آمریـــکا یـــا حوالـــه وارده ارزی بـــه ایـــن ارزهـــا انجـــام می گیـــرد.
ـــج هـــزار  ـــی پن ـــادل ریال ـــر مع ـــا حداکث ـــوان ت براســـاس دســـتورالعمل، کارت گردشـــگری را می ت
ـــی  ـــی خارج ـــخص حقیق ـــر ش ـــه ه ـــن ب ـــرد. همچنی ـــارژ ک ـــکا ش ـــه دلار آمری ـــادل آن ب ـــا مع ـــورو ی ی
غیرمقیـــم امـــکان اختصـــاص دو کارت گردشـــگری داده شـــده و در صـــورت ابطـــال کارت هـــای 

قبلـــی، صـــدور کارت جدیـــد تـــا ســـقف تعیین شـــده امکان پذیـــر اســـت.
ـــد  ـــده کارت می توان ـــکان شـــارژ مجـــدد کارت مصرف شـــده اســـت. دارن ـــر، ام ـــم دیگ ـــی مه ویژگ
ـــرده  ـــت ک ـــار کارت را از آن دریاف ـــتین ب ـــه نخس ـــی  ک ـــا صراف ـــده ی ـــک صادرکنن ـــه بان ـــه ب ـــا مراجع ب
ــای  ــه جـ ــگری بـ ــود کارت گردشـ ــت باعـــث می شـ ــن قابلیـ ــد. ایـ ــارژ کنـ ــاره آن را شـ ــت، دوبـ اسـ
ـــد. ـــل اســـتفاده باقـــی بمان ـــی یک بارمصـــرف، در طـــول حضـــور فـــرد خارجـــی در کشـــور قاب محصول

کارت ریالی گردشگری؛ مسیر تازه اتصال  گردشگران خارجی به شبکه پرداخت ایران

عوامل ایجاد تورم در اقتصاد ایران

شرط موفقیت گواهی سپرده ارزی چیست؟

ــه ایــن دلیــل  "  مــردم لزومــاًً ب
بــه ســمت دلار و طلا نرفته انــد 
ــت  ــا را دوس ــن دارایی‌ه ــه ای ک
از  بســیاری  در  بلکــه  دارنــد، 
مــوارد بــه دنبــال حفــظ قــدرت 
خریــد خــود در برابــر کاهــش 

ــتند  " ــی هس ــول مل ارزش پ



چرا طلا دوباره اوج گرفت؟
 بازارهـــای مالـــی جهـــان ایـــن روزهـــا شـــاهد یکـــی از مهم تریـــن 
ــی  ــی و مالـ ــت های پولـ ــتراتژیک در سیاسـ ــای اسـ چرخش هـ
ایـــالات متحـــده بودنـــد. ورود مســـتقیم و فراتـــر از انتظـــار 
ـــازار اوراق قرضـــه و تصمیـــم  ـــه ب ـــه‌داری آمریـــکا ب وزارت خزان
ـــه خریـــد گســـترده بدهی هـــای بلندمـــدت دولـــت، موجـــی از  ب
ـــات بلندمـــدت دلار ایجـــاد کـــرده اســـت. ـــاره ثب ـــی را درب نگران
گزارش‌هـــا حاکـــی اســـت کـــه در ایـــن میـــان، طلا بـــه 
عنـــوان پناهـــگاه امـــن ســـنتی، بـــا بهره گیـــری از افـــت شـــاخص 
ـــر در  ـــار دیگ ـــه، ب ـــی اوراق قرض ـــی واقع ـــش بازده دلار و کاه
ــای  ــه و رکوردهـ ــرار گرفتـ ــرمایه گذاران قـ ــه سـ ــون توجـ کانـ

ـــت. ـــانده اس ـــت رس ـــه ثب ـــدی را ب ـــی جدی قیمت
سیاســـت جدیـــد خزانـــه‌داری آمریـــکا تحـــت هدایـــت 
»اســـکات بســـنت« فراتـــر از یـــک تنظیـــم فنـــی ســـاده بـــازار 
ـــالات  ـــه‌داری ای ـــه رســـمی وزارت خزان ـــر اســـاس بیانی اســـت. ب
ــدت  ــمی بلندمـ ــادار اسـ ــد اوراق بهـ ــم بازخریـ ــده، حجـ متحـ
)موســـوم بـــه عملیـــات نقدینگـــی بخـــش بلندمـــدت( قـــرار 
اســـت از ۹ ســـپتامبر ۲۰۲۶ حداقـــل دو برابـــر شـــده و از 
ــارد دلار  ــل ۴ میلیـ ــه حداقـ ــارد دلار بـ ــی ۲ میلیـ ــقف قبلـ سـ
ـــرح  ـــن ط ـــمی ای ـــدف رس ـــد. ه ـــش یاب ـــات افزای ـــر عملی در ه
ـــوندگی در  ـــود نقدش ـــه دارد، بهب ـــر ۲۰۲۶ ادام ـــا ۴ نوامب ـــه ت ک

ــاله اعلام شـــده اســـت. ــا ۳۰ سـ بخـــش اوراق ۱۰ تـ

ـــد ایـــن حجـــم از  ـــازار معتقدن ـــا ایـــن حـــال، تحلیل گـــران ب ب
مداخلـــه نشـــان‌دهنده چالـــش عمیـــق دولـــت در مدیریـــت 
مداخلـــه  اســـت.  اســـتقراض  سرســـام آور  هزینه هـــای 
مســـتقیم بـــرای پاییـــن نگـــه داشـــتن مصنوعـــی بازدهـــی 
ــش  ــی و افزایـ ــق نقدینگـ ــای تزریـ ــه معنـ ــل بـ اوراق، در عمـ
ـــد  ـــش ارزش خری ـــه کاه ـــتقیماًً ب ـــه مس ـــت ک ـــه دلار اس عرض

ــود. ــر می شـ ــکا منجـ ــی آمریـ ارز ملـ
ســـرمایه گذاران بین‌المللـــی رفتارهـــای اخیـــر خزانـــه‌داری 
را بـــه عنـــوان ســـیگنالی بـــرای بازگشـــت ســـناریوی کاهـــش 
بـــه  اعتمـــاد  کـــه  تعبیـــر کرده انـــد. زمانـــی  پـــول  ارزش 
ـــه بدهـــی و  ـــل انتشـــار بی روی ـــه دلی ـــدون پشـــتوانه ب ارزهـــای ب
سیاســـت های پولـــی تســـهیلی آســـیب می بینـــد، ســـرمایه ها 

ــوند. ــت می شـ ــخت هدایـ ــای سـ ــمت دارایی هـ ــه سـ بـ
طبـــق گـــزارش تحلیلـــی پایـــگاه اکشـــن فورکس، تصمیـــم 

خزانـــه‌داری بـــرای بازخریـــد اوراق، بازدهـــی واقعـــی را ســـرکوب 
ــا هدف هـــای بلندپروازانـــه  کـــرده و مســـیر صعـــود طلا را تـ
ـــی اوراق  ـــش بازده ـــت. کاه ـــاخته اس ـــوار س ۵۰۰۰ دلاری هم
ـــزه  ـــه نزدیکـــی ۵.۲۰ درصـــد، انگی ۳۰ ســـاله از ۵.۳۳ درصـــد ب
نگهـــداری دارایی هـــای بـــدون بهـــره ماننـــد طلا را بـــه شـــدت 

ـــت. ـــش داده اس افزای
نکتـــه جـــذاب و محـــرک دیگـــری کـــه جـــو روانـــی بـــازار را 
ـــح »ری  ـــرار داده، هشـــدارهای صری ـــر ق ـــه شـــدت تحـــت تأثی ب
دالیـــو« تحلیل گـــر باســـابقه و بنیان‌گـــذار شـــرکت مدیریـــت 
ــاختار  ــر اســـت. دالیـــو معتقـــد اســـت سـ صنـــدوق بریج واتـ
بدهی هـــای ایـــالات متحـــده در مســـیر ناپایـــداری قـــرار دارد 
و خطـــر بـــروز بحـــران بدهـــی طـــی ســـه ســـال آینـــده بســـیار 

ـــت. ـــدی اس ج
ـــه ســـرمایه گذاران توصیـــه  ـــو ب ـــه نقـــل از دالی ـــک ب کریپتورن
ــود را  ــوی خـ ــه در پرتفـ ــهم اوراق قرضـ ــه سـ ــرده اســـت کـ کـ
ـــا ۱۵ درصـــد از دارایی هـــای خـــود را  کاهـــش داده و بیـــن ۱۰ ت
ـــد  ـــی مانن ـــن دارایی های ـــد. او همچنی ـــاص دهن ـــه طلا اختص ب
بیت کویـــن را در کنـــار طلا بـــه عنـــوان ســـپرهای دفاعـــی در 

ـــرده اســـت. ـــی معرفـــی ک ـــول مل ـــر کاهـــش ارزش پ براب
هم زمـــان بـــا ایـــن تحـــولات، طلا توانســـت ســـقف های 
قیمتـــی جدیـــدی را فتـــح کنـــد. گزارش هـــای بـــازار نشـــان 
می دهنـــد کـــه قیمـــت طلا در معـــاملات اواخـــر اوت بـــه 
محـــدوده ۴۶۲۴ تـــا ۴۶۷۰ دلار در هـــر اونـــس رســـید و 

بازدهـــی هفتگـــی بیـــش از ۵.۵ درصـــدی را ثبـــت کـــرد.

بـــه نقـــل از الجزیـــره، نســـل z در آمریـــکا به طـــور فزاینـــده ای بـــرای 
ســـاختن ثـــروت بـــه بـــازار ســـهام، حســـاب‌های بازنشســـتگی و 
حســـاب های پس انـــداز بـــا ســـود بـــالا روی آورده انـــد و به جـــای 
ـــت  ـــی را در اولوی ـــه، ســـرمایه گذاری در بازارهـــای مال ـــد خان خری
ـــد؛ تغییـــری کـــه افزایـــش قیمـــت مســـکن و هزینـــه  قـــرار داده ان

وام هـــای رهنـــی آن را تشـــدید کـــرده اســـت.
ــیر  ــه مسـ ــگاه بـ ــی در نـ ــان دهنده دگرگونـ ــر نشـ ــن تغییـ ایـ
ســـنتی ثروت انـــدوزی اســـت؛ مســـیری کـــه طـــی دهه هـــا بـــر 
ــاد  ــرای ایجـ ــاط آن بـ ــی اقسـ ــت تدریجـ ــه و پرداخـ ــد خانـ خریـ
ــیاری از  ــرای بسـ ــا اکنـــون بـ ــتوار بـــود، امـ ســـرمایه ملکـــی اسـ

اســـت. جوانـــان دســـت نیافتنی تر شـــده 
بـــر اســـاس نظرســـنجی مرکـــز تحقیقـــات پیـــو کـــه ژوئـــن 
گذشـــته منتشـــر شـــد، ۸۹ درصـــد افـــراد زیـــر ۴۰ ســـال معتقدنـــد 
خریـــد خانـــه بـــرای جوانـــان امـــروز نســـبت بـــه نســـل والدینشـــان 
ـــر از نســـل های  ـــن کمت ـــان همچنی دشـــوارتر شـــده اســـت. جوان
ـــوب«  ـــیار خ ـــرمایه گذاری »بس ـــک س ـــه را ی ـــد خان ـــن تر، خری مس

می داننـــد.
در مقابـــل، نســـل زِِد بـــه ابزارهایـــی روی آورده کـــه بـــا 
ســـرمایه های کوچک تـــری می تـــوان وارد آنهـــا شـــد؛ از جملـــه 
ــق  ــاخص از طریـ ــای شـ ــهام و صندوق هـ ــرمایه گذاری در سـ سـ
ـــداری  ـــه حســـاب های بازنشســـتگی و نگه ـــز ب اپلیکیشـــن ها، واری

ــالا. ــود بـ ــا سـ ــاب های بـ ــا در حسـ پس اندازهـ

فروپاشـــی ناگهانـــی مذاکـــرات تجـــاری میـــان واشـــنگتن و اتـــاوا، دو اقتصـــاد 
درهم تنیـــده آمریـــکای شـــمالی را در آســـتانه یـــک زمســـتان تجـــاری و جنـــگ 
ـــنگین  ـــای س ـــع تعرفه ه ـــه وض ـــوری ک ـــه ط ـــت، ب ـــرار داده اس ـــی ق ـــادی فرسایش اقتص
از ســـوی ایـــالات متحـــده و آماده ســـازی تدابیـــر تلافی جویانـــه دلاربـــه دلار از ســـوی 
کانـــادا، محاســـبات زنجیـــره تأمیـــن و بهـــای تمام شـــده کالاهـــا را در هـــر دو ســـوی 

ــت. ــم زده اسـ ــدت برهـ ــرز به شـ مـ
ـــود، در  ـــاری ب ـــای تج ـــی در گفت وگوه ـــت فن ـــک شکس ـــر ی ـــه در ظاه ـــون آنچ اکن

ـــت. ـــده اس ـــل ش ـــر تبدی ـــی-اقتصادی عمیق ت ـــه سیاس ـــک منازع ـــه ی ـــع ب واق
ـــکا در ۲۱ اوت  ـــادا و آمری ـــرات ســـه روزه کان ـــرگ، مذاک ـــزارش بلومب ـــر اســـاس گ ب
ــی از  ــر بخشـ ــدی بـ ــای ۵۰ درصـ ــس از آن تعرفه هـ ــنگتن پـ ــید و واشـ ۲۰۲۶ فروپاشـ
کالاهـــای کانادایـــی اعمـــال کـــرد. اتـــاوا نیـــز پاســـخ »دلاربـــه دلار« را روی میـــز گذاشـــت 

و اجـــرای تعرفه هـــای تلافی جویانـــه را بـــرای ۸ ســـپتامبر تعییـــن کـــرد.
نکتـــه اصلـــی ایـــن اســـت کـــه اخـــتلاف ایـــن دو کشـــور فقـــط بـــر ســـر تعرفـــه 
نبوده اســـت. گـــزارش گلوبال نیـــوز ســـه گـــره اصلـــی را برجســـته کرده اســـت: 
ـــا  ـــد ب ـــاری جدی ـــای تج ـــتن توافق ه ـــرای بس ـــادا ب ـــازی آزادی کان ـــا، محدودس خودروه
ـــی  ـــن یعن ـــک. ای ـــگ کب ـــوی و فرهن ـــان فرانس ـــر زب ـــر س ـــتلاف ب ـــورها، و اخ ـــر کش دیگ
ـــادی و  ـــت اقتص ـــوزه حاکمی ـــه ح ـــه و ب ـــر رفت ـــاز« فرات ـــه امتی ـــطح »مبادل ـــئله از س مس
هویتـــی رســـیده اســـت. از آنجـــا کـــه کانـــادا حـــدود ۷۰ درصـــد صادراتـــش را بـــه آمریـــکا 
می فرســـتد، بنابرایـــن هـــر مـــوج تعرفـــه ای بـــرای آن فقـــط یـــک چالـــش تجـــاری نیســـت، 
ـــت. از  ـــن اس ـــره تأمی ـــی و زنجی ـــرمایه گذاری صنعت ـــتغال، س ـــرای اش ـــدی ب ـــه تهدی بلک
طـــرف دیگـــر، بـــرای آمریـــکا هـــم ایـــن جنـــگ بی هزینـــه نیســـت، زیـــرا تعرفـــه روی 
کالاهـــای کانادایـــی می توانـــد به ویـــژه در بازارهـــای وابســـته بـــه واردات و کالاهـــای 

واســـطه ای قیمـــت مصرف کننـــده را بـــالا ببـــرد و فشـــار تورمـــی تـــازه ای بســـازد.

عربســـتان ســـعودی کـــه زمانـــی دریـــای ســـرخ را بزرگـــراه 
امـــن خـــود بـــرای دور زدن تنش هـــای خلیـــج فـــارس 
می دانســـت، اکنـــون در چرخشـــی دراماتیـــک، مســـیر 
خـــود را تغییـــر داده اســـت. گزارش‌هـــای ردیابـــی 
کشـــتی ها نشـــان می دهـــد کـــه دســـت کم ۶ نفتکـــش 
ــتان،  ــاوگان عربسـ ــه نـ ــر )VLCC( متعلـــق بـ غول پیکـ
ـــی در خلیـــج عـــدن، مســـیر ۲۵  ـــر مســـیر ناگهان ـــا تغیی ب
روزه دور قـــاره آفریقـــا و »دماغـــه امیـــد نیـــک« را بـــر 

عبـــور از باب‌المنـــدب ترجیـــح داده انـــد.
طبـــق گزارش هـــا ایـــن فـــرار بـــزرگ، نـــه یـــک 
انتخـــاب، بلکـــه یـــک اجبـــار لجســـتیکی بـــرای محافظـــت 
از ســـرمایه ای اســـت کـــه هـــدف قـــرار گرفتـــن آن 

می توانـــد بازارهـــای جهانـــی را بـــه آتـــش بکشـــد.
بـــر اســـاس تحلیل هـــای بلومبـــرگ و داده هـــای 
ــتراتژی  ــاض اسـ ــناورها، ریـ ــری شـ ــرکت های رهگیـ شـ
جدیـــدی بـــه نـــام »شـــاتل دریـــای ســـرخ« را در پیـــش 
گرفتـــه اســـت. در ایـــن طـــرح، نفـــت خـــام از طریـــق 
خـــط لولـــه زمینـــی بـــه بنـــدر »ینبـــع« در غـــرب عربســـتان 
منتقـــل می شـــود، ســـپس بـــا نفتکش هـــای کوچک تـــر 
بـــه شـــمال دریـــای ســـرخ و بنـــدر »عین‌الســـخنه« 
ـــه ســـومد  ـــق خـــط لول ـــا از آنجـــا از طری مصـــر مـــی رود ت

)Sumed( بـــه مدیترانـــه برســـد.

نسل z آمریکا برای پولدارشدن
 به سهام پناه برد، نه مسکن
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