
دوراهی 
تورم و تولید

واردات بدون خدمات پس
 از فروش، دردسر جدید بازار خودرو

در شـرایطی کـه اقتصـاد ایـران همزمان با تورم بـالا، ضعف رشـد اقتصادی، 
از  یکـی  اسـت،  مواجـه  منابـع  محدودیـت  و  سـرمایه گذاری  کاهـش 
سیاسـتگذار  اولویـت  تعییـن  اقتصـادی،  فعـالان  میـان  مهـم  بحث هـای 
معتقدنـد  برخـی  اسـت.  تولیـد  از  اعتبـاری  حمایـت  و  تـورم  کنتـرل  میـان 
در  امـا  بیایـد،  تجـارت  و  تولیـد  کمـک  بـه  می توانـد  تسـهیلات  افزایـش 
ح اسـت کـه آیـا در اقتصـادی با تـورم بـالا، تزریق  مقابـل، ایـن پرسـش مطـر
بـرای  عاملـی  موجـود،  بسـترهای  اصلاح  بـدون  بانکـی  منابـع  بیشـتر 

بـود؟ نخواهـد  منجـر  تـورم  تشـدید 
خبرنـگار  بـا  گفت وگـو  در  اقتصـادی،  حـوزه  کارشـناس  علـوی راد،  عبـاس 

تازه هـای اقتصـاد بـا تأکیـد بـر تقـدم مهـار تـورم، دربـاره ...

علـم  دانشـگاه  اسـتاد  و  خـودرو  صنعـت  کارشـناس  ی،  کاکای امیرحسـن 
وضعیـت  دربـاره  اقتصـاد  تازه هـای  خبرنـگار  بـا  گفت وگـو  در  صنعـت  و 
شـاهد  خـودرو  بـازار  در  امـروز  کـه  اتفاقـی  کـرد:  اظهـار  خـودرو  بـازار  فعلـی 
تیـم، یـک خبـر یـا اتفـاق مقطعـی نیسـت، بلکـه یـک رونـد اسـت. از  آن هس
بیه  حـدود دو سـال پیـش وارد یـک رکود سـنگین شـده ایم کـه تا حـدی ش

گرفـت. شـکل  خـودرو  بـازار  در   ۱۳۹۴ سـال  در  کـه  اسـت  رکـودی 
وی افـزود: در آن مقطـع عـده ای تلاش کردنـد ایـن وضعیـت را بـه کمپیـن 
اقتصـادی  اصلـی  مسـئله  کـه  حالـی  در  دهنـد،  بـت  نس نخریـم«  »خـودرو 
طـرف  از  و  می کنـد  پیـدا  کاهـش  تولیـد  می شـود،  آغـاز  تحریـم  وقتـی  بـود. 

خ ارز و سـایر متغیرهـای اقتصـادی... دیگـر نـر

سید امین منصوری
عضو هیأت علمی دانشگاه

 شهید چمران اهواز

اقتصـاد ایـران در شـرایطی قـرار دارد 
منابـع  محدودیـت  بـا  هم زمـان  کـه 
ارزی، افزایش ناترازی ها، فشـارهای 
ناشـی  نااطمینانی هـای  تحریمـی، 
احتمـال  و  منطقـه ای  تحـولات  از 
مواجـه  بودجـه  کسـری  تشـدید 
وضعیتـی،  چنیـن  در  اسـت. 
اسـت  ناگزیـر  پولـی  سیاسـتگذار 
اقتصـادی  مختلـف  اهـداف  میـان 
اولویت گـذاری کند. پرسـش اصلی 
کنونـی،  شـرایط  در  کـه  اسـت  ایـن 
و  تـورم  کنتـرل  بایـد  مرکـزی  بانـک 
حفـظ ثبـات پولـی را در اولویـت قرار 
دهـد یـا حمایـت از تولیـد و افزایـش 

را؟ بانکـی  تسـهیلات 
از منظـر وظایف قانونـی و اقتصادی، 
اولویـت نخسـت بانـک مرکـزی بایـد 
کنتـرل  کلان،  اقتصـاد  ثبـات  حفـظ 
و  نقدینگـی  رشـد  مدیریـت  تـورم، 
در  باشـد.  بانکـی  شـبکه  بـر  نظـارت 
اقتصـادی کـه بـا محدودیـت منابـع 
هرگونـه  روبه‌روسـت،  مالـی  و  ارزی 
منابـع  تخصیـص  دربـاره  تصمیـم 
ی هزینه ــ فایده و  بایـد بر پایـه ارزیـاب
خ ارز، تولید  آثـار کلان آن بر تورم، نـر

و ثبـات اقتصـادی انجـام شـود.
البتـه اولویـت دادن بـه ثبـات پولـی 
تولیـد  بـه  ی  ی توجـه ب معنـای  بـه 
و  اقتصـاد  واقعـی  بخـش  نیسـت. 
یکدیگـر  بـه  به شـدت  مالـی  بخـش 
بـدون  تولیـد  اگـر  وابسـته اند. 
حمایـت مؤثر باقـی بمانـد، ظرفیت 
ارزش  ایجـاد  و  ارزآوری  صـادرات، 
همیـن  و  می یابـد  کاهـش  افـزوده 
تـوان  نهایـت  در  می توانـد  مسـئله 
و  تـورم  کنتـرل  بـرای  سیاسـتگذار 
کنـد.  تضعیـف  نیـز  را  ارزی  ثبـات 
اولویـت  بایـد  ثبـات  بنابرایـن، 
امـا  باشـد،  مرکـزی  بانـک  نخسـت 
حمایـت از تولیـد نیـز بایـد به صورت 
بـا  متناسـب  و  مشـروط  هدفمنـد، 

شـود. دنبـال  منابـع  محدودیـت 
محـدود  منابـع  کنونـی،  شـرایط  در 
ی  فعالیت هـای بـه  بایـد  کشـور 
بیشـترین  کـه  یابـد  اختصـاص 
ارزآوری،  تولیـد،  افزایـش  بـر  را  اثـر 
افـزوده  ارزش  ارزی،  ی  صرفه جـوی
معیـار  دارنـد.  اقتصـاد  تـاب آوری  و 
حجـم   

ا
صرفـ� نبایـد  تصمیم گیـری 

تقاضـا یـا فشـار بخشـی باشـد، بلکـه 
از  واحـد  هـر  شـود  مشـخص  بایـد 
کـدام  در  ارزی،  یـا  مالـی  منابـع 
بخـش بیشـترین بـازده اقتصـادی و 

می کنـد. ایجـاد  را  اجتماعـی 

نیـز  را  تـازه ای  تهدیدهـای  نویـن،  فناوری هـای  تحـول 
اسـت؛  کـرده  کشـور  حیاتـی  زیرسـاخت های  متوجـه 
رایانه هـای  پردازشـی  تـوان  تهدیدهـا،  ایـن  از  یکـی 
رایـج  روش هـای  برخـی  می توانـد  آینـده  در  کـه  اسـت  کوانتومـی 
یت شـبکه  رمزنـگاری را با چالش مواجه کند. در چنین شـرایطی، امن
بانکـی که روزانـه حجم گسـترده ای از اطلاعـات و تراکنش هـای مالی 
جدیـد  عصـر  بـه  ورود  بـرای  آمادگـی  نیازمنـد  می کنـد،  پـردازش  را 

اسـت. سـایبری  یـت  امن
در همیـن راسـتا، بانـک مرکـزی و معاونـت علمـی، فنـاوری و اقتصـاد 
همـکاری  تفاهم نامـه  امضـای  بـا  ریاسـت جمهوری  دانش بنیـان 
مقاوم سـازی  بـرای  تـازه ای  گام  پسـاکوانتومی،  رمزنـگاری  حـوزه  در 
رئیـس کل  همتـی،  عبدالناصـر  تنـد.  برداش بانکـی  زیرسـاخت های 
بانـک مرکزی، با اشـاره به انجام سـالانه بیـش از ۸۷ میلیـارد تراکنش 

شـاپرک،  شـبکه  در  تراکنـش  میلیـارد   ۱۱۱ حـدود  و  شـتاب  شـبکه  در 
برابـر  در  مبـادلات  گسـترده  حجـم  ایـن  از  حفاظـت  کـه  کـرد  تأکیـد 
پیش دسـتانه  اقـدام  و  سـرمایه‌گذاری  نیازمنـد  آینـده،  تهدیدهـای 

اسـت.
ایـن تفاهم نامـه قرار اسـت همـکاری میان نظـام بانکـی، مراکز علمی 
راهکارهـای  اسـتقرار  و  توسـعه  بـرای  را  دانش بنیـان  شـرکت های  و 
رمزنـگاری پسـاکوانتومی تقویـت کنـد. ایجـاد آزمایشـگاه تخصصی در 
شـرکت خدمات انفورماتیک بانـک مرکزی، حمایـت از پژوهش های 
ایـن  محورهـای  جملـه  از  متخصـص  نیـروی  تربیـت  و  کوانتومـی 
همکاری اسـت؛ مسـیری کـه به گفته حسـین افشـین، معـاون علمی 
خدمـات  یـت  امن افزایـش  بـر  علاوه  می توانـد  رئیس جمهـوری، 
بانکـی، بـه شـکل گیری بـازار و زیسـت بوم فنـاوری کوانتـوم در کشـور 

نیـز کمـک کنـد.
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کارشـناس صنعـت خـودرو  امیرحسـن کاکایـی، 
و اسـتاد دانشـگاه علـم و صنعـت دربـاره وضعیـت 
فعلـی بازار خـودرو اظهار کـرد: اتفاقی کـه امروز در 
تیم، یـک خبر یـا اتفاق  بـازار خـودرو شـاهد آن هس
مقطعـی نیسـت، بلکـه یـک رونـد اسـت. از حـدود 
شـده ایم  سـنگین  رکـود  یـک  وارد  پیـش  سـال  دو 
بیـه رکودی اسـت که در سـال ۱۳۹۴  که تـا حدی ش

در بـازار خـودرو شـکل گرفت.
تلاش  عـــده ای  مقطـــع  آن  در  افـــزود:  وی 
کردنـــد ایـــن وضعیـــت را بـــه کمپیـــن »خـــودرو 
ــئله  ــه مسـ ــی کـ ــد، در حالـ ــت دهنـ بـ ــم« نس نخریـ

آغـــاز  تحریـــم  وقتـــی  بـــود.  اقتصـــادی  اصلـــی 
از و  می کنـــد  پیـــدا  کاهـــش  تولیـــد   می شـــود، 

متغیرهـــای  ســـایر  و  ارز  خ  نـــر دیگـــر  طـــرف   
ســـمت  بـــه  مـــردم  می کنـــد،  تغییـــر  اقتصـــادی 
و  می برنـــد  هجـــوم  خـــودرو  ماننـــد  ی  کالاهـــای

می کنـــد. پیـــدا  افزایـــش  تقاضـــا 
ســـال های  در  خـــودرو  داد:  ادامـــه  ی  کاکای
یـــک  بـــه  مصرفـــی،  کالای  بـــر  علاوه  گذشـــته 
فـــردی  بـــود.  شـــده  تبدیـــل  ســـرمایه ای  کالای 
قیمـــت  بـــا  کارخانـــه  از  را  خـــودرو  می توانســـت 
پــایین تـــــر خــریــــداری کنـــد و در بـــازار بـــا قیمـــت 

طبیعـــی  بنابرایـــن  بفروشـــد.  بالاتـــری  بســـیار 
بـــود کـــه تقاضـــای زیـــادی بـــرای ثبت‌نـــام خـــودرو 

شـــکل بگیـــرد.
ایــــــــن کارشـــــناس صنعـــت خـــودرو بـــا اشـــاره 
در  گفـــت:  خـــودرو  گســـترده  ثبت نام هـــای  بـــه 
ــد  ــد چنـ ــی اعلام می شـ ــته گاهـ ــال های گذشـ سـ
ثبت نـــام  خـــودرو  خریـــد  بـــرای  نفـــر  میلیـــون 
کرده انـــد و ایـــن موضـــوع به عنـــوان نشـــانه رونـــق 
بخـــش  کـــه  حالـــی  در  می شـــد،  معرفـــی  بـــازار 
ــی  ــای مصرفـ ــا، تقاضـ ــن تقاضـ ی از ایـ ــه قابل توجـ
ـــود. ـــه ب بی ـــاری ش ـــازی لات ـــک ب ـــه ی ـــتر ب ـــود و بیش نب

شـــامگاه  رئیس جمهـــور  پزشـــکیان،  مســـعود 
در  حضـــور  بـــا   ۱۴۰۵ شـــهریور  ســـوم  نبه  ســـه‌ش
در  ایـــران،  اسلامـــی  جمهـــوری  مرکـــزی  بانـــک 
وزیـــر  مدنـــی زاده  حضورعلـــی  بـــا  جلســـه ای 
همتـــی  عبدالناصـــر  ی،  دارای و  اقتصـــادی  امـــور 
ــتادان  ــی از اسـ ــزی و جمعـ ــک مرکـ ــس کل بانـ رئیـ
ـــن  ـــاد، آخری ـــوزه اقتص ـــگاهی در ح ـــته دانش برجس
و  ارزی  پولـــی،  کلان  شـــاخص‌های  وضعیـــت 
ـــک  ـــرار داد و از نزدی ـــی ق ـــورد بررس ـــور را م ـــی کش مال
در جریـــان رونـــد تصمیم ســـازی های ایـــن نهـــاد 

ــت. ــرار گرفـ قـ
دوره ای  نشســـت  دومیـــن  در  پزشـــکیان 
و  اقتصاددانـــان  بـــا  مرکـــزی  بانـــک  رئیـــس کل 
کشـــور  اقتصـــادی  صاحب نظـــران  از  جمعـــی 
ی اعلام  ـــه در پ ـــت ک ـــن نشس ـــرد. ای ـــدا ک ـــور پی حض
ـــه  ـــورمان ب ـــه کش ـــکا علی ـــادی آمری ـــار اقتص کارزار فش
مـــدت ۳ ســـاعت در محـــل بانـــک مرکـــزی برگـــزار 
شـــد، در جریـــان آن اقتصاددانـــان دیدگاه هـــا و 
ــه  ــوه مقابلـ ــوص نحـ ــود درخصـ ــنهادهای خـ پیشـ
جدیـــد  شـــرایط  مدیریـــت  و  تجـــاری  موانـــع  بـــا 
اقتصـــادی، سیاســـت های مالـــی و بودجـــه ای، 
مربـــوط  مســـائل  ارزی،  و  پولـــی  سیاســـت های 
مدیریـــت  اقتصـــادی،  مـــراودات  و  تجـــارت  بـــه 
ـــد. ـــان کردن ـــط را بی ـــائل مرتب ـــر مس ـــا و دیگ بنگاه ه

مبســـوطی  گزارش هـــای  جلســـه،  ایـــن  در 
ــراز  ــی، تـ ــم نقدینگـ ــازار ارز، حجـ ــاع بـ ــاره اوضـ دربـ
راهبردهـــای  بین المللـــی،  پرداخت هـــای 
عملیاتـــی  اقدامـــات  نیـــز  و  پولـــی  تنظیم گـــری 
ــگ  ــای جنـ ــور در فضـ ــاد کشـ ــت اقتصـ ــرای هدایـ بـ

رئیس جمهـــور  و  شـــد  ارائـــه  آن  از  پـــس  دوران  و 
و  سیاســـت‌گذاری  فرآینـــد  مســـتقیم،  به طـــور 
بـــرای  را  اقتصـــادی  برنامه هـــای  اجـــرای  شـــیوه 
کنتـــرل بـــازار و نظـــارت بـــر وضعیـــت معیشـــتی 
را  آن  ضعـــف  و  قـــوت  نقـــاط  و  ی  ارزیـــاب مـــردم 

کـــرد. واکاوی 
ــژه  ــرایط ویـ ــه شـ ــاره بـ ــا اشـ ــور بـ رئیس جمهـ
و  اقتصـــادی  محاصـــره  و  جنـــگ  از  ناشـــی 
فشـــارهای خارجـــی، بـــر لـــزوم اســـتمرار ثبـــات 
ـــرد:  ـــد ک ـــورم تأکی ـــارات ت ـــار انتظ ـــادی و مه اقتص
مدیریـــت بازارهـــای کلیـــدی، به ویـــژه بـــازار ارز 
و پـــول، در چنیـــن اوضاعـــی مســـتلزم انســـجام 
و هم افـــزایی کامـــل میـــان نهـــاد سیاســـت گذار 
ــور  ــادی کشـ ــایر ارکان اقتصـ ــت و سـ ــی، دولـ پولـ

ــت. اسـ
ـــتقبال  ـــن اس ـــت ضم ـــن نشس ـــکیان در ای پزش

ح  از ایده هـــا و پیشـــنهادهای اقتصـــادی مطـــر
ـــرات  ـــتفاده از نظ ـــت و اس ـــزوم حمای ـــر ل ـــده، ب ش

تخصصـــی کارشناســـان اقتصـــادی تأکیـــد کـــرد.
رئیس جمهـــور همچنیـــن خواســـتار برگـــزاری 
مســـتمر ایـــن جلســـات و عملی ســـازی ایده هـــای 
ح شـــده توســـط صاحب نظـــران اقتصـــادی  مطر

در زمینه هـــای پولـــی، ارزی و بانکـــی شـــد.
ایده هـــای  و  نظـــرات  از  اســـتفاده  پزشـــکیان 
ضـــروری  را  دانشـــگاهی  نخبـــگان  راهگشـــای 
ــائل  ــا و مسـ ــت در پروژه هـ ــت: دولـ ــت و گفـ دانسـ
اســـاتید  و  دانشـــگاهیان  ظرفیـــت  از  مختلـــف 
دانشـــگاه بهـــره می بـــرد، یکـــی از ایـــن مســـائل 
ــادی  ــف اقتصـ ــای مختلـ ــا حوزه هـ ــط بـ ــم مرتبـ مهـ
ــران  ــاتید و صاحب نظـ ــت اسـ ــاز اسـ ــه نیـ ــت کـ اسـ
مجموعـــه  بـــه  را  لازم  مشـــورت های  اقتصـــادی، 

ــد. ــه کننـ ــت ارائـ ــادی دولـ اقتصـ

حسن گلمرادی
پژو هشگر اقتصادی

یادداشت

در  اخیـــر  ماهـــه  چنـــد  درگیری هـــای 
ـــکلات  ـــری مش ـــک س ـــدید ی ـــث تش ـــور باع کش
و  اقتصـــادی  ثبـــات  کاهـــش  جملـــه  از 
ـــارات  ـــورم و انتظ ـــدید ت خ ارز، تش ـــر ـــانات ن نوس
ـــد  ـــای تولی ـــت نهاده ه ـــش قیم ـــی و افزای تورم
ـــل  ـــه ح ـــک ب ـــور کم ـــه منظ ـــه ب ـــد ک ـــور ش در کش
ـــدر  ـــتی در ص ـــر بایس ـــوارد زی ـــکلات، م ـــن مش ای

برنامه هـــای دولـــت قـــرار گیـــرد:
۱- یافتـــن بهتریـــن منبـــع تامیـــن مالـــی 
جنـــگ  مشـــکلات  از  یکـــی  تورمـــی:  غیـــر 
ــت  ــت. اولویـ ــی اسـ ــر تورمـ ــی غیـ ــن مالـ تامیـ
مالـــی  تامیـــن  بایســـتی  دولـــت  اصلـــی 
ـــادی  ـــای اقتص ـــد و فعالیت ه ـــی تولی غیرتورم

باشـــد.
و  ســـمت  بـــه  را  نگاه هـــا  اولویـــت  ایـــن 
ســـوق  مرکـــزی  بانـــک  و  بانک هـــا  ســـوی 
اصلـــی  بـــار  مـــا  کشـــور  در  زیـــرا  می دهـــد، 
ــر  ــد( بـ ــا ۹۰ درصـ ــالای ۸۵ تـ ــی )بـ ــن مالـ تامیـ
دوش بانـــک هاســـت و بانـــک مرکـــزی نیـــز 
ســـکاندار مســـایل پولـــی از جملـــه کنتـــرل 

تـــورم اســـت.
علی رغـــم  تورمـــی  غیـــر  مالـــی  تامیـــن 
ـــا  ـــازی ب ـــاده س ـــل و پی ـــوان، در عم ـــادگی عن س

اســـت. مواجـــه  ی  ســـختی های
تشـــدید  و  تورمـــی  شـــرایط  در  اصـــولا 
خ هـــای  نر وجـــود  بـــا  و  تورمـــی  انتظـــارات 
ـــت  ـــرای دریاف ـــا ب ـــم تقاض ـــول، حج ـــود معم س
بـــرای  آمـــاده  وجـــوه  از  بیشـــتر  تســـهیلات 
ـــازاد  ـــا م ـــا ب ـــه م ـــا ک ـــن معن ـــه ای ـــت. ب ـــه اس عرض
بـــت  تقاضـــا بـــرای اخـــذ تســـهیلات و وام نس
ـــن  ـــم. در چنی تی ـــه هس ـــل عرض ـــوه قاب ـــه وج ب
وجـــوه  عرضـــه  منابـــع  بایـــد  یـــا  شـــرایطی 
داد  افزایـــش  را  بانک هـــا  نقدینگـــی  یعنـــی 
ــی  ــت پولـ ــر سیاسـ ی نظیـ ــای ــا روش هـ ــه بـ کـ
انبســـاطی و افزایـــش بدهـــی بانک هـــا بـــه 
ـــن وام  ـــن از آخری ـــرض گرفت ـــزی و ق ـــک مرک بان
دهنـــده امـــکان پذیـــر اســـت کـــه متاســـفانه 
ایـــن روش هـــا حتـــی بـــا فـــرض تخصیـــص 
تـــورم  بـــه  منجـــر  مالـــی  منابـــع  درســـت 

. ند شـــو می 
ـــت  ـــن اس ـــر ای ـــنهاد بهت ـــر پیش ـــوی دیگ از س
کـــه بـــه جـــای سیاســـت پولـــی انبســـاطی 
نوعـــی  بـــه  کـــه  تقاضـــا  طـــرف  کنتـــرل  در 
ـــه  ـــاری ب ـــت اعتب ـــر و هدای ـــص منطقی ت تخصی
ـــا  ـــا ب ـــش تقاضاه ـــد و کاه ـــوی تولی ـــمت و س س
ـــتری  ـــت تلاش بیش ـــه اس ـــفته بازان ـــداف س اه

بـــه عمـــل آیـــد.
ـــر  ـــی غی ـــن مال ـــر در تامی ـــول دیگ ـــه مغف نکت
ـــه  ـــم ب ـــفانه علیرغ ـــه متاس ـــت ک ـــی آن اس تورم
دوش کشـــیدن بـــار تامیـــن مالـــی توســـط 
ـــکلات و  ـــی مش ـــا برخ ـــود ب ـــا خ ـــا، آنه ـــک ه بان
ــی و  ــکلات نقدینگـ ــه مشـ ــا از جملـ ناترازی هـ
اعتبـــاری و کمبـــود کفایـــت ســـرمایه )بـــالای 
از  توقعـــات  و  تنـــد  هس مواجـــه  درصـــد(   ۱۲
ـــی  ـــر تورم ـــی غی ـــن مال ـــه تامی ـــک ب ـــا در کم آنه

نبایـــد بیـــش از انـــدازه باشـــد.
ارزدر  خ  نـــر ثبات بخشـــی  و  کنتـــرل   -۲
خ  دســـتور کار: کنتـــرل و ثبـــات بخشـــی بـــه نـــر
ارز بایســـتی در دســـتور کار قـــرار گیـــرد، رهـــا 
ـــادی و  ـــگ اقتص ـــرایط جن خ ارز در ش ـــر ـــازی ن س
ـــه  ـــاد را ب ـــات کل اقتص ـــا، ثب ـــم ه ـــدید تحری تش

می انـــدازد.  خطـــر 

۹ اولویت اصلی دولت 
در شرایط جنگی
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۳۵ دارایی در مسیر اعتباردهی دیجیتال
وثیقه ها برای دریافت وام متنوع شد

وثایـــق،  جامـــع  ســـامانه  عملیاتی شـــدن 
ــتوانه  ــد پشـ ــه می تواننـ ی کـ ــای ی هـ ــه دارای دامنـ
گســـترش  را  گیرنـــد  قـــرار  اعتبـــار  دریافـــت 
داده اســـت. براســـاس مقـــررات مصـــوب، ۳۵ 
ثبـــت،  و  دارنـــد  توثیـــق  قابلیـــت  ی  دارای نـــوع 
ــک  ــز در یـ ــه نیـ ــازی وثیقـ ــنجی و آزادسـ صحت سـ
ــری  ــود؛ تغییـ ــام می شـ ــی انجـ ــتر الکترونیکـ بسـ
دریافـــت  فراینـــد  از  بخشـــی  می توانـــد  کـــه 
ـــی دور  نت ـــق س ـــه وثای ـــتگی ب ـــهیلات را از وابس تس

ــد. کنـ
وارد   ۱۴۰۵ ســـال  در  وثایـــق  جامـــع  ســـامانه 
مرحلـــه عملیاتـــی شـــده اســـت؛ زیرســـاختی 
فراینـــد  یکپارچه کـــردن  آن  هـــدف  کـــه 
ــتفاده  ــکان اسـ ــردن امـ ــذاری و فراهم کـ وثیقه گـ
ی هـــا بـــرای تأمیـــن  از دامنـــه متنوع تـــری از دارای
ـــاده  ی م ـــرای ـــه اج ـــق آیین نام ـــت. مطاب ـــی اس مال
۷ قانـــون تأمیـــن مالـــی تولیـــد و زیرســـاخت ها، 
ی قابـــل توثیـــق  ی به عنـــوان دارای ۳۵ نـــوع دارای

بـــه رســـمیت شـــناخته شـــده اند.

و  ملـــک  بـــه  تنهـــا  ی هـــا  دارای ایـــن  دامنـــه 
ــپرده های  ــت. سـ ــدود نیسـ ــی محـ ــپرده بانکـ سـ
و  ســـهام  ســـپرده،  گواهـــی  ارزی،  و  ریالـــی 
صندوق هـــای  واحدهـــای  بهـــادار،  اوراق 
گرانبهـــا،  فلـــزات  خـــودرو،  ســـرمایه گذاری، 
از  نامشـــهود  ی هـــای  دارای و  کالاهـــا  برخـــی 
تنـــد کـــه مقـــررات  ی هس جملـــه ظرفیت هـــای
پیش بینـــی  وثیقه گـــذاری  بـــرای  جدیـــد 
ــز  ــی نیـ ــن مالـ ــی تأمیـ ــورای ملـ ــت. شـ ــرده اسـ کـ
بیشـــتر  توســـعه  بررســـی  امســـال  خـــرداد  در 
ــدن  ــا اضافه شـ ــه داده و بـ ــت را ادامـ ــن فهرسـ ایـ
ــی  ــل ریلـ ــوزه حمل ونقـ ــای حـ ی هـ ــی دارای برخـ

اســـت. کـــرده  موافقـــت 
تعـــداد  افزایـــش  فقـــط  اصلـــی  تغییـــر 
ســـامانه  نیســـت.  قبـــول  قابـــل  ی هـــای  دارای
معرفـــی  فراینـــد  اســـت  قـــرار  وثایـــق  جامـــع 
ارزش گـــذاری،  صحت ســـنجی،  ی،  دارای
را  آن  آزادســـازی  و  جایگزینـــی  وثیقـــه،  ثبـــت 
یســـتمی ســـامان دهـــد. پـــس از  بـــه شـــکل س

ی  ـــای ـــت نه ی و ثب ـــودن دارای ـــارض ب ـــد بلامع تأیی
صـــادر  یکتـــا  شناســـه  وثیقـــه  بـــرای  فراینـــد، 
می شـــود و اطلاعـــات آن به صـــورت برخـــط در 
می گیـــرد. قـــرار  مرتبـــط  طرف هـــای  اختیـــار 

احـــراز  امـــکان  ســـامانه،  دســـتورالعمل  در 
هویـــت کاربـــران، اســـتفاده از امضـــای دیجیتـــال 
ــده  ــی شـ ــز پیش بینـ ــا نیـ ــه یکتـ ــدور شناسـ و صـ
ی مـــورد وثیقـــه  اســـت. بـــه ایـــن ترتیـــب، دارای
فیزیکـــی صـــرف بـــه  از یـــک ســـند یـــا مـــدرک 
در  رهگیـــری  قابـــل  و  ثبت شـــده  ی  دارای یـــک 

می شـــود. تبدیـــل  مشـــترک  زیرســـاخت 
ـــت دارد.  ـــز اهمی ـــا نی ـــرای بانک ه ـــازکار ب ـــن س ای
ـــه ای  ـــا مجموع ـــه ب ـــرش وثیق ـــی، پذی نت ـــدل س در م
کنتـــرل  و  ی  ارزیـــاب اســـتعلام،  فرایندهـــای  از 
مالکیـــت همـــراه اســـت. تجمیـــع ایـــن مراحـــل 
می توانـــد  الکترونیکـــی  زیرســـاخت  یـــک  در 
اطلاعـــات  بـــه  وثیقه پذیـــر  نهـــاد  دسترســـی 
و  کنـــد  منســـجم تر  را  آن  وضعیـــت  و  ی  دارای
امـــکان کنتـــرل برخـــط وثیقـــه را افزایـــش دهـــد.



در شـــرایطی کـــه اقتصـــاد ایـــران همزمـــان بـــا تـــورم بـــالا، ضعـــف 
رشـــد اقتصـــادی، کاهـــش ســـرمایه گذاری و محدودیـــت منابـــع 
ـــادی،  ـــالان اقتص ـــان فع ـــم می ـــای مه ـــی از بحث ه ـــت، یک ـــه اس مواج
حمایـــت  و  تـــورم  کنتـــرل  میـــان  سیاســـتگذار  اولویـــت  تعییـــن 
ــهیلات  ــش تسـ ــد افزایـ ــی معتقدنـ ــت. برخـ ــد اسـ ــاری از تولیـ اعتبـ
می توانـــد بـــه کمـــک تولیـــد و تجـــارت بیایـــد، امـــا در مقابـــل، ایـــن 
ح اســـت کـــه آیـــا در اقتصـــادی بـــا تـــورم بـــالا، تزریـــق  پرســـش مطـــر
ــی  ــود، عاملـ ــترهای موجـ ــدون اصلاح بسـ ــی بـ ــع بانکـ ــتر منابـ بیشـ

بـــرای تشـــدید تـــورم منجـــر نخواهـــد بـــود؟
عبـــاس علـــوی راد، کارشـــناس حـــوزه اقتصـــادی، بـــا تأکیـــد بـــر 
و  اعتبـــاری  سیاســـت های  الزامـــات  دربـــاره  تـــورم،  مهـــار  تقـــدم 

همچنیـــن نحـــوه مدیریـــت بـــازار ارز توضیـــح داده اســـت.
ـــران،  ـــاد ای ـــی اقتص ـــرایط فعل ـــه در ش ـــر اینک ـــد ب ـــا تأکی ـــوی راد ب عل
مهـــار تـــورم بایـــد در اولویـــت سیاســـتگذار قـــرار گیـــرد، اظهـــار کـــرد: 
ـــش  ـــت، افزای ـــه اس ـــالا مواج ـــیار ب ـــای بس ـــا تورم ه ـــه ب ـــادی ک در اقتص
ی کـــه از تـــورم عقـــب مانده انـــد،  خ هـــای تســـهیلات بانکـــی بـــا نر
می توانـــد زمینه ســـاز توزیـــع رانـــت و انحـــراف منابـــع شـــود و حتـــی 

فشـــارهای تورمـــی را تشـــدید کنـــد.
وی افـــزود: اعطـــای تســـهیلات در چنیـــن شـــرایطی بـــه یـــک 
 بـــه 

ًاً
نظـــام نظارتـــی بســـیار پیچیـــده نیـــاز دارد تـــا منابـــع واقعـــ

ـــی  خ واقع ـــر ـــودن ن ـــن ب ـــه پایی ـــد؛ چراک ـــت کن ـــر اصاب ـــدف موردنظ ه
ــراف  ــزه انحـ ــد انگیـ ــود می توانـ ــورم، خـ ــا تـ ــه بـ ــهیلات در مقایسـ تسـ
در  اعتبـــارات  تزریـــق  ایـــن،  بـــر  علاوه  دهـــد.  افزایـــش  را  منابـــع 

ــی  ــکاف های طبقاتـ ــدید شـ ــه تشـ ــت بـ ــن اسـ ــی ممکـ ــرایط تورمـ شـ
ــود. ــر شـ ــز منجـ نیـ

ـــورم و  ـــا ت ـــان ب ـــران همزم ـــاد ای ـــه اقتص ـــه اینک ـــاره ب ـــا اش ـــوی راد ب عل
ـــد  ـــال ۱۴۰۴ رش ـــت، گفـــت: در س ـــه اس ـــادی مواج ـــد اقتص ضعـــف رش
ـــاد  ـــی اقتص ـــد منف ی از رش ـــای ـــوده و برآورده ـــر ب  صف

ًاً
ـــ ـــادی تقریب اقتص

ــه  ــر، در فاصلـ ــوی دیگـ ــود دارد. از سـ ــز وجـ ــا ۱۴۰۵ نیـ ــال ۲۰۲۶ یـ در سـ
یـــک ســـال اخیـــر نزدیـــک بـــه ۶۰۰ هـــزار شـــغل در بخـــش صنعـــت از 
ـــتغال را  ـــد و اش ـــئله تولی ـــوان مس ـــن نمی ت ـــت؛ بنابرای ـــه اس ـــن رفت بی

ـــت. ـــده گرف ـــم نادی ه
ـــرایط  ـــال، در ش ـــن ح ـــا ای ـــه داد: ب ـــادی ادام ـــناس اقتص ـــن کارش ای
فعلـــی بایـــد میـــان »رکـــود تورمـــی« و »تـــورم رکـــودی« تمایـــز قائـــل 
ـــه  ـــادی غلب ـــد اقتص ـــئله رش ـــر مس ـــورم ب ـــی، ت ـــر کمّّ ـــه از نظ ـــد؛ چراک ش
دارد. بـــه همیـــن دلیـــل، در شـــرایط کنونـــی کنتـــرل تـــورم بایـــد 

اولویـــت نخســـت اقتصـــاد ایـــران باشـــد.
وی تأکیـــد کـــرد: اگـــر تـــورم کنتـــرل نشـــود، پیامدهـــای آن تنهـــا 
اقتصـــادی نخواهـــد بـــود و می توانـــد تبعـــات چندلایـــه اجتماعـــی، 
ـــاد  ـــط اقتص ـــت محی ـــد و در نهای ـــاد کن ـــی ایج یت ـــی امن ـــی و حت سیاس

ج کنـــد. کلان را از کنتـــرل سیاســـتگذار خـــار
علـــوی راد بـــا اشـــاره بـــه سیاســـت های فعلـــی بانـــک مرکـــزی 
ـــرل  ـــرای کنت ـــزی ب ـــک مرک ـــت های بان ـــه سیاس ـــرد: مجموع ـــار ک اظه
ــی را  ــد نقدینگـ ــش از حـ ــد بیـ ــری از رشـ ــا و جلوگیـ ــه بانک هـ ترازنامـ
مناســـب می دانـــم. همچنیـــن کاهـــش اثرگـــذاری کســـری بودجـــه 
ـــت. ـــروری اس ـــی ض ـــرایط فعل ـــزی، در ش ـــک مرک ـــع بان ـــر مناب ـــت ب دول

خ ارز و تأثیـــر آن  وی در پاســـخ بـــه پرسشـــی دربـــاره آزادســـازی نـــر
ـــارت  ـــی در تج ـــر مهم خ ارز متغی ـــر ـــت: ن ـــارت گف ـــد و تج ـــق تولی ـــر رون ب
خارجـــی اســـت، امـــا نمی تـــوان آن را جـــدا از ســـایر مؤلفه هـــای 
آزادســـازی  صـــرف  کـــرد.  بررســـی  کلان  اقتصـــاد  در  نااطمینانـــی 
 بـــه رونـــق تولیـــد، 

ًاً
خ ارز یـــا حـــذف محدودیت هـــای ارزی، لزومـــ نـــر

ــود. ــر نمی شـ ــادرات منجـ ــارت و صـ تجـ
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 انتخاب سخت میان »رکود تورمی« و »تورم رکودی«

رکوردشکنی بورس در میانه تشدید تحریم ها
در جریـــان معـــاملات امـــروز چهـــارم شـــهریور ۱۴۰۵، نمادهـــای 
رشـــد  بـــر  را  اثـــر  بیشـــترین  بنـــدر  ش و  پنـــا  ش فـــارس،  فملـــی، 
تنـــد. همچنیـــن شـــاخص کل هـــم وزن نیـــز  شـــاخص کل داش
بـــا افزایـــش ۳۷ هـــزار و ۶۳۷ واحـــدی معـــادل ۲.۱ درصـــد، بـــه 
ســـطح یـــک میلیـــون و ۸۰۲ هـــزار واحـــد رســـید کـــه نشـــان دهنده 
گســـتردگی رونـــد صعـــودی در میـــان نمادهـــای مختلـــف بـــازار 

ــت. اسـ
و  بـــود  صعـــودی  معـــاملات  رونـــد  نیـــز  فرابـــورس  بـــازار  در 
ــدوده ۵۰  ــه محـ ــدی بـ ــد ۹۶۹ واحـ ــا رشـ ــورس بـ ــاخص کل فرابـ شـ
ـــان،  ـــر، آری ـــای کگه ـــازار، نماده ـــن ب ـــید. در ای ـــد رس ـــزار و ۶۷۹ واح ه
تنـــد. آریـــا و ومپنـــا بیشـــترین نقـــش را در افزایـــش شـــاخص داش

ــان  ــهام در پایـ ــازار سـ ــرد بـ ــاملات خـ ــر، ارزش معـ ــوی دیگـ از سـ
ــید و  ــان رسـ ــارد تومـ ــزار میلیـ ــدود ۳۱.۱ هـ ــه حـ ــروز بـ ــاملات امـ معـ
ــدود ۴  ــز حـ ــهام نیـ ــازار سـ ــه بـ ــی بـ ــی حقیقـ ــص ورود نقدینگـ خالـ
هـــزار و ۶۲۵ میلیـــارد تومـــان ثبـــت شـــد. در پایـــان معـــاملات، ۹۳ 

بـــت معاملـــه شـــدند کـــه  درصـــد نمادهـــای بـــازار در محـــدوده مث
بیانگـــر فراگیـــری تقاضـــا در بـــازار ســـرمایه بـــود.

کـــه  خـــورد  رقـــم  شـــرایطی  در  کل  شـــاخص  رکوردشـــکنی 
ـــای  ـــی و محدودیت ه ـــارهای تحریم ـــدید فش ـــا تش ـــران ب ـــاد ای اقتص
نیـــز  اخیـــر  روزهـــای  در  اســـت.  مواجـــه  بانکـــی  و  اقتصـــادی 
فضـــای  و  یافتـــه  افزایـــش  ایـــران  علیـــه  آمریـــکا  تحریم هـــای 
سیاســـی و اقتصـــادی کشـــور بـــا ریســـک های جدیـــدی روبـــه‌رو 

شـــده اســـت.
ــاملات  ــرمایه در معـ ــازار سـ ــالان بـ ــرایط، فعـ ــن شـ ــود ایـ ــا وجـ بـ
روزهـــای اخیـــر رویکـــرد متفاوتـــی را در پیـــش گرفته انـــد و بخشـــی 
ــد.  ــت کرده انـ ــهام هدایـ ــازار سـ ــمت بـ ــه سـ ــود را بـ ــی خـ از نقدینگـ
کاهـــش  بـــا  طلا  و  ارز  بازارهـــای  بـــورس،  رشـــد  بـــا  همزمـــان 
از  نشـــانه ای  می توانـــد  کـــه  اتفاقـــی  شـــده اند؛  مواجـــه  قیمـــت 
ی بـــه ســـمت  ی بخشـــی از ســـرمایه ها از بازارهـــای دارای جابه جـــای

ــد. ــهام باشـ ــازار سـ بـ

 بـــه 
ًاً
البتـــه نمی تـــوان ایـــن تغییـــر مســـیر نقدینگـــی را صرفـــ

همزمانـــی  امـــا  داد،  بـــت  نس طلا  و  ارز  بـــازار  از  ســـرمایه  خـــروج 
افزایـــش ورود پـــول حقیقـــی بـــه بـــورس بـــا کاهـــش قیمـــت در 
ی  برخـــی بازارهـــای مـــوازی، از تغییـــر موقـــت جذابیـــت نســـب

دارد. حکایـــت  ســـرمایه گذاران  بـــرای  بازارهـــا 
ــه در  ــه کـ ــه یافتـ ــی ادامـ ــرمایه در حالـ ــازار سـ ــودی بـ ــد صعـ رونـ
ـــدید  ـــر تش ـــت تأثی ـــور تح ـــی کش ـــای سیاس ـــاری، فض ـــه ج ـــول هفت ط
تنش هـــای سیاســـی و افزایـــش فشـــارهای تحریمـــی قـــرار داشـــته 
ــای  ــی روزهـ ــورس در تمامـ ــاخص کل بـ ــال، شـ ــن حـ ــا ایـ ــت. بـ اسـ
معاملاتـــی هفتـــه در مســـیر صعـــودی حرکـــت کـــرده و بـــا عبـــور از 
ـــت. ـــانده اس ـــت رس ـــه ثب ـــدی را ب ـــای جدی ـــی، رکورده ـــطوح تاریخ س

تـــداوم ورود نقدینگـــی حقیقـــی، افزایـــش ارزش معـــاملات 
و گســـترده بـــودن دامنـــه رشـــد نمادهـــا از مهم تریـــن عواملـــی 
ـــازار  ـــا در ب ـــمت تقاض ـــت س ـــه تقوی ـــی ب ـــرایط فعل ـــه در ش ـــد ک تن هس

ســـهام کمـــک کرده انـــد.

آخرین روز کاری بازار سرمایه در هفته اول شهریور چگونه بسته شد؟

تغییر مسیر پرداخت های خرد
راه انـــدازی »کیـــف پـــول ایـــران« در شـــرایطی اتفـــاق افتـــاده 
کـــه بـــازار کشـــور پیـــش از ایـــن نیـــز خالـــی از کیـــف پول هـــای 
ـــه  ـــت ک ـــن نیس ـــی ای ـــؤال اصل ـــن س ـــت؛ بنابرای ـــوده اس ـــال نب دیجیت
ـــت  ـــن اس ـــؤال ای ـــده؛ س ـــدازی ش ـــر راه ان ـــول دیگ ـــف پ ـــک کی ـــرا ی چ
ـــول،  ـــف پ ـــی کی ـــاخت مل ـــک زیرس ـــاد ی ـــا ایج ـــزی ب ـــک مرک ـــه بان ک
ـــد؟  ـــال می کن ـــت را دنب ـــبکه پرداخ ـــی ش ـــئله قدیم ـــدام مس ک

پاســـخ را می تـــوان در دو موضـــوع دیـــد: 
مســـیرهای  بـــه  »تنوع بخشـــی 

پرداخـــت« و »کاهـــش وابســـتگی 
پرداخت هـــای خـــرد بـــه کارت«.

پرداخــت  نظام هــای  مدیــرکل  مانی یکتــا،  محمدرضــا 
بانــک مرکــزی، اخیــرا در مراســم راه انــدازی کیــف پــول ایــران، 
ایــن خدمــت را مکمــل منظومــه پرداخــت کشــور دانســت و از 
بازتعریــف نقــش کیــف پول هــا در شــبکه بانکــی ســخن گفــت. بــه 
ایــن ترتیــب، قــرار نیســت کیــف پــول ایــران رقیــب کیــف پول هــای 
تجــاری موجــود باشــد؛ بلکــه قــرار اســت زیرســاختی مشــترک 

ــد. ــاد کن ــی ایج ــف پول ــات کی ــه خدم ــرای ارائ ب
کیـــف  داده  نشـــان  گذشـــته  ســـال های  تجربـــه 
یســـتم  اکوس در  می تواننـــد  تجـــاری  پول هـــای 
اصلـــی،  مســـئله  امـــا  باشـــند،  موفـــق  خودشـــان 
اســـت. یســـتم ها  اکوس ایـــن  میـــان  تعامل پذیـــری 

ارائه دهنـــده  چندیـــن  جدیـــد،  مـــدل  در 
زیرســـاخت  بـــه  پـــول  کیـــف  و  پرداخـــت  خدمـــات 
بنابرایـــن  شـــده اند؛  متصـــل  ایـــران  پـــول  کیـــف 
یـــک مرکـــزی  بانـــک  کـــه  نیســـت  ایـــن  اصلـــی   ایـــده 

قـــرار  بلکـــه  کنـــد؛  بـــازار  وارد  تـــازه  تجـــاری  محصـــول   
اســـت موجـــودی کیـــف پـــول در شـــبکه گســـترده تری 
از خدمـــات و پذیرنـــدگان قابـــل اســـتفاده باشـــد. ایـــن 
محصـــول  یـــک  از  پـــروژه  کـــه  اســـت  نقطـــه ای  همـــان 
ـــود. ـــک می ش ـــت نزدی ـــاخت پرداخ ـــک زیرس ـــه ی ـــی ب پرداخت

کارت بانکـــی طـــی ســـال ها بـــه عـــادت اصلـــی پرداخـــت 
تمـــام  حـــال،  ایـــن  بـــا  اســـت.  شـــده  تبدیـــل  ایرانیـــان 
 بـــه ابـــزار کارتـــی نیـــاز ندارنـــد.

ًاً
تراکنش هـــای خـــرد الزامـــ

در کیـــف پـــول ایـــران، انتقـــال وجـــه بـــا شـــماره تلفـــن همـــراه 
کیف به کیـــف،  انتقـــال  یـــک  بـــرای  کاربـــر  و  می شـــود  انجـــام 
ــدارد.  ــا نـ ــز پویـ ــا رمـ ــبا یـ ــماره کارت، شـ ــردن شـ ــه وارد کـ ــازی بـ نیـ
مانی یکتـــا همچنیـــن از ایـــن خدمـــت به عنـــوان ابـــزاری بـــرای 
تنوع بخشـــی بـــه پرداخت هـــا و ایجـــاد مســـیر مکمـــل در کنـــار 
ــذف کارت  ــدف، حـ ــن هـ ــت؛ بنابرایـ ــرده اسـ ــاد کـ ــبکه کارت یـ شـ
ی اســـت کـــه ابـــزار  نیســـت؛  کاهـــش وابســـتگی بـــه کارت در جـــای
دیگـــری می توانـــد ســـاده تر عمـــل کنـــد. ایـــن تغییـــر از منظـــر 
ـــوان  ـــه می ت ـــا ک ـــن معن ـــه ای ـــه ب ـــت؛ ن ـــه اس ـــل توج ـــم قاب ـــت ه ی امن
 امن تـــر از کارت دانســـت، بلکـــه بـــه ایـــن 

ًاً
کیـــف پـــول را مطلقـــ

ـــد  ــات کارت از فراین ــا، اطلاعـ ــی از تراکنش هـ ــه در بخشـ ــل کـ دلیـ
ــی‌رود. ــار مـ ــت کنـ پرداخـ

مســـیر  ایـــران،  پـــول  کیـــف  متفـــاوت  ویژگی هـــای  از  یکـــی 
دسترســـی آن اســـت. کاربـــر می توانـــد از طریـــق کـــد دســـتوری 
#۹۸* بـــه کیـــف پـــول خـــود دسترســـی پیـــدا کنـــد و خدماتـــی 
انتقـــال  و  پـــول  کیـــف  شـــارژ  موجـــودی،  مشـــاهده  ماننـــد 
ــه  ــات پایـ ــرای خدمـ ــه، بـ ــد. در نتیجـ ــام دهـ ــف را انجـ کیف به کیـ
ـــی  ـــا گوش ـــت ی ـــن، اینترن ـــه اپلیکیش  ب

ًاً
ـــ ـــر الزام ـــول، کارب ـــف پ ـــن کی ای

ـــن  ـــداری نوی ـــر بانک ـــی از منظ ـــن ویژگ ـــت. ای ـــته نیس ـــمند وابس هوش
 بـــه 

ًاً
قابـــل توجـــه اســـت؛ زیـــرا دیجیتالـــی شـــدن اینجـــا الزامـــ

معنـــای وابســـتگی بیشـــتر مشـــتری بـــه ابـــزار دیجیتـــال نیســـت، 
بلکـــه می توانـــد بـــه معنـــای ســـاده تر شـــدن نقطـــه دسترســـی بـــه 

ــد. ــت باشـ خدمـ

بانک مرکزی با کیف پول ایران به یک چالش قدیمی پایان می دهد
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گـــزارش »شـــهرهای جهـــان ۲۰۲۶« ســـازمان ملـــل متحـــد نشـــان 
می دهـــد بحـــران مســـکن دیگـــر فقـــط مســـئله گرانـــی خانـــه 
مســـکن،  عرضـــه  اجـــاره،  بـــازار  خانـــوار،  درآمـــد  بـــه  و  نیســـت 
سیاســـت های عمومـــی و حتـــی الگـــوی تشـــکیل خانـــوار گـــره 

خـــورده اســـت.
بـــه  دسترســـی  ســـنجش  مهم تریـــن شـــاخص های  از  یکـــی 
بـــت قیمـــت خانـــه بـــه درآمـــد خانـــوار اســـت. ایـــن  مســـکن، نس
 ۲۰۲۳ ســـال  در   ۱۱.۲ بـــه   ۲۰۱۰ ســـال  در   ۹.۳ از  جهـــان  در  بـــت  نس
رســـیده اســـت؛ یعنـــی قیمـــت مســـکن در مقایســـه بـــا تـــوان 

درآمـــدی خانوارهـــا فاصلـــه بیشـــتری گرفتـــه اســـت.
ایـــن وضعیـــت در برخـــی مناطـــق شـــدیدتر اســـت. در آســـیای 
بـــت قیمـــت بـــه درآمـــد از ۹.۷ بـــه ۱۶.۸  ی، نس مرکـــزی و جنـــوب
ـــیای  ـــت. در آس ـــدی اس ـــدود ۷۳ درص ـــد ح ـــادل رش ـــه مع ـــیده ک رس
ـــه ۱۷.۵  ـــال ۲۰۲۳ ب ـــت در س ب ـــن نس ـــز ای ـــرقی نی ـــوب ش ـــرقی و جن ش

رســـیده کـــه بالاتریـــن ســـطح منطقـــه ای در جهـــان اســـت.
کشـــورهای  درصـــد   ۹۶ گـــزارش،  طبقه بنـــدی  اســـاس  بـــر 
جهـــان در گروه هـــای »جـــدی«، »شـــدید« یـــا »غیرممکـــن« از 
نظـــر مقرون به صرفگـــی مالکیـــت مســـکن قـــرار دارنـــد. در بیـــش 
ــه  ــکن بـ ــت مسـ ــت قیمـ بـ ــز نس ــان نیـ ــورهای جهـ ــی از کشـ از نیمـ
درآمـــد از ۹ فراتـــر رفتـــه اســـت. در ایـــن میـــان، تنهـــا دو کشـــور، 
ـــه  ـــت ب ـــت قیم ب ـــی، نس ـــده عرب ـــارات متح ـــعودی و ام ـــتان س عربس

ــد. ــر از ۳ دارنـ ــد کمتـ درآمـ
ایـــن ارقـــام نشـــان می دهـــد مشـــکل بـــازار مســـکن فقـــط 
ـــرعتی  ـــی، س ـــئله اصل ـــت؛ مس ـــه نیس ـــت خان ـــمی قیم ـــش اس افزای
ــت  ــوار حرکـ ــد خانـ ــه درآمـ ــت بـ بـ ــکن نس ــت مسـ ــه قیمـ ــت کـ اسـ
می کنـــد. هرچـــه ایـــن فاصلـــه بیشـــتر شـــود، خریـــد خانـــه بـــرای 
ی بـــه  تیـــاب بخـــش بزرگ تـــری از جامعـــه از یـــک هـــدف قابـــل دس

می شـــود. تبدیـــل  دســـترس  از  دور  ی ای  دارای

شـــده  منتقـــل  نیـــز  اجـــاره  بـــازار  بـــه  مســـکن  بـــازار  فشـــار 
اســـت. طبـــق گـــزارش، در ســـال ۲۰۲۳، ۴۴ درصـــد خانوارهـــای 
ـــاره  ـــرف اج ـــود را ص ـــد خ ـــد درآم ـــش از ۳۰ درص ـــان بی ـــتأجر جه مس
می کردنـــد. ایـــن وضعیـــت در آفریقـــای زیـــر صحـــرا شـــدیدتر 
ــب  ــن و کارائیـ ــکای لاتیـ ــد. در آمریـ ــد می رسـ ــه ۵۵ درصـ ــت و بـ اسـ
نیـــز ۴۸ درصـــد مســـتأجران بـــا چنیـــن فشـــاری مواجه انـــد و در 
اروپـــا و آمریـــکای شـــمالی ایـــن ســـهم حـــدود ۵۰ درصـــد اســـت.

 ۲۰۲۲ ســـال  در  مســـتأجر  خانـــوار  میلیـــون   ۲۲.۴ آمریـــکا،  در 
ـــوار،  ـــون خان ـــد و ۱۲.۱ میلی تن ـــرار داش ـــکن ق ـــه مس ـــار هزین ـــت فش تح
ـــود را  ـــد خ ـــی از درآم ـــش از نیم ـــتأجران، بی ـــد مس ـــادل ۲۷ درص مع

ــد. ــاره می کردنـ ــرف اجـ صـ
هرچنـــد ســـهم خانوارهـــای تحـــت فشـــار اجـــاره در اروپـــا و 
ــد  ــه ۵۰.۴ درصـ ــال ۲۰۱۰ بـ ــد در سـ ــمالی از ۵۷ درصـ ــکای شـ آمریـ
ــی از  ــدود نیمـ ــان حـ ــا همچنـ ــه، امـ ــش یافتـ ــال ۲۰۲۳ کاهـ در سـ
ـــه  ـــه هزین ـــل توج ـــار قاب ـــا فش ـــه ب ـــن منطق ـــتأجر ای ـــای مس خانواره

مواجه انـــد. مســـکن 

ــدارد،  ــه نـ ــد خانـ ــوان خریـ ــه تـ ــواری کـ ــرای خانـ ــن، بـ بنابرایـ
نیســـت.  کم فشـــار  و  ارزان  گزینـــه ای   

ًاً
الزامـــ نیـــز  اجـــاره  بـــازار 

ــرای  ــوار بـ ــرف خانـ ــل مصـ ــع قابـ ــش منابـ ــد کاهـ ــه می توانـ نتیجـ
باشـــد. اقتصـــادی  آسیب پذیـــری  افزایـــش  و  نیازهـــا  ســـایر 

ـــه  ـــی در عرض ـــکاف بزرگ ـــا ش ـــان ب ـــت، جه ـــئله قیم ـــار مس در کن
ـــی  ـــود جهان ـــزارش، کمب ـــاس گ ـــر اس ـــت. ب ـــه اس ـــز مواج ـــکن نی مس
 ۲۸۰.۳ بـــه   ۲۰۱۰ ســـال  در  واحـــد  میلیـــون   ۲۰۱.۲ از  مســـکن 
ـــش  ـــا کاه ـــال ۲۰۲۳ ب ـــید و در س ـــال ۲۰۲۰ رس ـــد در س ـــون واح میلی

نســـبی بـــه ۲۶۸.۸ میلیـــون واحـــد رســـید.
ـــال ۲۰۲۰  ـــه اوج س ـــت ب ـــه نسب ـــکاف عرض ـــه ش ـــن، اگرچ بنابرای
ــدود ۳۴  ــان حـ ــال ۲۰۲۳ همچنـ ــود سـ ــا کمبـ ــه، امـ ــش یافتـ کاهـ

درصـــد بیشـــتر از ســـال ۲۰۱۰ بـــوده اســـت.
نکتـــه مهـــم اینجاســـت کـــه رونـــد مناطـــق مختلـــف یکســـان 
ـــکن  ـــودی مس ـــد موج ـــب، رش ـــن و کارائی ـــکای لاتی ـــت. در آمری نیس
 ۷ بـــه   ۲۰۲۳ تـــا   ۲۰۲۰ فاصلـــه  در  جمعیـــت  رشـــد  بـــه  نسبـــت 
رســـیده، در حالـــی کـــه میانگیـــن جهانـــی ۱.۸ بـــوده اســـت. امـــا 
ــه  ــکن مقرون به صرفـ ــود مسـ ــمالی، کمبـ ــکای شـ ــا و آمریـ در اروپـ
ـــد در  ـــون واح ـــه ۲۴.۸ میلی ـــال ۲۰۲۰ ب ـــد در س ـــون واح از ۹.۹ میلی

ســـال ۲۰۲۳ افزایـــش یافتـــه اســـت.
ایـــن تفـــاوت نشـــان می دهـــد افزایـــش تعـــداد واحدهـــای 
ــه  ــت. آنچـ ــی نیسـ ــران کافـ ــل بحـ ــرای حـ ــایی بـ ــکونی به تنهـ مسـ
و  مقرون به صرفـــه  مســـکن  عرضـــه  میـــزان  دارد،  اهمیـــت 

ــت. ــا اسـ ــی خانوارهـ ــوان مالـ ــا تـ ــب بـ متناسـ
کاهـــش  گـــزارش،  توجـــه  قابـــل  داده هـــای  از  یکـــی 
کشـــورهای  در  مســـکن  حـــوزه  در  عمومـــی  ســـرمایه گذاری 
 ۰.۱۷ از  مســـکن  در  عمومـــی  ســـرمایه گذاری  اســـت.   OECD
ــال ۲۰۱۸  ــد در سـ ــا ۰.۰۶ درصـ ــه تنهـ ــال ۲۰۰۱ بـ ــد GDP در سـ درصـ

اســـت. یافتـــه  کاهـــش 

بازی یک تریلیون دلاری خزانه داری آمریکا با بازار اوراق

 بـــه نقـــل از بلومبـــرگ بازگشـــت نگرانی هـــا دربـــاره دلار بـــار دیگـــر ذهـــن ســـرمایه گذاران را 
ــکا،  ــی در آمریـ ــی و مالـ ــای سیاسـ ــش نااطمینانی هـ ــرا افزایـ ــت؛ زیـ ــرده اسـ ــغول کـ ــود مشـ ــه خـ بـ
ــوی  ــه سـ ــت بـ ــن ارز و حرکـ ــود در ایـ ــت خـ ــش موقعیـ ــمت کاهـ ــه سـ ــرمایه گذاران را بـ ــی از سـ برخـ
ـــت. ـــه اس ـــش یافت ـــن و طلا افزای ـــت بیت کوی ـــه قیم ـــوق داده و در نتیج ـــن س ـــای جایگزی ی ه دارای

ـــه  ـــه ب ـــی ک ـــت؛ اصطلاح ـــده اس ـــول« نامی ـــش ارزش پ ـــه کاه ـــده را »معامل ـــن پدی ـــتریت ای وال اس
ـــرون،  ـــتان، و ن ـــاه انگلس ـــتم، پادش ـــری هش ـــد هن ـــی مانن ـــه حاکمان ـــاره دارد ک ـــی اش ـــه ای تاریخ روی
امپراتـــور روم، بـــا کاهـــش خلـــوص یـــا ارزش ســـکه های طلا و نقـــره و ترکیـــب آنهـــا بـــا فلـــزات 
ارزان تـــر ماننـــد مـــس انجـــام می دادنـــد. ایـــن اصـــطلاح در بازارهـــای امـــروز بـــه ایـــن ایـــده اشـــاره 
ج از ایـــن ارز  دارد کـــه ســـرمایه گذاران از تـــرس کاهـــش ارزش دلار، بـــه دنبـــال پناهگاهـــی خـــار

تنـــد. هس
ـــد  ـــی معتقدن ـــد و برخ تن ـــق نیس ـــد مواف ـــن رون ـــودن ای ـــی ب ـــا واقع ـــرمایه گذاران ب ـــه س ـــه هم البت
 بـــه معنـــای بـــه صـــدا درآمـــدن زنـــگ خطـــر نیســـت. بـــا ایـــن حـــال، 

ًاً
هـــر کاهـــش ارزش دلار لزومـــ

ــت  ــن اسـ ــتاب گرفتـ ــال شـ ــد در حـ ــن رونـ ــد ایـ ــول« می گوینـ ــش ارزش پـ ــه کاهـ ــان »معاملـ حامیـ
ی اســـت؛  ی هـــای آمریـــکای و بازتاب دهنـــده مشـــکلی فزاینـــده بـــرای ســـرمایه گذاران در دارای

ــد. ــش می یابـ ــان افزایـ ــکا همچنـ ــی آمریـ ــار بدهـ ــه بـ ــرایطی کـ ــژه در شـ به ویـ
نـــت، وزیـــر خزانـــه داری آمریـــکا،  مـــوج اخیـــر نگرانی هـــا تـــا حـــدی بـــه اقدامـــات اســـکات بس
ـــردن  ـــدود ک ـــرای مح ـــس ب پ ـــد و س ـــل ش ـــن وارد عم ـــن ژاپ ـــت از ی ـــرای حمای ـــدا ب ـــردد؛ او ابت بازمی گ
هزینـــه اســـتقراض بلندمـــدت آمریـــکا، برنامـــه بازخریـــد بخشـــی از اوراق قرضـــه دولتـــی را اعلام 

کـــرد. ایـــن دو اقـــدام در بازارهـــای مالـــی بـــه کاهـــش ارزش دلار منجـــر شـــد.

ی، بـــه عنـــوان موتـــور محـــرک بیـــش از دوســـوم اقتصـــاد  اعتمـــاد مصرف کننـــده آمریـــکای
ینـــی اســـت. بلومبـــرگ بـــا اشـــاره بـــه تازه تریـــن گـــزارش نهـــاد  ایـــالات متحـــده، در حـــال عقب نش
ـــداوم  ـــت م ـــال اف ـــب‌وکار در ح ـــازار کار و کس ـــر ب ـــم ب ـــی حاک ـــو روان ـــه ج ـــت ک ـــورد« نوش ـــس ب »کنفران
ــته  ــاه گذشـ ــت مـ ــطح در هفـ ــن سـ ــه پایین تریـ ــاخص بـ ــن شـ ــش ایـ ــاس کاهـ ــن اسـ ــر ایـ ــت. بـ اسـ
ـــر  ـــه بیانگ ـــیده، بلک ـــت رس ـــه ثب ـــد( ب ـــازار )۹۰٫۲ واح ـــارات ب ـــف انتظ ـــر از ک ـــا کمت ـــد( نه تنه )۸۹٫۴ واح
ـــده  ـــه مصرف کنن ـــه درون جامع ـــادی ب ـــد اقتص ـــوس رش ـــدی محس ـــا کن ـــود ی ـــا از رک ـــوخ نگرانی ه رس

اســـت.
طبـــق گـــزارش کنفرانـــس بـــورد در ۲۵ اوت ۲۰۲۶، شـــاخص اعتمـــاد مصرف کننـــده پـــس از 
ـــت  ـــر وضعی ـــن تغیی ـــت. ای ـــیده اس ـــه ۸۹٫۴ رس ـــدی ب ـــت ۰٫۸ واح ـــا اف ـــل، ب ـــاه قب ـــار م ـــی آم ـــل نزول تعدی
ــدگان  ــت. مصرف کننـ ــی« اسـ ــارات آتـ ــی« و »انتظـ ــت کنونـ ــان »وضعیـ ــکاف میـ ــان دهنده شـ نشـ
بـــت بـــه ۶ مـــاه آینـــده بدبین تـــر شـــده اند و ایـــن یعنـــی تمایـــل بـــرای  ی اکنـــون نس آمریـــکای

ــت. ــه اسـ ــش یافتـ ــدت کاهـ ــه شـ ــودرو( بـ ــکن و خـ ــد مسـ ــای کلان )ماننـ خرید هـ
ــت. در  ــازار کار« اسـ ــم انداز بـ ــت چشـ ــد، »وخامـ ــزارش جدیـ ــی در گـ ــن بدبینـ ــی ایـ ــه اصلـ ریشـ
تشرشـــده توســـط اداره آمـــار کار آمریـــکا در ماه هـــای اخیـــر نوســـاناتی را  عیـــن حـــال داده هـــای من
ـــت.  ـــده اس ـــدگان ش ـــن مصرف کنن ـــغلی در ذه ـــت ش ی ـــش امن ـــه کاه ـــر ب ـــه منج ـــد ک ـــان می ده نش
ی در نظرســـنجی ها اعلام می کننـــد کـــه چشـــم انداز کســـب وکار »رو  وقتـــی خانوار هـــای آمریـــکای
ـــک  ـــوان ی ـــه عن ـــرو را ب ـــل نی ـــی تعدی ـــا حت ـــتخدام و ی ـــش اس ـــال کاه ـــی احتم ـــت، یعن ـــت« اس ـــه وخام ب
ــه  ــگاه، بلافاصلـ ــر نـ ــن تغییـ ــد. ایـ ــر گرفته انـ ــش‌رو در نظـ ــای پیـ ــرای ماه هـ ــل بـ ــناریوی محتمـ سـ

ــود. ــی می شـ ــای احتیاطـ ــر پس انداز هـ ــز بـ ــروری و تمرکـ ــای غیرضـ ــش خرید هـ ــه کاهـ ــر بـ منجـ

بحران بدهی آمریکا به تهدیدی برای دلار تبدیل شد

زنگ خطر برای اقتصاد آمریکا
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