
افزایــش دوبــاره نــرخ دلار در بــازار 
آزاد در شــرایطی رخ داده کــه بــازار 
ارز بیــش از گذشــته بــه اخبــار و 
تحــولات سیــاسی حســاس شــده 
اســت. در چنیــن فضــایی، نگــرانی 
دربــاره آینــده می توانــد خیــلی ســریع 
ــل  ــازار تبدی ــانی در ب ــار هیج ــه رفت ب
ــه  ــد ک ــاد کن ــایی ایج ــود و تقاض ش
لزومــاًً از نیــاز واقــعی اقتصــادی نــاشی 

نمی شــود.
ــا  ــش ی ــدید تن ــال تش ــتی احتم وق
می شــود،  مطــرح  درگیــری  وقــوع 
ــظ ارزش  ــرای حف ــردم ب ــشی از م بخ
دارایی خــود بــه ســمت خریــد ارز 
ــرانی از  ــر، نگ ــوی دیگ ــد. از س می رون
ــده  ــای آین ــا در روزه ــه قیمت ه اینک
بالاتــر بــرود، باعــث شــکل‌گیری نــوعی 
تــرس از جــا مانــدن می شــود؛ یعــنی 
افــراد ترجیــح می دهنــد امــروز خریــد 
ــا  کننــد تــا فــردا مجبــور بــه خریــد ب
ــار  ــن رفت ــر نشــوند. همی قیمــت بالات
ــدید  ــت را تش ــش قیم ــد افزای می توان

ــد. کن
در واقــع ممکــن اســت در فاصلــه 
کوتــاهی اتفــاق بنیادیــنی در اقتصــاد 
رخ نــداده باشــد، امــا تغییــر انتظــارات 
باعــث شــود قیمــت دلار در یــک 
حرکــت  بیشــتری  شــدت  بــا  روز 
کنــد. بــه همیــن دلیــل، بخــشی 
از جهــش اخیــر را بایــد در فضــای 
روانی و انتظــارات بــازار جســت وجو 
ــار  ــتی اخب ــرایط، ح ــن ش ــرد. در ای ک
اثــر  هنــوز  کــه  اظهارنظرهــایی  و 
ــای اقتصــادی  ــر متغیره مســتقیمی ب
دلیــل  بــه  می تواننــد  ندارنــد، 
ــریع  ــش س ــود، واکن ــای موج نگرانی ه
بــازار را بــه دنبــال داشــته باشــند.

البتــه ایــن موضــوع بــه معنــای نادیــده 
گرفتــن مشــکلات بنیــادی اقتصــاد 
نیســت. رشــد نقدینگی و ســایر مسائل 
اقتصــادی همچنــان از عوامــل زمینه ای 
ــز  ــا نی ــتند و اصلاح آنه ــازار ارز هس ب
طبیعتــاًً فرآینــدی زمان بــر خواهــد 
بــود. امــا میــان ایــن عوامــل بلندمــدت 
کوتاه مــدت  در  کــه  محرک هــایی  و 
باعــث جهــش قیمــت می شــوند، بایــد 

ــل شــد. تفــاوت قائ
ــن شــرایطی، نقــش مســئولان  در چنی
انتظــارات  مدیریــت  در  اقتصــادی 
می کنــد.  پیــدا  بیشــتری  اهمیــت 
ــده  ــه آین ــبت ب ــردم نس ــه م ــانی ک زم
ــام بیشــتر  ــه ابه ــران هســتند، هرچ نگ
باشــد، احتمــال شــکل‌گیری شــایعات و 
رفتارهــای هیجــانی نیــز افزایــش پیــدا 

ــد. می کن

اتـــاق بـــازرگانی، صنایـــع، معـــادن و 
ـــون  ـــه کان ـــه ب ـــت ک ـــدتی اس ـــاورزی م کش
تولیـــد محتـــوا علیـــه بانـــک مرکـــزی 
ــزی  ــک مرکـ ــس کل بانـ ــخص رئیـ و شـ
تبدیـــل شـــده اســـت. اتـــاق بـــازرگانی 
یـــک نهـــاد مهـــم در اقتصـــاد ایـــران 
ـــدای  ـــت ص ـــرار اس ـــه ق ـــادی ک ـــت؛ نه اس
تولیدکننـــده، صادرکننـــده، ســـرمایه گذار 
و فعـــال اقتصـــادی واقـــعی و خیرخـــواه 
ایـــران و مطالبه گـــر رقابـــت و شـــفافیت 
ـــانی  ـــدای کس ـــه ص ـــد؛ ن ـــاد باش در اقتص
کـــه منافعشـــان از اخـــتلاف قیمت هـــا 
و رانـــت ارزی تأمیـــن می شـــده اســـت. 
ـــزار  ـــد اب ـــازرگانی نبای ـــاق ب ـــن ات همچنی
ـــک  ـــه بان ـــد ک ـــرضی باش ـــانه های مغ رس
ـــومی  ـــوال عم ـــان را از ام ـــزی دستش مرک

ـــت. ـــرده اس ـــاه ک کوت
ـــاری  ـــک بیم ـــا ی ـــران ب ـــاد ای ـــت اقتص سال هاس
ـــرخی  ـــد: چندن ـــرم می کن ـــت وپنجه ن ـــن دس مزم
بـــودن ارز. فاصلـــه میـــان نرخ هـــای مختلـــف 
ــده  ــه مصرف کننـ ــاًً بـ ــه الزامـ ــای آنکـ ارز، به جـ
نهـــایی کمـــک کنـــد، در بسیـــاری از مـــوارد 
ــفاف،  ــص غیرشـ ــرای تخصیـ ــتری بـ ــه بسـ بـ
ویژه خـــواری و ســـودهای غیرمولـــد تبدیـــل 

ـــت. ـــده اس ش

ارز ترجیحی؛ از حمایت تا رانت
ـــازرگانی  ـــاق ب ـــران ات ـــالان و مدی ـــود فع ـــتی خ ح
نیـــز در ســـال های گذشـــته بارهـــا از حـــذف 
ـــام ارزی  ـــمت نظ ـــه س ـــت ب ـــحی و حرک ارز ترجی
شـــفاف تر دفـــاع کرده انـــد. در ســـال ۱۳۹۸، 

ـــص ارز ۴۲۰۰  ـــف تخصی ـــماًً توق ـــران رس ـــاق ای ات
ــرخی  ــمت تک نـ ــه سـ ــت بـ ــانی و حرکـ تومـ
ـــال های  ـــود. در س ـــرده ب ـــه ک ـــدن ارز را مطالب ش
اخیـــر نیـــز اعضـــای اتـــاق ایـــران، از جملـــه 
ـــدامی  ـــحی را اق ـــذف ارز ترجی ـــاق، ح ـــرکل ات دبی

بـــرای کاهـــش رانـــت و فســـاد دانســـته اند.
ـــن  ـــئله ای ـــت؟ مس ـــروز چیس ـــئله ام ـــس مس پ
ــت اصلاحی  ــک سیاسـ ــتی یـ ــه وقـ ــت کـ اسـ
ــاشی  ــع نـ ــشی از منافـ ــود و بخـ ــرا می شـ اجـ
ــرد،  ــان می بـ ــتی را از میـ ــکاف های قیمـ از شـ
طبیـــعی اســـت کـــه گروه هـــایی نـــاراضی 
ـــا  ـــم اســـت؛ ام ـــل فه ـــتی قاب ـــن نارضای ـــوند. ای ش
ـــازه  ـــد اج ـــادی نبای ـــفی و اقتص ـــاد صن ـــک نه ی
ـــت  ـــد روای ـــط تولی ـــه خ ـــتی ب ـــن نارضای ـــد ای ده
علیـــه اصلاحـــات اقتصـــادی ضـــروری کشـــور 

تبدیـــل شـــود.

مرز نقد و تخریب کجاست؟
متأســـفانه اتـــاق بـــازرگانی امـــروز بـــه همـــکار 
بی‌جیـــره و مواجـــب تعـــدادی باج‌نیـــوز و 
ــت  ــده اسـ ــل شـ ــال تبدیـ ــانه معلوم الحـ رسـ
ـــادی  ـــت اقتص ـــه وضعی ـــم ب ـــود عل ـــا وج ـــه ب ک
ـــل  ـــه دلای ـــاًً ب ـــگی، صرف ـــراری جن ـــرایط اضط و ش
مـــداوم  به صـــورت  شـــخصی،  و  سیـــاسی 
ــد  ــت آن تولیـ ــزی و ریاسـ ــک مرکـ ــه بانـ علیـ
محتـــوا می کننـــد و هیـــچ ابـــایی از تشـــویش 
ـــتم و  ـــدی سیس ـــای ناکارآم ـــردم و الق ـــان م اذه
ـــم  ـــا ه ـــن آنه ـــد. آخری ـــت ندارن ـــن و تهم توهی
ــتی  ــان ارز رانـ ــکی از منتفعـ ــای یـ صحبت هـ
ـــاه  ـــع دی م ـــزی در وقای ـــک مرک ـــش بان ـــاره نق درب

گذشـــته اســـت.

ـــورمی  ـــار ت ـــه آث ـــبت ب ـــازرگانی نس ـــاق ب ـــر ات اگ
حـــذف ارز ترجیـــحی نگـــرانی دارد، بایـــد 
ــد  ــر معتقـ ــد. اگـ ــه کنـ ــل ارائـ ــدد و تحلیـ عـ
اســـت اجـــرای سیاســـت اشـــتباه بـــوده، بایـــد 
مـــدل جایگزیـــن بدهـــد. اگـــر معتقـــد اســـت 
تولیدکننـــده آسیـــب دیـــده، بایـــد مشـــخص 
ـــب  ـــزان آسی ـــه می ـــا چ ـــت، ب ـــدام صنع ـــد ک کن
ـــت  ـــت قیم ـــد اس ـــر معتق ـــل. اگ ـــه دلی ـــه چ و ب
کالاهـــای اســـاسی بیـــش از انـــدازه افزایـــش 
یافتـــه، بایـــد داده ارائـــه کنـــد. ایـــن یعـــنی 

نماینـــدگی واقـــعی بخـــش خصـــوصی.

رسانه تحلیل گر یا تریبون فرصت طلب؟
ـــانه های  ـــه ای از رس ـــر روز مجموع ـــه ه ـــا اینک ام
معلوم الحـــال، وابســـته بـــه یـــک جریـــان 
ــه  ــت، بـ ــته و زنبیل به دسـ ــاسی ورشکسـ سیـ
ـــا تیترهـــای خلاف  ـــن نهـــاد دعـــوت شـــوند و ب ای
ـــه  ـــور حمل ـــنگر ارزی کش ـــن س ـــه آخری ـــع ب واق
کننـــد، دیگـــر اســـمش نقـــد کارشـــناسی 

نیســـت. اینجـــا بایـــد حســـاس شـــد.
ــده  ــتی برنـ ــر سیاسـ ــاد، هـ ــون در اقتصـ چـ
ــا  و بازنـــده دارد. وقـــتی یـــک دولـــت ارز را بـ
ــار  ــازار در اختیـ ــر از بـ ــار پایین تـ ــرخ بسیـ نـ
گـــروهی قـــرار می دهـــد، کـــسی کـــه بـــه آن 
ـــک  ـــاًً از ی ـــد، طبیعت ـــدا می کن ـــترسی پی ارز دس
ـــاز  ـــن امتی ـــتی ای ـــود. وق ـــاز برخـــوردار می ش امتی
ـــده  ـــه دارن ـــت ک ـــعی اس ـــود، طبی ـــذف می ش ح
ــتی  ــا نارضایـ ــد. امـ ــاراضی باشـ ــاز نـ آن امتیـ
ذی نفـــع رانـــت را نبایـــد بـــا صـــدای بخـــش 
ــکی  ــن دو یـ ــت. ایـ ــتباه گرفـ ــوصی اشـ خصـ

نیســـتند.
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خصـــوصی  بخـــش 
اســـتقبال می کنـــد.  از شـــفافیت  واقـــعی 
ـــفاف  ـــالم و ش ـــت س ـــعی از رقاب ـــده واق تولیدکنن
اســـتقبال می کنـــد. صادرکننـــده واقـــعی از 
ـــن  ـــد. کارآفری ـــتقبال می کن ـــررات اس ـــات مق ثب
واقـــعی از اقتصـــادی اســـتقبال می‌کنـــد کـــه 
ـــت  ـــد و رقاب ـــایی تولی ـــه توان ـــت ب در آن موفقی
ـــسی ارز  ـــه ک ـــه چ ـــه اینک ـــه ب ـــد، ن ـــته باش وابس

ــرد. ــر می‌گیـ ارزان تـ
ـــراًً  ـــز اخی ـــران نی ـــاق ای ـــکی از اعضـــای ات ـــاًً ی اتفاق
تأکیـــد کـــرده کـــه ارز ترجیـــحی در گذشـــته 
ـــرده  ـــاد ک ـــت ایج ـــتر ران ـــدگان بس ـــرای واردکنن ب
ـــت  ـــن ران ـــذف ای ـــه ح ـــد ب ـــذف آن می توان و ح
ــاق بایـــد مراقـــب  کمـــک کنـــد. بنابرایـــن اتـ
ــدای  ــد صـ ــد: نبایـ ــزرگ باشـ ــای بـ یـــک خطـ
ـــرر  ـــادی متض ـــات اقتص ـــه از اصلاح ـــانی را ک کس
ـــوصی  ـــش خص ـــدای بخ ـــای ص ـــه ج ـــده اند، ب ش
ـــد  ـــازه ده ـــد اج ـــر، نبای ـــد و از آن مهم ت ـــا بزن ج
رســـانه هایی کـــه ممکـــن اســـت منافـــع 
ـــه ای  ـــوابق حرف ـــا س ـــالی ی ـــط م ـــادی، رواب اقتص
محـــل مناقشـــه داشـــته باشـــند، تبدیـــل بـــه 
بـــازوی تبلیغـــاتی ایـــن جریـــان شـــوند. اگـــر 
ــاد  ــزی انتقـ ــرد بانـــک مرکـ ــانه ای از عملکـ رسـ
ـــک  ـــاًً بان ـــدارد. اتفاق ـــکالی ن ـــچ اش ـــد، هی می کن

مرکـــزی بایـــد در معـــرض نقـــد باشـــد.

نقد یعنی عدد، سند و راه حل
و  تهمـــت  و  تخریـــب  بـــا  نقـــد  امـــا 

دارد.  فـــرق  واقـــع  خلاف  بزرگ نمایی هـــای 
ـــاسی کاری  ـــزار سی ـــه اب ـــل شـــدن ب ـــا تبدی ـــد ب نق

دارد. فـــرق  ورشکســـته  جناح هـــای 
نقـــد یعـــنی عـــدد. نقـــد یعـــنی ســـند. نقـــد 
یعـــنی مقایســـه. نقـــد یعـــنی ارائـــه راه حـــل. 
ـــلی  ـــت قب ـــه سیاس ـــن اینک ـــنی پذیرفت ـــد یع نق

ـــت. ـــته اس ـــا داش ـــه و خط ـــز هزین نی
ــوصی  ــش خصـ ــمن بخـ ــزی دشـ ــک مرکـ بانـ
نیســـت. بانـــک مرکـــزی اگـــر بخواهـــد رانـــت 
ارزی را حـــذف کنـــد، در مقابـــل تولیدکننـــده 
ـــازوکاری  ـــل س ـــت؛ در مقاب ـــتاده اس ـــعی نایس واق
ایســـتاده کـــه ســـال‌ها منابـــع عمـــومی را در 
اختیـــار گروه هـــایی قـــرار داده کـــه لزومـــاًً 
بیشـــترین ارزش اقتصـــادی را بـــرای کشـــور 

ایجـــاد نکرده انـــد.

اتاق باید طرف تولید باشد، نه رانت
ــع بخـــش  ــاًً مدافـ ــازرگانی واقعـ ــاق بـ ــر اتـ اگـ
ـــد؛  ـــد باش ـــرف تولی ـــد ط ـــت، بای ـــوصی اس خص
ـــد؛  ـــت باش ـــرف رقاب ـــد ط ـــت. بای ـــرف ران ـــه ط ن
ــفافیت  ــرف شـ ــد طـ ــاز. بایـ ــرف امتیـ ــه طـ نـ

باشـــد؛ نـــه طـــرف تفـــاوت نـــرخ.
ـــب  ـــد مراق ـــازرگانی بای ـــاق ب ـــر از همـــه، ات و مهم ت
ـــک  ـــفره ی ـــه س ـــانی ک ـــدای کس ـــه ص ـــد ک باش
ـــا  ـــده، ب ـــع ش ـــان جم ـــمی از جلویش ـــت قدی ران
ـــود.  ـــتباه نش ـــوصی اش ـــش خص ـــدای کل بخ ص
اتـــاق بـــازرگانی بـــرای دفـــاع از اعتبـــار خـــود 

ـــد. ـــن کن ـــرز را روش ـــن م ـــد ای بای

اطلاعدر مقابل، اطلاع‌رسانی رســانی   مقابــل،  در 
ــن  ــشی از ای ــد بخ ــع می توان ــفاف و به‌موق ش
نگــرانی را کاهــش دهــد. به ویــژه بانــک مرکــزی 
ــرایط  ــاره ش ــن درب ــح روش ــا توضی ــد ب می توان
و  اجــرا  دســت  در  سیاســت های  ارز،  بــازار 
ظرفیت هــای موجــود بــرای مدیریــت بــازار، مانــع 
از آن شــود کــه نگرانی هــای مقطــعی بــه مــوج 
گســترده تقاضــا تبدیــل شــود. در شــرایطی کــه 
بــازار بــه اخبــار واکنــش ســریع نشــان می دهــد، 
ــه  ــد ب ــع می توان ــق و به موق ــح دقی ــک توضی ی
کنــد. کمــک  هیجــان  از  بخــشی  تخلیــه 

ایــن موضــوع بــه معنــای آن نیســت کــه 
ــل  ــر ح ــک اظهارنظ ــا ی ــادی ب ــکلات اقتص مش
ــری از آن اســت  می شــود؛ بلکــه هــدف، جلوگی
ــای  ــه رفتاره ــود، ب ــام موج ــرانی و ابه ــه نگ ک
شــتاب زده و افزایــش بیشــتر تقاضــا منجــر 

ــود. ش
ــوع  ــلی دو موض ــع فع ــر، در مقط ــن منظ از ای
بایــد هم زمــان مــورد توجــه قــرار گیــرد: اصلاح 
ــو و  ــک س ــادی از ی ــکلات اقتص ــجی مش تدری
ــری از شــکل‌گیری  ــت انتظــارات و جلوگی مدیری

ــر. ــازار از ســوی دیگ هیجــان در ب
بــازار ارز زمــانی کــه نســبت بــه اخبــار حســاس 
شــده باشــد، می توانــد بــه یــک خبــر واکنــش 
بسیــار بزرگ تــری نســبت بــه اثــر واقــعی 
کنــار  در  بنابرایــن  دهــد.  نشــان  خبــر  آن 
و  شــفاف  ارتبــاط  اقتصــادی،  سیاســت های 
ــد  ــز می توان ــه نی ــا جامع ــئولان ب ــتمر مس مس
ــدت  ــانات کوتاه م ــدید نوس ــری از تش در جلوگی

ــد. ــته باش ــش داش نق

بخش  است:  معتقد  اقتصاددان  یک 
نرخ  نوسانات  به  منجر  آنچه  از  عمده ای 
و  سیاسی  موضوعات  می شوند؛  ارز 

محدودیت های ارزی ناشی از آن است.
مرتــضی افقــه، اقتصــاددان، در گفتگــویی بــا 
ــه  ــوع ب ــن موض ــریح ای ــاد، در تش ــای اقتص تازه ه
ــت:  ــرد و گف ــاره ک ــا اش ــدید تحریم ه ــوع تش موض
بــر ایــن اســاس دســترسی کشــور بــه منابــع ارزی 
سـت. شـده اـ تـر ـ فـت محدودـ فـروش نـ صـل از ـ حاـ

وی در عیــن حــال تصریــح کــرد: نــرخ ارز مدت هاســت 
کــه به شــدت از تحــولات سیــاسی و روابــط خــارجی 
اثــر می پذیــرد. از ســال ۱۳۹۷ و بــا تشــدید تحریم هــا، 
روابــط خــارجی بــه یــکی از متغیرهــای اصــلی اثرگذار 

بــر اقتصــاد ایــران تبدیل شــده اســت.
ــازار ارز بسیــار  ــر ب ــر ایــن تحــولات ب ــزود: اث افقــه اف
ــفی  ــا من ــت ی ــر مثب ــک اظهارنظ ــت. ی ــریع اس س
از ســوی مقام هــای ایــران یــا آمریــکا می توانــد 
بلافاصلــه نــرخ ارز و قیمــت طلا را تحــت تأثیــر 
قــرار دهــد؛ در حــالی کــه اثــر آن بــر ســایر کالاهــا 
معمــولًاً بــا فاصلــه زمــانی بیشــتری ظاهــر می شــود.

ایــن اقتصــاددان بــا اشــاره بــه محدودیــت دســترسی 
ایــران بــه منابــع ارزی گفــت: بخــش قابــل توجــهی 
از افزایش هــای نــرخ ارز همچنــان از همیــن شــرایط 
ــای  ــه محدودیت ه ــانی ک ــا زم ــود و ت ــاشی می ش ن
ــل  ــن عام ــد، ای ــته باش ــه داش ــا ادام ارزی و تحریم ه

همچنــان در بــازار اثرگــذار خواهــد بــود.

نقش انتظارات بر بازار ارز 
افقــه در ادامــه بــا رد تاثیــر صــرف انتظــارات روانی بر 
بــازار ارز گفــت: انتظــارات مــردم یــک متغیــر واقــعی 
ــل  ــر آن را از تحلی ــوان اث ــت و نمی ت ــاد اس در اقتص
بــازار حــذف کــرد. زمــانی کــه مــردم انتظــار دارنــد 
شــرایط اقتصــادی در آینــده دشــوارتر شــود، تقاضــا 
بــرای ارز افزایــش پیــدا می کنــد و این افزایــش تقاضا 

نیــز در نهایــت بــر قیمــت اثــر می گــذارد.
ــدگاه  ــه دی ــال ب ــن ح ــگاه در عی ــتاد دانش ــن اس ای
بــرخی افــراد کــه در حــال حاضــر قیمــت ارز را غیــر 
واقــعی یــا دارای حبــاب می داننــد، اظهــار کــرد: یــک 
ــران و  ــورم ای ــرخ ت ــاوت ن ــه تف ــت ک ــدگاه آن اس دی
آمریــکا می توانــد یــک مبنــا بــرای محاســبه نــرخ ارز 
باشــد، امــا بایــد بــه خاظــر داشــت کــه ایــن تنهــا 
ــارات  ــای ارزی و انتظ ــت. درآمده ــر نیس ــل موث عام
نیــز بایــد در ایــن محاســبه در نظــر گرفتــه شــوند.

افقــه ادامــه داد: اگــر درآمدهــای ارزی افزایــش پیــدا 
ــع ارزی  ــر مناب ــد و اگ ــرخ ارز کاهــش می یاب ــد، ن کن
ــالا می رود. انتظــارات  ــرخ ارز ب کاهــش پیــدا کنــد، ن
ــعی  ــل واق ــک عام ــع، ی ــود مناب ــد کمب ــز مانن نی
ــتی را  ــش قیم ــر افزای ــن ه ــت. بنابرای ــذار اس و اثرگ

ــت. ــاب دانس ــاًً حب ــوان صرف نمی ت

کنترل بازار در شرایط بحرانی
ایــن اقتصــاددان دربــاره نحــوه مدیریت نــرخ ارز در شــرایط 
فعــلی گفــت: در شــرایط عــادی، ســازوکار بــازار اهمیــت 
دارد، امــا در شــرایط بحــرانی، دولــت بایــد بــرای تأمیــن 

نیازهــای اســاسی و حیــاتی اقتصــاد مداخلــه کنــد.
ــزود:  ــورها اف ــایر کش ــه س ــه تجرب ــاره ب ــا اش وی ب
حــتی کشــورهای ســرمایه داری نیــز در زمــان جنــگ 
ــد و  ــرل می کنن ــای حســاس را کنت و بحــران، بازاره
اجــازه نمی دهنــد اخــتلال در ایــن بازارهــا بــه 

ــود. ــل ش ــردم منتق ــت م معیش
ــتگی  ــه وابس ــادی ک ــرد: در اقتص ــد ک ــه تأکی افق
بــالایی بــه تجــارت خــارجی و ارز دارد، سیاســت گذار 
بایــد بــرای تأمیــن ارز مــورد نیــاز کالاهــای اســاسی و 

نیازهــای حیــاتی، بــازار را مدیریــت کنــد.
ــه  ــاًً ب ــوع لزوم ــن موض ــه ای ــرد: البت ــح ک وی تصری
ــد  ــت گذار می توان ــت. سیاس ــاشی نیس ــای ارزپ معن
ــاز  ــورد نی ــت ارز م ــترده ارز، قیم ــه گس ــدون عرض ب
بخش هــای ضــروری اقتصــاد را مدیریــت کنــد و 
ــازار  ــرایط ب ــتفاده کنندگان از ش ــا سوءاس ــان ب همزم

ــد. ــته باش ــورد داش برخ

اهمیت کنترل نقدینگی 
ــه  ــود ب ــای خ ــری از صحبت ه ــه در بخــش دیگ افق
ــرایط  ــت: در ش ــرد و گف ــاره ک ــگی اش ــش نقدین نق
فعــلی، کنتــرل نقدینــگی یــکی از ابزارهــایی اســت 
ــد. ــازار ارز کمــک کن ــت ب ــه مدیری ــد ب ــه می توان ک

ــورت  ــه ص ــد ب ــارات می توان ــح داد: انتظ وی توضی
ایــن  امــا  دهــد،  افزایــش  را  قیمت هــا  بالقــوه 
ــن  ــدن ای ــل ش ــکان بالفع ــه ام ــت ک ــگی اس نقدین

فشــار را فراهــم می کنــد.
بــه گفتــه افقــه، اگــر نقدینــگی به درســتی مدیریــت 
ــاشی از انتظــارات  ــار ن ــوان بخــشی از آث شــود، می ت
را کنتــرل کــرد و ســرعت افزایــش نــرخ ارز را کاهــش 

داد.
ــا  ــرد: ت ــد ک ــال تأکی ــن ح ــاددان در عی ــن اقتص ای
زمــانی کــه تحریم‌هــا ادامــه دارد و منابــع ارزی 
ــرخ  کشــور محــدود اســت، امــکان کنتــرل کامــل ن

ــدارد. ــود ن ارز وج
ــت گذار  ــرایطی، سیاس ــن ش ــت: در چنی ــه گف افق
ــد  ــایی مانن ــتفاده از ابزاره ــا اس ــد ب ــولی می توان پ
کنتــرل نقدینــگی، تــا حــدی ســرعت افزایــش نــرخ 
ارز را کاهــش دهــد؛ امــا بخــش مهــمی از رونــد بــازار 
ــزان دســترسی  ــاسی، می ــه شــرایط سی ــان ب همچن
بــه منابــع ارزی و انتظــارات فعــالان اقتصــادی 

ــتگی دارد. بس
ــازار  ــرای تحلیــل ب وی در پایــان خاطرنشــان کــرد: ب
ارز بایــد تحــولات سیــاسی، محدودیــت منابــع ارزی، 

انتظــارات و نقدینــگی را در کنــار یکدیگــر دیــد.
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اتاق بازرگانی یا تریبون رانت ارزی؟

یک اقتصاددان در گفت و گو با تازه های اقتصاد
گشتی در اخبار

ادامه یادداشت یک 

و  راهبــری  معــاون  زمانیــان  مرتــضی 
ــاد،  ــر اقتص ــادی وزی ــت گذاری اقتص سیاس
ــای ایجادشــده  ــه محدودیت ه ــاره ب ــا اش ب
در مسیــر تجــارت خــارجی کشــور اظهــار 
ــا  کــرد: تیــم اقتصــادی دولــت همزمــان ب
امنیــتی،  اقدامــاتی کــه در حوزه هــای 
انجــام  حــال  در  سیــاسی  و  نظــامی 
ــار  ــت آث ــرای مدیری ــزی ب ــت، برنامه ری اس
محدودیت هــای تجــاری و اقتصــادی را 

ــد. ــال می کن ــز دنب نی
وی بــا بیــان اینکــه ایــران بــه دلیــل 
و  گســترده  مرزهــای  از  برخــورداری 
ــای  ــاری، ظرفیت ه ــوع تج ــای متن مسیره
ــارجی  ــارت خ ــه تج ــرای ادام ــددی ب متع
دارد، تصریــح کــرد: »کشــور ما بــا مرزهای 
ــر  ــاًً تحریم پذی ــه دارد مطلق ــترده ای ک گس
ــه ایــن معنــا کــه امــکان ورود  نیســت«؛ ب
ــه  ــوان ب ــور را نمی ت ــروج کالا از کش و خ
محدودکننــدگان  مدنظــر  کــه  شــکلی 

ــش داد. ــترده کاه ــور گس ــه ط ــت، ب اس

بــر اســاس تازه تریــن بخشــنامه بانــک 
ــا  ــور، ب ــکی کش ــبکه بان ــه ش ــزی ب مرک
راه انــدازی نســخه جدید ســامانه چــکاوک، 
فراینــد ســاماندهی و جایگزیــنی چک هــای 
ــده در ۲  ــای تضمین ش ــا چک ه ــزدار ب رم

ــاتی می شــود. ــه، اجــرایی و عملی مرحل
بــر همین اســاس، از ابتــدای روز سه شــنبه 
۷ مهرمــاه ۱۴۰۵ )گام اول(، صــدور هرگونه 
ــوع شــده و  ــکی ممن ــزدار بین بان چــک رم
ــه صــدور  ــک، نســبت ب تمــامی شــعب بان

نـد. قـدام می کنـ ـچـک تضمینـشـده اـ
همچنیــن مشــتریان و ذی نفعــان می توانند 
اصالــت  از  کامــل  اطمینــان  به منظــور 
چــک، وضعیــت چــک تضمین شــده را 
ــق ســامانه  به صــورت برخــط و آنی از طری
ــک مرکــزی اســتعلام  ــاد )پیچــک( بان صی

ــد. نماین

معــاون وزیــر راه و شهرســازی دربــاره 
آخریــن وضعیــت مســکن کارگــری گفــت: 
ــای  ــا بنگاه ه ــه ب ــاتی ک ــاس توافق ــر اس ب
اقتصــادی انجــام داده ایــم، حــدود ۶ هــزار 
و ۲۲۵ هکتــار زمیــن در ۱۶ اســتان کشــور 
ــن  ــزان زمی ــن می ــه ای شناســایی شــده ک
ــزار  ــن مســکن حــدود ۱۸۰ ه ــرای تأمی ب

نـفـر در نـظـر گرفـتـه ـشـده اـسـت.
ــه  ــض اینک ــه مح ــزود: ب ــان اف ــلی نبی ع
ــد،  ــان برس ــه پای ــازی ب ــات آماده س عملی
ــن  ــن ای ــان ممک ــریع ترین زم ــد در س بای

ــوند. ــاخت ش ــه س اراضی وارد مرحل
نبیــان بــا اشــاره بــه اقدامــات دولــت بــرای 
ــوان تأمیــن  ــانی کــه ت ــت از متقاضی حمای
به طــور  گفــت:  ندارنــد،  کافی  آورده 
ــانی  ــت از متقاضی ــرای حمای ــخص ب مش
کــه تــوان تأمیــن آورده مــورد نیــاز را 
ــده  ــه ش ــر گرفت ــاتی در نظ ــد، اقدام ندارن
اســت. همان طــور کــه اشــاره کــردم، 
ــدود  ــار ح ــا چه ــک ت ــای ی ــرای دهک ه ب
۷ همــت منابــع مــالی تأمیــن شــده اســت.

رئیــس هیــات مدیــره انجمــن صنــفی 
بین الملــلی  حمل ونقــل  شــرکت های 
ــا ۱۷  ــه ایســتایی ۱۶ ت ــا اشــاره ب ــران ب ای
ــرزی شــرق  ــادی م ــا در مب روزه کامیون ه
و غــرب کشــور، از نبــود مدیریــت یکپارچه 
مــرزی، فشــارهای ســنگین مالیــاتی و 
بــه  غیرتخصــصی  شــرکت های  هجــوم 
حــوزه جــاده ای انتقــاد کــرد و گفــت: 
حــل  کمیسیــون  پرونده هــای  ورودی 
اخــتلاف انجمــن نســبت بــه ســال گذشــته 

ــت. ــته اس ــری داش ــا ۵ براب ــد ۴ ت رش

اقتصاد ایران تحریم پذیر نیست

پایان صدور چک های رمزدار

زمین برای مسکن کارگری پیدا شد

صف طولانی کامیون ها در مرز ها

نبض بازار ارز با سیاست می زند

ادامه خبر از صفحه یک

آلرژی دلار به تلاطم سیاسی



ــخی  ــام تاری ــه از مق ــت ک ــان مدت هاس آلم
ــاد  ــرک اقتص ــور مح ــوان موت ــه عن ــود ب خ
یــورو فاصلــه گرفتــه و بــه یــکی از کندتریــن 
شــده  تبدیــل  بلــوک  ایــن  مهره هــای 
ــان  ــادی نش ــای کلان اقتص ــت. ارزیابی ه اس
ــال ۲۰۲۳ و  ــاض در س ــس از انقب ــد پ می دهن
رکــود نســبی در ۲۰۲۴، اقتصــاد ایــن کشــور 
در ســال ۲۰۲۵ نیــز تنهــا رشــد ناچیــزِِ 
۰.۲ درصــدی را ثبــت کــرد. هرچنــد در 
ــانه های  ــال ۲۰۲۶ نش ــای اول و دوم س فصل‌ه
ضعیــفی از بهبــود بــا رشــدهای فصــلی ۰.۴ و 
ــاد  ــا وزارت اقتص ــرد، ام ــروز ک ــد ب ۰.۳ درص
ــد کل  ــنی رش ــد پیش بی ــار ش ــان ناچ آلم
ــه کــفِِ ۰.۵ درصــد کاهــش دهــد.  ســال را ب
ــنگین  ــوک های س ــول ش ــم، معل ــن تصمی ای
تنش هــای  از  نــاشی  انــرژی  قیمــتی 
ــه اســت کــه چشــم انداز خــروج از  خاورمیان
رکــود را بــا ابهــام مواجــه ســاخته و فعــالان 
ــرار  ــده ق ــرزخی نگران کنن ــادی را در ب اقتص

ــت. داده اس
ریشــه ایــن عقب مانــدگی فرســایشی را بایــد 
ــنی بخــش  ــده ی اقتصــاد آلمــان، یع ــب تپن در قل
و  کوچــک  شــرکت های  شــبکه ی  و  تولیــد 
متوســط موســوم بــه میتل اشــتاند جســت وجو 
ــر،  ــوادگی و انعطاف پذی ــای خان ــن بنگاه ه ــرد. ای ک
دهه هاســت ســتون فقــرات اشــتغال، نوآوری هــای 
تخصــصی و صــادرات قدرت منــد ایــن کشــور 
ــان  ــونی آلم ــران کن ــال، بح ــن ح ــا ای ــد. ب بوده ان
صرفــاًً یــک نوســان موقــت نیســت؛ آمارهــا نشــان 
می دهنــد ارزش افــزوده بخــش تولیــدی آلمــان از 
ــزولی قفــل شــده و  ــد ن ــک رون ســال ۲۰۱۷ در ی
کل تولیــد صنعــتی آن اکنــون حــدود ۱۵ درصــد 

ــرار دارد. ــود ق ــخی خ ــقف تاری ــر از س پایین ت
صنــدوق بین الملــلی پــول صراحتــاًً تأکیــد کــرده 
ســاختمان،  و  تولیــد  بخش هــای  کــه  اســت 
مســئول اصــلی شــکاف رشــد منــفی آلمــان 
ــورو  ــه ی ــورهای منطق ــایر کش ــا س ــه ب در مقایس

ــتند. هس
ــک مرکــزی قطــر، ســایه  ــر اســاس پژوهــش بان ب
چالش هــای  و  ســاختاری  مشــکلات  ســنگین 
ــای آلمــان گســترده شــده  ــن در درون مرزه مزم
قطره چــکانی،  ســرمایه‌گذاری  دهه هــا  اســت. 
فرســودگی زیرســاخت های حیــاتی، عقب‌مانــدگی 
آشــکار در دیجیتالی ســازی، بوروکــراسی ســنگین 
اداری و بحــران کمبــود نیــروی کار ماهــر، دســت 
و پــای پتانسیــل رشــد اقتصــادی را بســته اســت. 
ــا  ــده ب ــار ش ــراًً ناچ ــان اخی ــت آلم ــد دول هرچن
ــدهی، دســت  ــه ســقف ب ــوط ب اصلاح قوانیــن مرب
ــای  ــد و بودجه ه ــزرگ بزن ــالی ب ــاط م ــه انبس ب

ــق  ــاخت‌ها تزری ــازی زیرس ــرای نوس ــتی ب هنگف
کنــد، امــا اثربخــشی واقــعی ایــن سیاســت ها 
ــا  ــدن آن ه ــراه ش ــرا و هم ــت اج ــه کیفی کاملًاً ب
ــای  ــرای ارتق ــق ب ــاختاری عمی ــات س ــا اصلاح ب

ــت. ــد داش ــتگی خواه ــری بس رقابت پذی
در کنــار ایــن موانــع داخــلی، فشــار پایــدار 
ــای  ــرب تنش ه ــات مخ ــرژی و تبع ــای ان هزینه ه
را  آلمــان  پیکــره‌ی صنعــت  نیــز  ژئوپلیتیــک 
از  به دنبــال  بــه چالــش کشیده انــد.  به شــدت 
ــوط  ــت خط ــان گاز ارزان قیم ــن جری ــت رفت دس
ســوخت  و  بــرق  تأمیــن  هزینه هــای  لولــه، 
صنعــتی در آلمــان همچنــان تقریبــاًً دو برابــر 
ــئله ای  ــت؛ مس ــده اس ــاقی مان ــده ب ــالات متح ای
ــر  ــع انرژی ب ــه صنای ــر ب ــاتی جبران ناپذی ــه ضرب ک
زنجیــره ی تأمیــن وارد کرده اســت. شــعله ور شــدن 
مناقشــات خاورمیانــه نیــز ایــن آسیب پذیــری 
ــت  ــه قیم ــرد؛ به طوری‌ک ــدید ک ــاختاری را تش س
ــه  ــبت ب ــارس ۲۰۲۶ نس ــان در م ــرژی در آلم ان
ســال قبــل ۷.۲ درصــد جهــش یافــت و شــاخص 
اتــاق  انــرژی  گــذار  تأثیــر  ســنجش  معتبــر 

ــقوط  ــفی ۱۱.۵ س ــدد من ــه ع ــان ب ــازرگانی آلم ب
ــال ۲۰۲۳  ــطح آن از س ــن س ــه پایین تری ــرد ک ک
اســت. ایــن شــرایط بحــرانی باعــث شــده اســت تــا 
ــرمایه گذاری  ــای س ــادی برنامه ه ــرکت‌های زی ش
ــال  ــا انتق ــه ی ــق انداخت ــه تعوی ــود را ب ــلی خ داخ
خطــوط تولیــد بــه خــارج از کشــور را بــه جدیــتی 

ــد. ــررسی کنن ــابقه ب بی س
ــخی و  ــف تاری ــه عط ــک نقط ــون در ی ــان اکن آلم
ــنی  ــت. بازآفری ــه اس ــرار گرفت ــاس ق ــار حس بسی
ــادرات و  ــر ص ــنی ب ــنتی، مبت ــادی س ــدل اقتص م
پرهزینــه ی ایــن کشــور، نیازمنــد اراده ای پولادیــن 
بــرای نوســازی اســاسی زیرســاخت‌ها، رفــع موانــع 
هوشــمندانه ی  تطبیــق  و  اداری  دســت وپاگیر 
ــا واقعیت هــای دگرگون شــده ی  ــه ی صنعــتی ب پای
اقتصــاد جهــانی اســت. ایــن تصمیمــات راهبــردی 
ــاسی و  ــده ی سی ــا آین ــه تنه ــاز، ن و سرنوشت س
اقتصــادی برلیــن، بلکــه چشــم انداز رشــد کل 
اتحادیــه اروپــا را در ســال های پیــش رو رقــم 
ــاره  ــن ق ــده سرنوشت ســاز کل ای خواهــد زد و آین
را به طــور کامــل تعییــن و ترسیــم خواهــد کــرد.

ـــا  ـــس از ماه ه ـــارس پ ـــج ف ـــوزه خلی ـــورهای ح ـــاد کش اقتص
ـــد و  ـــار کن ـــری بسی ـــا مسی ـــا ب ـــن روزه ـــران، ای ـــش و بح تن
ـــن  ـــت. ای ـــه رو اس ـــق روب ـــه رون ـــت ب ـــرای بازگش ـــکننده ب ش
ـــه  ـــر رفت ـــرژی فرات ـــش کلان ان ـــون از بخ ـــاختاری اکن ـــود س رک
و مســـتقیماًً بـــه کســـب وکارهای خدمـــاتی، خرده فـــروشی 
ـــرده  ـــرایت ک ـــربی س ـــده ع ـــارات متح ـــردم در ام ـــفره م و س

ـــت.  اس
در امــارات، گــرانی هزینه هــای زنــدگی و کاهــش ورود گردشــگران 
ــه  ــدگان کاملًاً محتاطان ــار مصرف کنن ــا رفت ــده ت ــب ش ــول موج متم
ــرد. در  ــرار بگی ــاضی ق ــار انقب ــر فش ــب وکارها زی ــای کس ــود و فض ش
همیــن راســتا، گزارش هــای مــالی نیمه نخســت ســال نشــان می دهــد 
شــرکت »طلبــات«، به عنــوان بزرگ تریــن پلتفــرم ســفارش آنلایــن غــذا 
ــوزه  ــات در ح ــش از مالی ــود پی ــدی س ــت ۳۰ درص ــا اف ــه، ب در منطق
ــرکت  ــن ش ــت ای ــد فعالی ــت؛ هرچن ــده اس ــه رو ش ــارس روب ــج ف خلی
ــن افــت،  ــا ای ــان ب ــه رشــدی دارد. همزم ــد رو ب ــان رون در مصــر همچن
زنجیــره فروشــگاهی معــروف »اســپینیز« کاهــش فــروش ثبــت کــرده 
ــغال  ــرخ اش ــت ن ــر اف ــایی نظی ــا بحران ه ــداری دبی ب ــت هتل و صنع
ــرم  اتاق هــا، تعلیــق نیروهــای کار و کاهــش دســتمزدها دســت وپنجه ن

نـد. می کـ
در بخــش کلان اقتصــادی نیــز ضربــه بحران هــا بــه درآمدهــای ارزی و 
ــای  ــه داده ه ــوده اســت؛ به طوری ک ــار ســهمگین ب ــه بسی ــرژی منطق ان
 )LNG( تجــاری مــاه اوت نشــان می دهــد صــادرات گاز طبیــعی مایــع

ــا ســقوطی کم ســابقه بــه حــدود یک دهــم )۱۰ درصــد( ســطح  قطــر ب
پیــش از بحــران رسیــده اســت کــه افــت ۹۰ درصــدی را نشــان می دهد. 
علاوه بــر قطــر، اقتصادهــای کویــت و بحریــن نیــز فاصلــه معنــاداری بــا 
ــدی،  ــن شــوک های شــدید درآم ــد. ای ــود دارن ــته خ ــق گذش دوران رون
شــرکت ها و غول هــای تجــاری منطقــه ماننــد »بانــک اول ابوظــبی« و 
گــروه غــذایی »اغذیــه« را واداشــته اســت تــا بــرای بقــا و حفــظ حاشیــه 
ســود، بازارهــای پویاتــر شــرق آسیــا و مصــر را به عنــوان مقاصــد 
ــن  ــد ای ــادی معتقدن ــان اقتص ــد. کارشناس ــذاری کنن ــن هدف گ جایگزی
چالش هــا زنــگ خطــری جــدی اســت تــا دولت هــای منطقــه ســرعت 

ــه اقتصــاد خــود را افزایــش دهنــد. تنوع بخــشی ب

معــاملات  آغــاز  در  جهــانی  بازارهــای 
هفتــگی بــا شــوک دوگانــه انــرژی و 
بــازدهی بــدهی روبــه رو شــدند. نفــت 
بــه  درصــدی   ۳.۳ جهــش  بــا  برنــت 
ــت  ۱۰۷.۷۵ دلار و وســت تگزاس اینترمدی
بــه ۹۴.۵۵ دلار رسیــد. تحلیلگــران ســطح 
برنــت  کلیــدی  مقاومــت  را  دلار   ۱۲۰

می‌داننــد.
ــاله  ــازده اوراق ۳۰س ــود ب ــان، صع هم زم
بــه ۵.۵۱ درصــد  خزانــه داری آمریــکا 
)بالاتریــن ســطح از ۲۰۰۴( و تقویــت دلار، 
ــره  ــرخ به ــاره ن ــش دوب ــنی افزای پیش بی
فــدرال رزرو در اکتبــر را تقویــت کــرد. 
ایــن تحــولات بورس هــای آسیــایی را 
ــت  ــش جذابی ــا کاه ــد و ب ــر کشی ــه زی ب
دارایی هــای بــدون بهــره، طلای جهــانی را 
بــا افــت ۲.۶ درصــدی بــه ۴.۱۷۶.۵۴ دلار 
ــگاه  ــاند. ن ــه ۶۱.۵۸ دلار رس ــره را ب و نق
معامله گــران بــرای تعییــن مسیــر آتی 
بــه گــزارش اشــتغال پایــان هفتــه آمریــکا 

ــت. ــده اس ــه ش دوخت

روسیــه  اقتصــادی  توســعه  وزارت 
ــان  ــورم در پای ــرخ ت ــرد ن ــنی ک پیش بی
ســال ۲۰۲۶ بــه ۶.۸ درصــد برســد؛ رقمی 
ــدی  ــورم ۵.۶ درص ــا ت ــه ب ــه در مقایس ک
افزایــش معنــاداری را  ســال گذشــته، 
نشــان می دهــد. بــر اســاس گــزارش اداره 
ــالانه در  ــورم س ــتات«، ت ــار »روس اس آم

ــت. ــده اس ــد رسی ــه ۶.۳۳ درص اوت ب
ــت  ــا در اوت اف ــاخص قیمت ه ــه ش گرچ
ــت  ــدی را ثب ــزئی ۰.۰۸ درص ــه ج ماهان
ــورم  ــش ت ــلی جه ــل اص ــا عام ــرد، ام ک
و  انــرژی  حامل هــای  گــرانی  ســالانه، 
ــاکی  ــا ح ــت. برآورده ــن اس ــژه بنزی به وی
از آن اســت کــه بنزیــن به تنهــایی ۲.۴ 
واحــد درصــد بــه رشــد قیمــت اقلام 
غیرخــوراکی می افزایــد؛ در نتیجــه، تــورم 
ــد، در  ــد می رس ــه ۶.۷ درص ــروه ب ــن گ ای
حــالی کــه بــدون اثــر ســوخت تنهــا ۴.۳ 

بـود. صـد ـ درـ
اقتصاددانــان اثــر مســتقیم بنزیــن بــر 
ــورم را حــدود یــک واحــد  شــاخص کل ت
ــه  ــا ک ــد. از آنج ــن می زنن ــد تخمی درص
ــره  ــه زنجی ــتقیماًً ب ــوخت مس ــه س هزین
حمل ونقــل و تولیــد ســرایت می کنــد، 
چشــم انداز سه‌ســاله مســکو همچنــان 
ــرژی  ــودی ان ــارهای صع ــایه فش ــر س زی

ــقرار دارد.
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کوتاه از جهان

چین از بازار طلایی آلمان به رقیب صنعتی تبدیل شد
چین که پنج سال پیش دومین مقصد بزرگ صادرات کالاهای آلمان بود، در نیمه 
نخست ۲۰۲۶ با افت بیش از ۱۲ درصدی واردات از این کشور، به رتبه نهم سقوط کرد. 
همزمان، بیش از سه چهارم شرکت های مهندسی مکانیک آلمان، چین را بزرگ ترین 

تهدید راهبردی برای کسب وکار خود می دانند.

پایان عمر طلایی اقتصاد برلین

بنزین، تورم روسیه را هل داد

 جهش طلای سیاه، عقب نشینی طلای زرد

شــتاب رشــد ســود شــرکت های صنعــتی 
بــزرگ چیــن بــرای چهارمیــن مــاه پیــاپی 
کنــد شــد و در اوت بــه ۴.۲ درصــد رسید؛ 
ضعیف تریــن رکــورد از نوامبــر ۲۰۲۵ کــه 
ــرژی  ــرانی ان ــاشی از بحــران مســکن، گ ن
ــن  ــت. ای ــایشی قیمت هاس ــگ فرس و جن
رقــم در آوریــل بــه ۲۴.۷ درصــد رسیــده 

بــود.
ــا ایــن حــال، عملکــرد تجمیــعی ۸ مــاه  ب
نخســت ســال رشــد مثبــت ۱۵.۷ درصدی 
را نشــان می دهــد کــه در مقایســه بــا 
ــال  ــدی کل س ــکننده ۰.۶ درص ــد ش رش
۲۰۲۵ بهبــود چشــمگیری اســت. داده هــا 
ــد. رونــق  از شــکافی عمیــق حکایــت دارن
ــه ای،  ــزات رایان ــوعی و تجهی ــوش مصن ه
ــد  ــک را ۱۱۰ درص ــش الکترونی ــود بخ س
جهــش داد و دو برابــر کــرد؛ در نقطــه 
مقابــل، رقابــت شــدید قیمــتی، ســود 
کاهــش  درصــد   ۱۶ را  خودروســازان 
ــاک و  ــر پوش ــرفی نظی ــع مص داد و صنای
مبلمــان را دچــار افــت کــرد. ایــن تضــاد 
آشــکار، فشــارها بــر پکــن را بــرای تزریــق 
ــاخت ها و  ــه زیرس ــتی ب ــته های حمای بس
تقویــت تقاضــای داخــلی دوچنــدان کــرده 

اســت.

زخم تقاضای داخلی بر تن تولید چین



امـروز ۶ مهـر ۱۴۰۵، بـازار دلار در تب وتاب به 
سـر برد و قیمـت آن در بـازار آزاد از مرز ۲۴۰ 
هـزار تومـان عبور کـرد و در میانـه معاملات 
تـا محـدوده ۲۴۱ هـزار و ۸۰۰ تومـان پیـش 
رفـت. این وضعیت درسـت در زمـانی رخ داد 
کـه سیاسـت گذار پـولی از کنتـرل سـرعت 
رشـد متغیرهـای مهمی همچـون نقدینگی و 
تورم سـخن گفته بـود؛ همین هـم کافی بود 
تـا بار دیگـر انگشـت اتهـام به سـوی بانک 
مرکـزی برگـردد و ایـن پرسـش تکرار شـود 
کـه اگر بخـشی از فشـارهای پـولی در حال 
مهار شـدن اسـت، چـرا دلار هنـوز می تواند 

بـا چنین سـرعتی بـالا برود؟
شــاید ســاده  تریــن راه بــرای هــر تــکان دلار، رفتــن 
بــه ســراغ چنــد متهــم قدیــمی باشــد؛ نقدینــگی، 
تــورم و نــرخ ســود. ایــن متغیرهــا هنــوز مهم انــد، 
ــاده  ــه س ــک معادل ــازار ارز مدت هاســت از ی ــا ب ام
ــول  ــلی پ ــه گرفتــه اســت. صنــدوق بین المل فاصل
ــاد  ــاره ۲۵ اقتص ــود درب ــش خ ــن پژوه در تازه تری
نوظهــور در ســپتامبر ۲۰۲۶، میــان دو جنــس 
ــد؛ فشــارهایی  ــک می کن ــرخ ارز تفکی ــر ن فشــار ب
کــه آرام تــر از دل متغیرهــای اقتصــادی بــالا 
می آینــد و فشــارهایی کــه از ریســک، شــرایط 
مــالی و اخــتلال در خــود بــازار شــکل می‌گیرنــد 
ــده  ــت دی ــر روی قیم ــلی زودت ــد خی و می توانن

شــوند.

ازار یک قدم جلوتر از آمار
بی‌قرارتــر  اقتصــاد  بقیــه  از  معمــولًاً  ارز  بــازار 
ــه  ــا فاصل ــا ب ــژگی را باره ــن وی ــران ای ــت و ای اس
زمــانی بسیــار کوتــاه میــان خبــر و قیمــت 
تجربــه کــرده اســت؛ کارخانــه بــرای تغییــر تولیــد 
زمــان می خواهــد، قراردادهــا یک شــبه عــوض 
تأخیــر  بــا  هــم  تجــارت  آمــار  و  نمی شــوند 
منتشــر می شــود، امــا کافی اســت خبــری دربــاره 
صــادرات نفــت، محدودیــت تــازه در انتقــال پــول 
ــا  ــود ت ــر ش ــری منتش ــدید درگی ــال تش ــا احتم ی
خریــدار و فروشــنده همــان روز رفتــار دیگــری 
نشــان دهنــد. رودریگــر دورنبــوش ســال ها پیــش 
در نظریــه »جهــش بیــش از حــد نــرخ ارز« همیــن 
ــد  ــت ارز می توان ــود؛ قیم ــح داده ب ــار را توضی رفت
ــد و  ــت کن ــعی اقتصــاد حرک ــر از بخــش واق زودت
در واکنــش نخســت حــتی بیشــتر از اثــری کــه در 

ــرود. ــالا ب ــد، ب ــاقی می مان ــدت ب بلندم
تیرمــاه،  میانــه  از  ایــران،  فعــلی  شــرایط  در 
ــران را  ــت ای ــادرات نف ــایی ص ــای دری محدودیت ه
ــرای  ــت. ب ــرار داده اس ــر ق ــت تأثی ــدت تح به ش
اقتصــادی کــه بخــش مهــمی از عرضــه ارز کشــور 
ــا درآمــد نفــت می ســنجد، تصویــری اســت از  را ب
ــت  ــن اس ــد ممک ــای بع ــه ورود ارز در ماه ه اینک
چگونــه صــورت گیــرد. وقــتی چنیــن خبــری روی 
ــارش  ــرد، رفت ــرار می‌گی ــادی ق ــال اقتص ــز فع می
ــت  ــدی ثاب ــار بع ــان انتشــار آم ــا زم ــاًً ت ــم لزوم ه
ــده  ــه بخــشی از تقاضــای آین ــد؛ در نتیج نمی مان
ــه  ــشی از عرض ــود و بخ ــع می ش ــروز جم روی ام
امــروز عقــب می نشینــد، بی آنکــه در همــان چنــد 
ــاده  ــول افت ــرای حجــم پ ــزرگی ب ــاق ب ســاعت اتف

باشــد.
ــب نشســتن  ــا و عق ــادن خریده ــو افت ــن جل همی
فروشنده هاســت کــه مفهــوم »انتظــارات« را از 
کتــاب اقتصــاد بیــرون می آورد و وســط بــازار تهران 
می گــذارد؛ نــرخ دلار فقــط آنچــه امروز اتفــاق افتاده 
را منعکــس نمی کنــد، بلکــه بخــشی از چیــزی را 
کــه فعــالان اقتصــادی احتمــال می دهنــد فــردا رخ 
دهــد هــم بــا خــود حمــل می کنــد. پژوهــش تــازه 
نشــان  بین الملــلی حــتی  بانــک تســویه های 
می دهــد در اقتصادهــای نوظهــور، گاهی »تهدیــد« 
ــر  ــری بزرگ ت ــد اث یــک اتفــاق ژئوپلیتیــک می توان
ــک  ــرف ریس ــر ص ــداد ب ــود روی ــر از خ و ماندگارت
بگــذارد، چــون بــازار پیــش از تحقــق کامــل خطــر 

ــد. ــذاری آن می کن ــه قیمت گ ــروع ب ش
ایــن رفتــار در ایــران امــروز مصــداق بسیــار 
ملمــوسی دارد؛ در هفته هــای اخیــر هم زمــان 
خبرهــای مربــوط بــه تنگــه هرمــز، درگیری هــای 
منطقــه ای، محدودیــت صــادرات نفت و فشــارهای 
تــازه بــر شــبکه های انتقــال پــول منتشــر شــده 
ــط  ــال فق ــده ری ــایی، دارن ــن فض ــت. در چنی اس
ــد؛  ــود نمی‌بین ــل خ ــکی را مقاب ــود بان ــرخ س ن

مجموعــه ای از خبرهــا را می‌بینــد کــه می توانــد 
ــذارد. ــر بگ ــده دارایی اش اث ــر ارزش آین ب

بازار ارز، فردا را امروز می خرد
ــد،  ــاقی بمان ــد روز ب ــانی چن ــن نااطمین ــر ای اگ
ــد و  ــر می کن ــم تغیی ــول ه ــب پ ــبه صاح محاس
ــردا  ــه دلار ف ــت ک ــن نیس ــط ای ــؤال فق ــر س دیگ
چنــد تومــان بالاتــر یــا پایین تــر می رود؛ او میــان 
ســودی کــه از نگه داشــتن ریــال می‌گیــرد و 
ریســکی کــه بــرای آن می پذیــرد مقایســه می کند. 
ــانی  ــن نااطمین ــران ای ــرای جب ــه ب ــه ای ک فاصل
ریســک«  »صــرف  همــان  می شــود  مطالبــه 
اســت؛ هزینــه ای کــه روی تابلــوی صــرافی نوشــته 
ــتن  ــه نگه داش ــل ب ــد می ــا می توان ــود، ام نمی ش
ریــال را کمتــر و تمایــل بــه دلار یــا طلا را بیشــتر 

ــد. کن
ــوار  ــب دارایی خان ــن محاســبه، ترکی ــر ای ــا تغیی ب
ــت  ــد و آن وق ــر کن ــد تغیی ــم می توان ــگاه ه و بن
ــتند؛  ــده نیس ــر واردکنن ــداران ارز دیگ ــه خری هم
دارایی،  ارزش  حفــظ  بــرای  مــردم  از  بخــشی 
بخــشی از شــرکت ها بــرای پوشــش تعهــدات 
آینــده و بخــشی از ســرمایه ها بــرای خــروج از 
کشــور تقاضــای ارز ایجــاد می کننــد. نظریــه 
»ســبد دارایی« همیــن رفتــار را توضیــح می دهــد، 
امــا در اقتصــاد ایــران شــکل آن را می‌تــوان خیــلی 
ــالا  ــانی ب ــه نااطمین ــار ک ــر ب ــد؛ ه ــر دی ملموس ت
ــهام و  ــپرده، طلا، ارز، س ــان س ــت می می رود، رقاب
ــود و دلار  ــاره داغ می‌ش ــم دوب ــا ه ــایر دارایی ه س
می توانــد ســهم بیشــتری از ایــن ســبد را بــه خــود 

ــد. ــاص ده اختص
در همــان پژوهــش بانــک تســویه های بین الملــلی، 
بــه مفهــومی بــه نــام »عمــق بــازار« اشــاره شــده 
اســت؛ مفهــومی کــه خیــلی ســاده می گویــد بــازار 
ــازه را  ــدازه تــوان جــا دادن خریدهــای ت ــا چــه ان ت
ــه  ــدون پــرش شــدید قیمــت دارد. هرچــه معامل ب
و فروشــنده بیشــتر باشــد، فشــار تقاضــا راحت تــر 
ــر  ــت کمت ــن ظرفی ــه ای ــود و هرچ ــذب می ش ج
ــزرگ خریــد  باشــد، حــتی یــک مــوج نه چنــدان ب
ــد و  ــا کن ــتر جابه ج ــرخ را بیش ــد ن ــم می توان ه
ــد  ــتی کــه در اقتصادهــای نوظهــور می توان وضعی
ــر شــوک های خــارجی  واکنــش شــدیدتری در براب

ــد. ــته باش ــال داش به دنب

 وقتی فشار از بیرون مرزها می آید
ــدن  ــار سخت ترش ــتی در کن ــش ورود ارز نف کاه
انتقــال منابــع، ترکیــبی می ســازد کــه بــرای ایــران 
ــتی  ــر می رود؛ وق ــاًً روانی فرات ــوک صرف ــک ش از ی
ــن  ــل پایی ــای قب ــطح ماه ه ــت از س ــادرات نف ص
می آیــد، یــک منبــع واقــعی عرضــه ارز کوچک تــر 
ــز  ــا نی ــاقی درآمده ــال ب ــتی انتق ــود و وق می ش
منابــع  همــان  از  بخــشی  اســت،  پرهزینه تــر 
ــتفاده  ــل اس ــه قاب ــه نقط ــر ب ــم دیرت ــود ه موج
می رســد. پژوهــش هاشــم پســران و داریــو لــوداتی 
ــاط را در  ــن ارتب ــز همی ــران نی ــاد ای ــاره اقتص درب
ــدید  ــت؛ تش ــرده اس ــدا ک ــته پی ــای گذش دوره ه
ــت را کاهــش داده،  ــد صــادرات نف ــا درآم تحریم ه
ــر  ــرده و بعدت ــف ک ــان دوره تضعی ــال را در هم ری
اثــر آن بــه تــورم و رشــد اقتصــادی رسیــده اســت.

زمــانی  هــم  سیــاسی  ریســک های  اهمیــت 

روشــن تر می شــود کــه ببینیــم بــازار بــرای 
ــک  ــل ی ــدن کام ــر بسته ش ــاًً منتظ ــش الزام واکن
کانــال تجــاری نمی مانــد؛ محدودشــدن تــردد 
ــه  ــل و بیم ــه حم ــش هزین ــز، افزای ــه هرم در تنگ
ــازرگان،  ــرای ب ــا دشوارترشــدن تســویه خــارجی ب ی
صادرکننــده یــا شــرکتی کــه تعهــد ارزی دارد فقــط 
ــد  ــدام می‌توان ــت. هرک ــاسی نیس ــر سی ــک خب ی
زمــان و هزینــه تجــارت را تغییــر دهــد و همیــن 
ــذاری  ــر قیمت گ ــده را زودت ــه آین ــازاری ک ــرای ب ب

ــت دارد. ــد، اهمی می کن
در همیــن فضــا، خبــر رد پیشــنهاد ایــران از ســوی 
ــرای کاهــش تنــش و بازگشــایی  ــد ترامــپ ب دونال
مجموعــه  بــه  می توانــد  نیــز  هرمــز  تنگــه 
ــه ایــن معنــا  ــه ب عوامــل بیــرونی اضافــه شــود؛ ن
ــر  ــن خب ــط از همی ــروز دلار فق ــش ام ــه افزای ک
ــرای  ــار ب ــه انتظ ــت ک ــن جه ــه از ای ــده، بلک آم
ــرد و  ــب می ب ــش را عق ــریع تن ــردن س فروکش ک
ــرایط  ــداوم ش ــال ت ــادی احتم ــال اقتص ــرای فع ب

ــد. ــتر می کن ــود را بیش موج
 حــتی خــود دلار در اقتصــاد جهــانی هــم در 
ــر  ــال بالات ــده و احتم ــا آرام نمان ــن هفته ه همی
مانــدن نرخ هــای بهــره آمریــکا دوبــاره تقاضــا 
ــت؛  ــرده اس ــت ک ــای دلاری را تقوی ــرای دارایی ه ب
اثــر ایــن عامــل بــر ایــران بــه انــدازه اقتصادهــایی 
ــران  ــون ای ــت، چ ــل نیس ــا برزی ــه ی ــد ترکی مانن
ــانی  ــای جه ــا بازاره ــدودی ب ــالی مح ــاط م ارتب
دارد، امــا بی اثــر هــم نیســت و از کانــال تجــارت، 
ــدگان ارز  ــار دارن ــلی و رفت ــذاری بین المل قیمت گ

ــود. ــل می ش ــل منتق ــه داخ ب
آنچــه بــرای توضیــح حرکــت امــروز وزن بیشــتری 
دارد، تغییــراتی اســت کــه خودشــان هــم در 
همیــن هفته هــا رخ داده انــد؛ افــت بــالا رفتــن دلار 
ــای  ــرخی متغیره ــد ب ــرعت رش ــه س در دوره ای ک
ــه را  ــض اولی ــر آن تناق ــده دیگ ــر ش ــولی کمت پ
ــا  ــت ب ــن اس ــاد ممک ــوی اقتص ــک س ــدارد؛ ی ن
سیاســت پــولی آرام تــر شــود، امــا در ســوی دیگــر 
صــادرات نفــت افــت کــرده باشــد، دســترسی بــه 
ــک  ــد، ریس ــده باش ــوارتر ش ــای ارزی دش درآمده
ــاز  ــم نی ــدار ه ــده باشــد و خری ــالا مان ــاسی ب سی
ــروز آورده باشــد.  ــه ام ــد را ب ــه بع ــد هفت ارزی چن
نــرخ نهــایی حاصــل برخــورد همیــن نیروهاســت و 
طبیــعی اســت کــه همــه آنهــا در اختیــار بانــک 

ــند. ــزی نباش مرک
بــالا رفتــن نــرخ ارز در دوره ای کــه سیاســت گذار 
پــولی از کنتــرل ســرعت رشــد بــرخی متغیرهــای 
ــر  ــه دیگ ــن زاوی ــد، از ای ــخن می گوی ــلی س داخ
سیاســت ها  همــان  شکســت  نشــانه  الزامــاًً 
ــول را  ــد پ ــد رش ــزی می توان ــک مرک ــت؛ بان نیس
ــازار  ــز وارد ب ــرای عرضــه ارز نی ــد و ب محــدود کن
ــد به تنهــایی صــادرات نفــت،  شــود، امــا نمی توان
ــت  ــز، محدودی ــا از هرم ــور نفتکش ه ــکان عب ام
میــزان  یــا  خــارجی  پرداخــت  شــبکه های 
ریســک سیــاسی را تعییــن کنــد. دلار امــروز 
فقــط حاصــل آن چیــزی نیســت کــه در داخــل 
از قیمتــش را  ترازنامه هــا می گــذرد؛ بخــشی 
اتفاقــاتی می ســازند کــه صدهــا کیلومتــر دورتــر 
ــلی  ــان خی ــد و اثرش ــران رخ می دهن ــازار ته از ب
ــر  ــوی کوچــک صــرافی ظاه ــان تابل زود روی هم

ــود. می ش
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ویدئو

ــایی  ــران نگرانی‌ه ــه ای ــان ب ــای عم ــف پروازه توق
دربــاره تأمیــن گــوشی تلفــن همــراه ایجــاد کــرده 
اســت چــرا کــه بــرخی مســئولان صنــفی چنیــن 
ــان  ــای عم ــف پروازه ــا توق ــه ب ــد ک اعلام کرده ان

ایــن رونــد متوقــف خواهــد شــد.
ــان  ــده نش ــای منتشرش ــررسی گزارش ه ــه ب البت
ــل واردات  ــف کام ــوان از »توق ــه نمی ت ــد ک می ده
ــاق  ــل اتف ــه در عم ــت. آنچ ــخن گف ــل« س موبای
افتــاده، اخــتلال در مسیــر اصــلی حمل ونقــل 
هــوایی و جایگزیــن شــدن بخــشی از آن بــا مسیــر 
دریــایی اســت؛ تغییــری کــه می توانــد زمــان 
ــد  ــه کشــور را افزایــش دهــد و رون رسیــدن کالا ب

ــد. ــر کن ــازار را کندت ــن ب تأمی
ــرده،  ــر ک ــنا منتش ــه ایس ــزارشی ک ــاس گ ــر اس ب
ــا ادامــه محدودیــت پروازهــای خــارجی، انتقــال  ب
بــا  هــوایی  مسیــر  از  موبایــل  محموله هــای 
ــایی  مشــکل مواجــه شــده اســت، امــا مسیــر دری
ــن  ــن فعــال اســت. در ای ــه جایگزی ــوان گزین به عن
مسیــر، کالا از مبــادی منطقــه ای ماننــد عمــان و از 
طریــق شــناورها و لنج هــا بــه بنــادر ایــران منتقــل 
می شــود. بنابرایــن اصــل جریــان ورود کالا متوقــف 
نشــده، هرچنــد حمــل دریــایی نســبت بــه حمــل 
ــپس  ــال و س ــرای انتق ــتری ب ــان بیش ــوایی زم ه

ــاز دارد. ــص نی ترخی
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