
درمان رايگان بدون پشتوانه
مالي پايدار، دوام نمي‌آورد

»تعادل« از داستان ناترازي بنزين در سال جاري گزارش مي‌دهد 

ناترازي بنزين در ايران ديگر يك اتفاق مقطعي يا يك نگراني 
فصلي نيست؛ به يك روند ساختاري تبديل شده كه هر سال 
با نزديك شدن به تابستان، پررنگ‌تر مي‌شود و مستقيم روي 
اقتصاد خانوار، بودجه دولت و حتي تراز ارزي كشور سايه 

مي‌اندازد. تازه‌ترين برآوردها نش��ان مي‌دهد اگر متوسط 
مصرف بنزين در سال جاري به حدود ۱۴۰ ميليون ليتر 
در روز برسد، شكاف ميان توليد و مصرف مي‌تواند به‌طور 
ميانگين به ۲۵ ميليون ليتر در روز برس��د؛ عددي كه اگر 

قرار باشد فقط با واردات پوشش داده شود، صورتحسابي 
چندميليارددلاري روي ميز كشور مي‌گذارد. طبق داده‌هاي 
منتشرشده، توليد بنزين كشور در حال حاضر حدود ۱۱۵ 
ميليون ليتر در روز است. در مقابل، متوسط مصرف بنزين 

در دوماهه نخست امسال حدود ۱۲۵ ميليون ليتر در روز 
ثبت شده؛ يعني همين ابتداي سال و پيش از شروع موج 
سفرهاي تابستاني، روزانه حدود ۱۰ ميليون ليتر كسري 
صفحه 3 را بخوانيد وجود داشته است. �

پايان بنزين بي‌حساب

نيـاز اقتـصاد ايـران

   Vol. 11  No . 3330  Mon. Jun 1. 2026  دوشنبه 11 خرداد 1405   15 ذی‌الحجه 1447  سال دوازدهم  شماره 3330  8 صفحه  قيمت:15000 تومان W W W . T A A D O L N E W S P A P E R . I R دلار
--

يورو
--

تمام سكه
--

شاخص بورس
--

پزشكيان در نشستي با وزير علوم
و جمعي از معاونان و مديران ارشد اين وزارتخانه:

بررسي وضعيت بيمارستان‌هاي تخصصي كودكان
 2 سال بعد از اجراي طرح درمان رايگان كودكان

صفحه   8    صفحه   2    

برخي برنامه‌هاي رسانه ملي
نيازمند بازنگري جدي است

»تعادل« روند معاملات 
بازار سرمايه را بررسي مي‌كند

همزمان با خروج از جمع
۱۰ دارايي ارزشمند جهان، معامله‌گران 

چشم به حمايت بازار دوخته‌اند

بورس تهران هر روز قله‌هاي جديد را فتح مي‌كند و 
پيشروي شاخص كل بورس همچنان ادامه دارد. اين 
موضوع در حالي است كه بازارهاي موازي همچنان 
درحال درجا زدن و دربرخي موارد نيز كاهش قيمت 
هستند. عوامل بسياري در رشد بورس موثر بوده، اما 
مي‌توان بسته بودن 80 روزه بازار و عقب ماندگي آن را 
مهم‌ترين علت رشد بازار سهام دانست. از سوي ديگر 
روند افزايش قيمت‌ها در بازار به سودس��ازي برخي 
صنايع در ب��ورس نيز كمك مي‌كند. براي نمونه روز 
صفحه 4 را بخوانيد گذشته خبري... �

نگاه معامله‌گران ارزهاي ديجيتال بيش از هر زمان 
ديگري به محدوده ۷۰ هزار دلاري بيت‌كوين دوخته 
شده است؛ سطحي كه اكنون بيش از ۵۰۰ ميليون 
دلار سفارش خريد در آن انباشته شده و بسياري آن 
را آخرين س��نگر خريداران در برابر موج اخير فروش 
مي‌دانند. همزمان با خروج بيت‌كوين از فهرست ۱۰ 
دارايي ارزشمند جهان و افزايش نگراني‌ها درباره ادامه 
صفحه 6 را بخوانيد اصلاح قيمت... �

بورس
پُر خواهان

نبرد بيت‌كوين
در محدوده
۷۰ هزار دلار

بنگاه‌هاي صنعتي و  
»وارونگي« نظام حكمراني!

بنگاه‌ه��اي صنعتي در 
مضيقه‌هاي ش��ديد قرار 
دارند. از معضلات عميق 
زيرساختي )آب، برق و گاز 
و....( و كمبود سرمايه در 
گردش و نقدينگي و منابع 
ارزي گرفته تا فشارهاي 
مالياتي و تامين اجتماعي 
و اختلال در زنجيره تامين و كوچك ش��دن طرف 
تقاضا و س��بد مصرف��ي خانواره��ا و قيمت‌گذاري 
دستوري و تورم بالاي حاكم بر فضاي اقتصاد كلان 
كه در كنار بحران بزرگ نااطميناني ناشي از فضاي 
جنگ و پس از جنگ امكان هر گونه آينده‌نگري را از 
صاحبان بنگاه‌ها سلب و افق برنامه‌ريزي در آنها را از 
نگاهي بلندمدت به تصميم‌هايي كوتاه‌مدت و روزمره 
تقليل داده است.� ادامه در صفحه 3

حسين حقگو

يادداشت-1

يادداشت-4يادداشت-3

اثر مذاكرات بر بورس برنامه‌اي براي بازسازي
نتيجه مذاكرات ايران و امريكا 
يك��ي از مهم‌ترين متغيرهاي 
اثرگذار بر بازار س��رمايه ايران 
محسوب مي‌ش��ود. در صورت 
دستيابي به توافق، انتظار مي‌رود 
ريسك‌هاي سياسي و اقتصادي 
كاهش يافته، دسترسي كشور به 
منابع مالي و بازارهاي بين‌المللي 
تسهيل شود و چشم‌انداز رش��د اقتصادي بهبود يابد. در 
چنين ش��رايطي، صنايع بانكي، خودرويي، حمل‌ونقل، 
گردشگري و شركت‌هاي واردات‌محور معمولا با استقبال 
بيش��تري از سوي س��رمايه‌گذاران مواجه مي‌شوند، زيرا 
از كاهش محدوديت‌هاي بين‌الملل��ي و بهبود مبادلات 
اقتص��ادي بهره‌مند خواهند ش��د. از س��وي ديگر توافق 
مي‌تواند موجب كاهش انتظارات تورمي و ثبات بيشتر نرخ 
ارز شود. در اين سناريو، برخي شركت‌هاي صادرات‌محور 
مانند پتروشيمي‌ها، فلزي‌ها و معدني‌ها ممكن است در 
كوتاه‌مدت با كاهش هيجان بازار مواجه شوند، زيرا بخش 
مهمي از س��ودآوري آنها به نرخ ارز وابسته است. البته در 
بلندمدت، تسهيل صادرات، كاهش هزينه‌هاي مبادلاتي 
و دسترسي بهتر به بازارهاي جهاني مي‌تواند آثار مثبتي 
بر عملكرد اين ش��ركت‌ها داشته باشد. در سناريوي عدم 
توافق، احتمال افزايش نااطميناني اقتصادي و فش��ار بر 
نرخ ارز بيش��تر خواهد بود. در چنين ش��رايطي، معمولا 
شركت‌هاي صادرات‌محور از جمله گروه‌هاي پتروشيمي، 
ف��ولادي، معدني و برخي پالايش��ي‌ها م��ورد توجه بازار 
قرار مي‌گيرند، زيرا افزايش نرخ ارز مي‌تواند درآمد ريالي 
آنه��ا را تقويت كند. همچنين ش��ركت‌هايي ك��ه داراي 
دارايي‌هاي ارزشمند و سرمايه‌گذاري‌هاي بزرگ هستند، 
به عنوان پوشش‌دهنده تورم مورد توجه سرمايه‌گذاران قرار 
مي‌گيرند. به‌طور كلي مي‌توان گفت كه در صورت توافق: 
بانك‌ها، خودروس��ازان، حمل‌ونقل و لجستيك، صنعت 
گردشگري و هتلداري، ش��ركت‌هاي وابسته به واردات و 
تكنولوژي در صورت عدم توافق: پتروشيمي‌ها، فولادي‌ها 
و معدني‌ها، پالايش��گاه‌ها، ش��ركت‌هاي صادرات‌محور، 
هلدينگهاي داراي داراييهاي ارزي و سرمايه‌گذاري با اين 
حال، سرمايه‌گذاري صرفا بر اساس نتيجه مذاكرات توصيه 
نمي‌شود، زيرا سودآوري واقعي شركت‌ها، قيمت جهاني 
كالاها، نرخ بهره، سياست‌هاي اقتصادي دولت و وضعيت 
مالي هر شركت نيز نقش تعيين‌كننده‌اي در بازدهي سهام 
دارند. بنابراين بهترين استراتژي معمولا تشكيل پرتفويي 
متنوع از صنايع مختلف است تا ريسك ناشي از هر يك از 
سناريوهاي سياسي كاهش يابد. منطقي‌ترين رويكرد براي 
س��رمايه‌گذاران، تمركز بر شركت‌هاي بنيادي و تشكيل 
پرتفويي متنوع از صنايع مختلف اس��ت. به اين ترتيب، 
سرمايه‌گذار مي‌تواند در هر دو سناريوي توافق يا عدم توافق، 
از فرصت‌هاي موجود بهره‌مند شود و ريسك سرمايه‌گذاري 
خود را كاهش دهد. در نهايت، موفقيت در بازار سهام بيش 
از آنكه به پيش‌بيني اخبار سياسي وابسته باشد، به انتخاب 
شركت‌هاي ارزنده و مديريت صحيح ريسك بستگي دارد.

امروز كشور بيش از هر زمان 
ديگري نيازمند شكل‌گيري 
يك ساختار حرفه‌اي و ملي 
ب��راي بازس��ازي و توس��عه 
است؛ س��اختاري كه بتواند 
ظرفيت‌هاي بخش خصوصي، 
نخبگان و ايراني��ان خارج از 
كشور را براي ساخت آينده در 
كنار يكديگر قرار دهد. تجربه جنگ اخير نشان داد ايران 
بايد نگاه تازه‌اي به مفهوم توسعه و تاب‌آوري ملي داشته 
باشد، بازسازي فقط به معناي ترميم خرابي‌ها نيست، 
بلكه فرصتي تاريخي براي نوس��ازي زيرساخت‌هاي 
كش��ور بر اس��اس اس��تانداردهاي جهاني و طراحي 

آينده‌اي رقابت‌پذير براي ايران است.
در همين چارچوب، ايده تاسيس »دبيرخانه بازسازي 
و توس��عه ايران« از سوي كميس��يون خدمات فني 
مهندسي و احداث اتاق ايران مطرح شد؛ دبيرخانه‌اي 
كه مي‌تواند ب��ه اتاق فكر و مركز هماهنگي ملي براي 
بازس��ازي، جذب س��رمايه، انتقال فن��اوري، تعريف 
پروژه‌هاي اولويت‌دار و ش��كل‌دهي مش��اركت ميان 
دولت، بخش خصوصي و ايرانيان خارج از كشور تبديل 
شود. اين دبيرخانه يك س��اختار اداري نخواهد بود، 
بلكه بايد به يك نهاد توس��عه‌گرا ب��ا رويكرد حرفه‌اي 
و بين‌المللي تبديل ش��ود؛ نهادي كه بتواند ظرفيت 
شركت‌هاي ايراني، تشكل‌هاي تخصصي، دانشگاه‌ها، 
سرمايه‌گذاران و شبكه ايرانيان موفق خارج از كشور را 

در مسير توسعه ملي هم‌افزا كند.
ايران امروز بيش از هر زمان ديگري به همگرايي ملي و 
مشاركت واقعي بخش خصوصي نياز دارد. دولت به‌ دليل 
حجم گسترده مسائل اجرايي و شرايط پيچيده اقتصادي 
و سياس��ي، به تنهايي قادر به پيش��برد پ��روژه بزرگ 
بازسازي و توسعه كشور نيست و در چنين شرايطي، اتاق 
ايران به عنوان بزرگ‌ترين نهاد بخش خصوصي كشور 
مي‌تواند نقش يك نهاد توسعه‌گر ملي را برعهده بگيرد. 
شبكه گسترده فعالان اقتصادي و تشكل‌هاي تخصصي، 
ارتباطات بين‌المللي اتاق ايران و همچنين س��رمايه 
انساني كه در قالب جامعه ايرانيان مقيم خارج از كشور 
شكل گرفته و سال‌هاست در اقتصاد جهاني، فناوري، 
صنعت و بازارهاي بين‌المللي نقش‌آفريني مي‌كنند، سه 
مزيت بزرگ براي شكل‌گيري يك مسير حرفه‌اي توسعه 
در كشور است. امروز بيش از هر زمان ديگري، بخش قابل 
توجهي از ايرانيان خارج از كشور آمادگي دارند در مسير 
توسعه و بازسازي ايران مشاركت كنند. در جريان جنگ 
تحميلي اخير نيز بازگشت بسياري از ايرانيان به كشور، 
نشانه‌اي روشن از ميهن‌دوستي، احساس تعلق و علاقه 
عميق آنان به ساختن آينده ايران بود. اگر سازوكارهاي 
حرفه‌اي، امن و اعتمادساز براي مشاركت اين ظرفيت 
عظيم ايجاد شود، مي‌توان بخش��ي از روند بازسازي و 
توسعه كشور را با اتكا به همين سرمايه انساني و مالي 
پيش برد.� ادامه در صفحه 3

يادداشت-2

اقتصاد ايران در پيچ دشوار 
ركود تورمي)1(

مجموع��ه‌‌اي از ش��اخص‌هاي 
اقتص��اد كلان نش��ان مي‌دهد 
اقتصاد ايران امس��ال در مسير 
ركود تورمي پايدار قرار گرفته 
است كه مش��كلات ساختاري 
گذش��ته، همراه با پيامدهاي 
جنگ اخير، اين روند را تشديد 
كرده‌‌اند. نخستين نشانه، تورم 
بالا و مزمن اس��ت؛ تورمي كه براي چندين س��ال بالاتر از 
س��طح ۴۰ درصد مانده و با وجود ركود در سمت تقاضا، به 
‌دليل شوك‌هاي عرضه و انتظارات تورمي، كاهش نيافته 
است. دومين شاخص هشداردهنده، رشد اقتصادي كمتر 
از ظرفيت بالقوه است؛ رش��دي كه با ميانگين كمتر از دو 
درصد، فاصله معناداري با نرخ لازم براي حفظ اشتغال مولد 
و جبران استهلاك سرمايه دارد. اين ضعف رشد اقتصادي 
با سومين ش��اخص يعني كاهش سرمايه‌گذاري حقيقي 
تكميل مي‌شود. نرخ تشكيل سرمايه ثابت در ايران به حدود 
۱۹ درصد توليد ناخالص داخلي رسيده كه براي اقتصادي با 
نياز شديد به نوسازي صنعتي، سطحي نگران‌كننده است. 
چهارمين نشانه ركود تورمي، افزايش بيكاري آشكار و پنهان 
و گسترش اش��تغال غيررسمي است. اين وضعيت همراه 
با كاهش بهره‌وري نيروي كار، ويژگي معمول اقتصادهاي 
گرفتار ركود تورمي است. پنجمين شاخص، رشد نقدينگي 
بسيار سريع‌تر از رشد بخش واقعي اقتصاد است؛ شكافي كه 
منجر به افزايش فشارهاي تورمي مي‌شود. رشد نقدينگي 
در محدوده ۳۰ درصد، در مقابل رش��د تولي��د حدود دو 
درصد، نشان‌دهنده ناترازي عميق پولي است. يكي ديگر از 
مهم‌ترين شاخص‌هاي ركود تورمي، منفي بودن نرخ بهره 
حقيقي اس��ت. با وجود نرخ اسمي سود حدود ۲۳ درصد، 
تورم بالاي ۵۰ درصد موجب شده نرخ بهره حقيقي بيش 
از ۲۷ درصد منفي باشد؛ وضعيتي كه انگيزه براي پس‌انداز 
توليدي را تضعيف كرده و سرمايه‌ها را به‌سمت دارايي‌هاي 
غيرمولد هدايت مي‌كند. همزمان، فرسايش قدرت خريد 
خانوارها هشدار ديگري است. رشد اسمي دستمزدها با تورم 
كالاهاي ضروري هماهنگ نيس��ت و شكاف ميان درآمد 
و هزينه، موجب كاهش مص��رف حقيقي و تعميق ركود 
شده اس��ت. از سوي ديگر، نوسان بالاي نرخ ارز و بي‌ثباتي 
در انتظارات اقتصادي هش��تمين شاخص هشدار‌دهنده 
است. نوسانات ماهانه چنددرصدي ارز به معناي آن است 
كه بنگاه‌ها نمي‌توانند برنامه‌ريزي ميان‌مدت داشته باشند 
و ترجيح مي‌دهند سرمايه را به سمت دارايي‌هاي امن‌تري 
منتقل كنند. نهمين نشانه، كسري بودجه ساختاري و سلطه 
مالي است؛ وضعيتي كه در آن تأمين مالي هزينه‌هاي دولت 
از طريق منابع بانكي و خلق پول انجام مي‌شود و سياست 
پولي را در مهار تورم ناتوان مي‌كند. و نهايتاً دهمين شاخص، 
رشد بسيار پايين بهره‌وري است؛ بهره‌وري كل عوامل كه 
بايد موتور رشد غيرتورمي باشد، كمتر از نيم درصد است 
و در بس��ياري از بخش‌ها روندي نزولي دارد. در بسياري از 
اقتصادهاي گرفتار ركود تورمي، ت��ورم در همه بخش‌ها 
يكسان نيست. در ايران نيز شواهد نشان مي‌دهد تورم در 
بخش‌هايي مانند مسكن، خوراكي‌ها و خدمات شهري بسيار 
بالاتر از بخش صنعت است. اين پديده در ادبيات اقتصادي 
با عنوان تورم بخشي نامتقارن شناخته مي‌شود. زماني كه 
قيمت چند كالاي كليدي سريع‌تر از بقيه افزايش يابد، كل 
شاخص قيمت بالا مي‌رود اما توليد در بسياري از بخش‌ها 
همچنان راكد مي‌ماند. تجربه دهه ۱۹۷۰ امريكا نيز نشان 
داد كه افزايش قيمت انرژي باع��ث انتقال موج تورمي به 
ساير بخش‌ها شد، در حالي كه توليد صنعتي رشد چنداني 
نداش��ت. يكي از ش��اخص‌هاي مهم براي درك ركود 
بلندمدت، نرخ تشكيل س��رمايه ثابت ناخالص است. 
در بسياري از اقتصادهاي در حال ‌توسعه، اين شاخص 
حدود ۲۵ تا ۳۰ درصد توليد ناخالص داخلي است. در 
ايران اين نرخ طي س��ال‌هاي اخير به حدود ۱۸ تا ۲۰ 
درصد رسيده است. تجربه كشورهايي مانند كره جنوبي 
و چين نشان مي‌دهد كه حفظ نرخ سرمايه‌گذاري بالاتر 
از ۳۰ درصد در دوره‌هاي صنعتي‌شدن، عامل اصلي رشد 
ادامه در صفحه 3 پايدار بوده است. �

علي حيات‌نيا

علي رحماني علي نقوي

حميد حاج‌اسماعيلي 
در يادداشتي تحليل مي‌كند

بازار كار روي گسل
تورم و نااطميناني

ولادت امام هادی )ع( را تبریک می‌گوییم


