
خانه‌دار شدن با وام
روياي  خريد يك متر آپارتمان

حسين راغفر در گفت‌وگو با »تعادل« از راه‌هاي حمايت از اقشار محروم در شرايط بحران مي‌گويد

چهار »راه‌حل« بحران اقتصادي

همين صفحه     

از جنگ تا تجارت؛ آنچه در اتاق ايران گذشت

تعادل| فرش�ته فريادرس| »از هش��دار نسبت 
به توقف خريد ارز صادركنن��دگان تا مطالبه اصلاح 
سياس��ت‌هاي ارزي، و اصلاح محدوديت‌هاي برق؛ 
بازتاب‌دهنده مهم‌ترين دغدغه‌هاي بخش خصوصي 

در نشست هيات نمايندگان اتاق ايران بود.« نشستي 
كه در آن فعالان اقتصادي با هشدار نسبت به افزايش 
ريسك‌هاي توليد و تجارت، خواستار تصميم‌هاي فوري 
صفحه 7 را بخوانيد و ثبات در سياست‌گذاري... �

جنوب نيازي به ترحم ندارد 
چشم‌انتظار تصميم است

وزير امور خارجه ايران:

وزير ام��ور خارجه ايران در پاس��خ به گمانه‌زني يك 
مستندس��از درب��اره نتايج احتمالي ع��دم پذيرش 
آتش‌بس و اينكه »شايد باعث مي‌شد دشمن تصميم 
مي‌گرفت ديگر حمله نكند« گفت: با شايد كه نمي‌شود 

تصميم گرفت. بايد قطعي تصميم گرفت. اگر و مگر 
ندارد و نمي‌شود با سرنوشت كشور و مردم قمار كرد. 
س��يد عباس عراقچي، وزير خارجه كش��ورمان در 
صفحه 2 را بخوانيد نشستي صميمانه ... �

نمي‌شود با سرنوشت 
كشور و مردم قمار كرد

نيـاز اقتـصاد ايـران
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هم‌افزايي سه قوه
براي عبور از چالش‌هاي اقتصادي

وام مسكن
بازنده بزرگ مسابقه با قيمت خانه
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 فصل تازه‌اي از ثبات
در اقتصاد ايران آغاز مي‌شود؟

»تعادل« روند معاملات بازار سهام را 
بررسي مي‌كند

با وجود نااطميناني‌ها هر روز ش��اهد كاهش صفوف 
فروش در بازار و حتي ورود نقدينگي هرچند به صورت 
خرد در بازار سهام هستيم. هر روز دلايل مختلفي براي 
سرخ پوشي بازار مطرح مي‌شود اما مهم‌ترين دليل 
سرخ پوش��ي بازار را مي‌توان شرايط سياسي و اخبار 
ناشي از جنگ دانست. در اصل سهامداران در چنين 
صفحه 4 را بخوانيد شرايطي... �

بورس
در مسير آرامش

 ناهار مجاني
وجود دارد ؟!

ظاهرا دو »علم اقتصاد« 
در جه��ان وجود دارد؛ 
علمي كه در كشورمان 
مبناي سياستگذاري 
است و علمي ديگر كه 
امور جهان بر اس��اس 
و ب��ر گرد منط��ق آن 
مي‌چرخ��د .در عل��م 
اقتصاد وطني، مي‌ش��ود نرخ سود بانكي ده‌ها 
درصد زير نرخ تورم باشد و بانك‌ها هم به ظاهر 
به حيات خود ادامه دهند و وظايف اصلي خود 
همچون تنظيم، كنترل و هدايت گردش پول و 
نگهداري وجوه و اعطاي وام و اعتبار و... را نيز به 
انجام رسانند. همين‌طور است پديده »تورم« 
كه در همه جهان به عنوان پديده پولي و ناشي 
از كسري بودجه دولت ش��ناخته مي‌شود، در 
ميهن‌مان ناشي از گرانفروشي كسبه و توطئه 
خارجي‌ها و گران ش��دن ن��رخ دلار و...قلمداد 
مي‌ش��ود و انواع س��تادها و قرارگاه‌ها و...براي 
سركوب قيمت‌ها تشكيل مي‌شود يا مثلا رونق 
توليد كه با تجارت آزاد و كاهش محدوديت‌هاي 
صادراتي و وارداتي و تعرفه‌اي گره خورده است 
و در ميهن‌مان با خودكفايي و هر چه بس��ته‌تر 
كردن و بالا بردن ديوارها و نعمت بودن تحريم‌ها 

و... معنا مي‌شود و ... .
 در اين روزها، شوراي شهر راي به رايگان شدن 
حمل و نقل عمومي )اتوبوس و مترو( تا پايان 
جنگ داد.اقدامي ك��ه از آن به عنوان »هديه 
به ش��هروندان« ياد ش��د و اينكه قرار است با 
رايگان ش��دن اتوب��وس و مترو ش��اهد بهبود 
محيط زيست، امنيت رواني جامعه و سرمايه 
اجتماعي و... باش��يم )همش��هري- 24/ 4( . 
سال‌هاس��ت كه در آموزه‌هاي علم اقتصاد به 
عنوان يكي از اصول اولي��ه مي‌خوانيم كه در 
اقتصاد ناهار مجاني وجود ندارد، چراكه منابع 
محدود و آرزوهاي بش��ر نامحدود است، فلذا 
‌بايد با توجه به هزين��ه فرصت‌هاي هر اقدام، 
دس��ت به انتخ��اب زد تا تداوم مناب��ع و كار و 

زندگي بشري ممكن شود.
منطق��ي ك��ه در سياس��تگذاري اقتص��ادي 
ميهن‌م��ان كمتر معنا و مفه��وم دارد و نتيجه 
آنكه با نابودي منابع به س��بب انبوه »يارانه«‌ها 
مواجهيم. يارانه‌هايي كه در سوي ديگر با ايجاد 
نظ��ام دو يا چند نرخي در س��ود بانكي، قيمت 
ارز، قيمت‌گذاري حامل‌هاي ان��رژي و... انواع 
»رانت«‌ها را ايجاد كرده و دوگانه »يارانه/رانت« 
را به عن��وان رابطه حاكم بر رواب��ط اقتصادي 

كشورمان شكل داده است.
 در علم اقتص��اد مالوف در جه��ان، يارانه‌ها از 
يك سو س��بب ايجاد اطلاعات نامتقارن و عدم 
كارايي انگيزشي و سرمايه‌گذاري و بهره‌وري و 
از س��وي ديگر با افزايش مصرف و حيف و ميل 
منابع و ايجاد انواع رانت‌ها و به قول استيگليتز 
به »اعوجاج در بازارها« منجر مي‌شود. شواهد 
اين اعوجاج را در بازارهاي مختلف كش��ورمان 
مي‌توان در يارانه‌هاي ان��رژي و در نتيجه عدم 
انگيزه ب��راي صرفه‌جويي )به‌رغ��م خواهش و 
التماس تقريبا روزان��ه بالاترين مقام اجرايي و 
ساير مقامات كش��ور( و تقاضاي كاذب و عدم 
بهره‌گيري از تكنولوژي‌هاي كم مصرف و تغيير 
الگوهاي مصرف در بخش‌هاي مختلف خانگي، 
صنعتي و حمل و نقل مش��اهده كرد. امري كه 
به ايجاد ش��بكه‌هاي قاچاق س��وخت به خارج 
از كشور و فس��اد و عدم وجود منابع لازم براي 
سرمايه‌گذاري در زير س��اخت‌ها و فرسودگي 
آنها و كس��ري بودجه دولت و ت��ورم مزمن و... 

انجاميده است.
رون��دي ك��ه در توزي��ع يارانه‌ه��اي عظيم در 
حوزه‌هاي صنعتي و كشاورزي نيز شاهد آنيم 
و به كاهش رقابت‌پذيري در توليد بس��ياري از 
محصولات صنعتي و از جمل��ه مهم‌ترين آنها 
يعني خ��ودرو انجاميده و در كش��اورزي با آب 
تقريبا رايگان به توليد محصولات آب‌بر از جيب 
محيط زيست و نابودي منابع آبي و ورشكستگي 

محيط زيستي و... منجر شده است.
رايگان شدن امروز حمل و نقل عمومي پايتخت 
صرف‌نظر از بعضي منافع اقتصادي نظير كاهش 
اس��تفاده از خودروهاي ش��خصي و در نتيجه 
كاهش مصرف س��وخت و اس��تهلاك قطعات 
خودرو و امنيت سفر زيرزميني در دوران جنگ، 
اما از س��وي ديگر با افزايش تقاض��ا و دايمي و 
بي‌ارزش پنداشتن حمل و نقل عمومي و... خيلي 
زود مي‌تواند به فرس��ودگي و كاهش مطلوبيت 
خدمات‌دهي و عدم تكاپوي منابع شهرداري و 
دولت براي جبران اين خرابي‌ها و افزايش دو تا 
سه برابري قيمت بليت و نارضايتي هر چه بيشتر 
شهروندان در آينده بينجامد.آينده‌اي كه شايد 
گفته شود بعدا به آن فكر خواهيم كرد )چو فردا 
ش��ود فكر فردا كنيم!( و شايد هم با جابه‌جايي 
تصميم‌گيران، توپ در زمين بعدي‌ها باشد.كاش 
توجيه اقتصادي اين اقدام با عدد و رقم دقيق به 
شهروندان ارايه تا امكان داوري صحيح درباره آن 
فراهم مي‌شد تا همان اشتباه دو، سه دهه قبل 
)اس��فند 1383 و اصلاح ماده 3 برنامه چهارم 
معروف به قانون »تثبيت قيمت‌ها«( تكرار نشود.

اشتباهي كه در آن زمان »عيدي« مجلس هفتم 
به مردم عنوان شد، اما آثار مخرب آن همچنان بر 

چهره اقتصاد كشورمان برجاست. 
يك علم اقتصاد بيش��تر در جهان وجود ندارد. 
علمي كه بر مدار عقل و منطق و منافع ملي و نه 
خيالات و منفعت‌هاي گروهي مي‌چرخد و ناهار 

مجاني در آن وجود ندارد!

حسين حقگو

يادداشت-1

يادداشت-2

گفت‌و‌گو

يادداشت-3

ارز، تورم و نااطميناني

چهار »راه‌حل« بحران اقتصادي
حسين راغفر در گفت‌وگو با »تعادل« از راه‌هاي حمايت از اقشار محروم در شرايط بحران مي‌گويد

   دولت براي عبور از بحران بايد به سمت توزيع كالاهاي اساسي، اصلاح نظام مالياتي
 ايجاد اشتغال و طراحي يك برنامه اقتصادي منسجم حركت كند

   شوك‌هاي تورمي  باعث  كوچك‌تر شدن سفره محرومان شده است

نقدينگي غايب اصلي بازار سرمايه
بازار ارز ايران در روزهاي اخير 
بار ديگر ب��ه يكي از مهم‌ترين 
دغدغه‌هاي فعالان اقتصادي 
تبديل ش��ده است. بخشي از 
اين شرايط به تحولات اخير، 
محدوديت‌هايي كه در حوزه 
تجارت خارجي و صادرات نفت 
ايجاد شده و همچنين افزايش 
سطح نااطميناني در اقتصاد بازمي‌گردد. تجربه اقتصاد 
ايران نش��ان مي‌دهد هر زمان درآمدهاي ارزي كشور 
كاهش پيدا كند، فشار بر بازار ارز افزايش مي‌يابد و رشد 

قيمت‌ها تا حد زيادي قابل انتظار خواهد بود.
پ��س از برق��راري آتش‌ب��س و كاه��ش بخش��ي از 
محدوديت‌ها، بس��ياري از ش��ركت‌ها ت�الش كردند 
عقب‌ماندگي ماه‌هاي ابتدايي س��ال را جبران كنند و 
براي تامين مواد اوليه، كالاهاي واس��طه‌اي و نيازهاي 
تولي��د، واردات خود را افزاي��ش دهند. همين موضوع 
به شكل طبيعي س��طح تقاضا براي ارز را بالا برد، اما با 
گذش��ت زمان و محدود شدن بخشي از گشايش‌هاي 
ايجاد شده، شرايط دوباره تغيير كرد و بازار وارد مرحله 
جديدي از عدم اطمينان ش��د. در حال حاضر، بخش 
مهمي از انتظارات فعالان اقتصادي بر اين اساس شكل 
گرفته كه محدوديت‌هاي ارزي همچنان ادامه خواهد 

داش��ت. زماني كه چش��م‌انداز عرضه ارز با ابهام همراه 
باش��د و در مقابل، نياز وارداتي و تقاضاي بازار كاهش 
محسوسي پيدا نكند، طبيعي است كه فشار بر نرخ ارز 
افزايش پيدا كند. در چنين شرايطي حتي انتظارات نيز 
مي‌توانند به اندازه واقعيت‌هاي اقتصادي بر رفتار بازار 
اثرگذار باش��ند. كاهش يا حتي احتمال محدود شدن 
صادرات نفت نيز از جمله عواملي اس��ت كه مي‌تواند 
عرضه ارز را تحت تاثير قرار دهد. اقتصاد ايران همچنان 
بخش مهمي از منابع ارزي خود را از محل صادرات نفت 
تامين مي‌كند و هرگونه اختلال در اين بخش، دير يا زود 
خود را در بازار ارز نشان خواهد داد. آثار اين وضعيت نيز 
معمولا با فاصله زماني در قيمت كالاها، هزينه توليد و 
در نهايت س��طح عمومي قيمت‌ها نمايان مي‌شود. در 
اقتصاد ايران، نرخ ارز تنها يك متغير مالي نيست، بلكه 
يكي از مهم‌ترين عوامل اثرگذار بر تورم، هزينه توليد و 
انتظارات اقتصادي محس��وب مي‌شود. به همين دليل 
هرگونه نوسان در اين بازار مي‌تواند پيامدهاي گسترده‌اي 
براي خانوارها، بنگاه‌هاي اقتصادي و سرمايه‌گذاران داشته 
باشد. در شرايط تورمي و به‌ويژه در دوره‌هاي بحراني، رفتار 
خانوارها نيز تغيير مي‌كند. تجربه سال‌هاي گذشته نشان 
داده است كه مردم براي حفظ قدرت خريد خود، به سمت 
دارايي‌هايي حركت مي‌كنند كه بتوانند ارزش سرمايه 
آنها را در برابر تورم حفظ كنند.� ادامه در صفحه 3

زهرا سليماني|
واقع آن است كه حمايت از اقشار محروم در شرايط 
جنگ، فقط يك سياست رفاهي نيست، بلكه يك 
ضرورت امنيت ملي و اجتماعي است. در روزهايي 
كه جن�گ، تحريم، ت�ورم و اختلال در زنجيره 
تأمين معيشت مردم را تحت فشار قرار مي‌دهد، 
نخستين قشري كه آسيب مي‌‌بينند، خانواده‌هاي 
كم‌درآم�د و كارگران روزمزد هس�تند. اگر نظام 
سياسي در چنين ش�رايطي نتواند حداقل‌هاي 
زندگي، ازجمل�ه خوراك، دارو، مس�كن و حمل 
‌و نقل را ب�راي اين گروه‌‌ها تضمين كند، ش�كاف 
اجتماعي عميق‌تر مي‌ش�ود و تاب‌‌آوري جامعه 
كاهش مي‌يابد. تجربه بحران‌‌هاي گذشته نشان 
داده است كه اتكا به پرداخت‌هاي نقدي كوتاه ‌اثر، 
به ‌تنهايي پاسخگو نيست. در اقتصاد جنگي، بايد 
به سمت سياست‌‌هاي هدفمندتر رفت؛ از توزيع 
كالاهاي اساسي و كنترل قيمت‌ها گرفته تا حمايت 
از اشتغال، توليد و نظام مالياتي عادلانه‌تر. دولت 
چهاردهم همچنين با ش�فافيت و انضباط مالي، 
تلاش مي‌كند منابع را به‌ گون�ه‌اي مديريت كند 
كه به دست نيازمندان واقعي برسد، نه گروه‌هاي 
برخوردارتر. حسين راغفر در گفت‌وگو با »تعادل« 
با تأكيد بر اينكه حمايت از اقشار محروم در شرايط 
جنگ و بح�ران نيازمند سياس�تگذاري جدي و 
چندلايه اس�ت، مي‌گويد اتكا ب�ه يارانه نقدي و 
پرداخت‌هاي مقطعي نمي‌تواند از فشار معيشتي 
بر خانوارهاي كم‌درآمد بكاهد. به گفته او، دولت 
براي عبور از بحران بايد به سمت توزيع كالاهاي 

اساس�ي، اصلاح نظام مالياتي، ايجاد اش�تغال و 
طراحي ي�ك برنامه اقتصادي منس�جم حركت 
كند؛ در غير اين صورت، شوك‌هاي ارزي و تورمي 

همچنان سفره مردم را كوچك‌تر خواهد كرد.

    ايران در ش�رايط دش�واري قرار دارد و لازم 
اس�ت راه‌‌هاي�ي ب�راي حماي�ت از اقش�ار كم‌ 
برخوردار تدارك ديده ش�ود. از نظر ش�ما چه 
نوع انعطاف‌هايي در نظام تصميم‌‌س�ازي‌هاي 
اقتصادي بايد صورت بگيرد تا اقشار محروم در 
كشاكش بحران‌ها بتوانند از حداقل‌هاي ضروري 

بهره‌‌مند باشند؟
اين مس��اله به يك طيف گس��ترده‌‌اي از اقدامات باز 
مي‌گردد ك��ه بايد مد نظر قرار بگي��رد. اين راهبردها 
به فلس��فه اجرايي و اعتقادات اقتص��ادي به دولت يا 
حاكميتي كه قرار است اين اقدامات را صورت بدهد، 
باز مي‌گردد. آنچه مسلم است اين است كه نمي‌شود 
ظرف يكي دو روز، قيمت ارز مثلا 150 هزار تومان به 
۱۹۰ هزار تومان، برسد و بعد هم انتظار داشت كه مردم 
آسيب نبينند. بخش قابل توجهي از مردم در اثر اين 
نوسانات لطمه مي‌خورند و در اين ميان، جمعيت قليلي 
كه به قدرت و ثروت دسترسي دارند، برنده‌هاي اصلي 
خواهند بود. دولت اعلام كرده عدالت و توزيع عادلانه 
منابع برايش اهميت دارد، بنابراين بايد تلاش كند اين 

ضرورت را محقق سازد.
    نظ�ام تصميم‌س�ازي‌هاي اقتص�ادي چ�ه 
راهبردهايي را بايد مد نظر قرار بدهد تا كمي از 

اين فشار كاهش يابد؟

اقدامات گسترده‌اي مي‌شود انجام داد، منتها متاسفانه 
اتلاف منابع هم در اين شيوه‌‌ها فوق‌العاده زياد است. 
دولت اقدام به توزيع كالاب��رگ كرده كه اقدام خوبي 
اس��ت اما اگر دولت مب��ادرت به توزي��ع كالا به جاي 
كالابرگ مي‌كرد، آن ‌وقت خودش را موظف به كنترل 
قيمت اي��ن دس��ته از كالاها، به‌ خص��وص كالاهاي 
اساس��ي، مي‌ديد. اما دولت به نسبت قبلي‌ها يك گام 
رو به جلو برداش��ت و اقدام به پرداخت كالابرگ كرد. 
اين تصور وجود دارد كه با پرداخت كالابرگ بخشي از 
نيازها پوشش داده مي‌شود. اما راهكار مهمتر در كنار 
تامين بخشي از نيازها كنترل قيمت‌هاست. همان طور 
كه مس��وولان دولتي هم اعتراف كرده‌اند تورم لجام‌ 
گس��يخته ارزش اين يارانه نقدي را به ‌سرعت از بين 
مي‌‌برد. حسن توزيع كالا به جاي كالابرگ اين است كه 
باعث كنترل قيمت‌ها نيز مي‌شود. ضمن اينكه تبعات 

مخرب افزايش نقدينگي را هم ندارد. 
    يعني شما پرداخت يارانه نقدي و كالابرگ را 
راه‌حل مؤثري براي حمايت معيشتي نمي‌دانيد؟

نگفتم موثر نيس��ت، گفتم حداكثر تاثير را ندارد. اين 
نحوه پرداخت، ضمن اينكه بسيار پرهزينه است، در 
روند تثبيت قيمت‌ها نيز تاثير مورد نظر را ندارد. دولت 
س��اده‌‌ترين راه را انتخاب كرده، اما اين ساده‌‌ترين راه 
الزاما بهترين راه نيست. يارانه نقدي براي تضمين رفع 
گرسنگي يا تأمين نيازهاي ضروري مردم كافي نيست. 
در شرايط تورمي، اين پول خيلي زود بي‌‌اثر مي‌شود و 
عملا كمكي پايدار به خانواده‌‌هاي آسيب‌پذير نمي‌كند.
    مي‌فرماييد دولت براي تأمين منابع حمايتي 

بايد بر چه پايه‌‌اي تكيه كند؟

دولت بايد به فكر تامين س��رمايه‌هاي م��ورد نياز ار 
طريق روش‌هاي اقتصادي باش��د. اقتص��اد ايران به 
سرمايه‌گذاري نياز دارد. اگر جذب سرمايه‌هاي خارجي 
در شرايط بحران ممكن نيس��ت بايد از ظرفيت‌هاي 
داخلي براي سرمايه‌گذاري بهره جويد. دولتي كه فقط 
مي‌خواهد منابعش را عمدتا از فروش منابع طبيعي به 
دست بياورد و به نقش ماليات‌ها توجه نكند، طبيعتا 
دچار مش��كل مي‌ش��ود. اصلاح نظام مالياتي يكي از 
مهم‌‌ترين كارهايي اس��ت كه بايد انجام شود تا دولت 
بتواند منابع لازم براي حمايت از گروه‌هاي آسيب ‌ديده 
در جامعه را تأمين كن��د. در جهان يكي از روش‌هاي 
توزيع ث��روت از دهك‌هاي برخ��وردار به دهك‌هاي 
محروم، راهكارهاي موثر مالياتي است. مادامي كه اين 
اقدامات صورت نگيرد، انتظار اينكه وضعيت مردم در 
اثر شوك‌‌هاي ارزي و افزايش قيمت‌‌ها بهبود پيدا كند، 

يك انتظار بيهوده است.
    در كنار اصلاح ماليات چه مسيرهاي ديگري 

براي حمايت از مردم وجود دارد؟
نق��ش دولت در اينجا بس��يار تعيين‌كننده اس��ت 
و راه‌حل‌‌ه��اي متع��ددي هم وج��ود دارد. يكي از 
مهم‌ترين آنه��ا حمايت از ني��روي كار و حمايت از 
اش��تغال اس��ت. دولت بايد اقدامات��ي انجام بدهد 
كه منجر به خلق شغل ش��ود. اگر بلافاصله بگويند 
اينها كوتاه‌ مدت نيست، بايد گفت اگر جهت‌‌گيري 
فعاليت‌‌هاي اقتصادي دولت به اين س��مت باش��د، 
قطعا مي‌تواند مؤثر واقع شود. در اين صورت، بخش 
خصوصي هم اميدوار مي‌شود كه مي‌تواند در چنين 
اقتصادي فعاليت كند.� ادامه در صفحه 3

بازار س��رمايه اي��ن روزها در 
نقطه‌اي ايستاده كه از يك ‌سو 
بخش مهمي از مسير بنيادي 
خود را در ماه‌هاي گذشته طي 
كرده و از س��وي ديگر، هنوز 
براي آغ��از يك روند صعودي 
پايدار به محرك‌هاي تازه نياز 
دارد. ارزيابي فعلي از وضعيت 
بورس نشان مي‌دهد كه بازار پس از يك دوره رشد نسبتا 
مثبت در بازه دو تا سه ماهه، اكنون بخشي از آن مسير را 
پس داده و دوباره به محدوده‌اي رسيده كه تحليلگران 
آن را بيشتر مناسب »رصد و انتظار« مي‌دانند تا »ورود 
پرقدرت نقدينگي«. بر پايه اين نگاه، بازار در ش��رايط 
فعلي از منظر نس��بت‌هاي ارزندگي در سطوحي قرار 
گرفته ك��ه پيش‌تر نيز مورد توجه قرار داش��ت. گفته 
مي‌شود نسبت‌هاي مهم بازار به محدوده‌هايي نزديك 
شده‌اند كه پيش از اين، بخشي از انتظارات تحليلي را 
ش��كل مي‌دادند. با اين حال، نكته اصلي اينجاست كه 
صرف قرار گرفتن بازار در محدوده‌هاي ارزنده، به‌ تنهايي 
نمي‌تواند تضمين‌كننده آغاز يك روند رو به رشد باشد. 
تجربه ماه‌هاي اخير نشان داده است كه بازار سرمايه براي 
بازگشت به مسير صعودي، بيش از هر چيز به ورود پول 

تازه و تقويت تقاضاي موثر نياز دارد.

در شرايط فعلي، ارزش بازار به حدود ۸۵ ميليارد دلار 
رسيده و همين موضوع از نگاه برخي نشان مي‌دهد 
كه بازار در سطحي از ريسك قرار گرفته كه هنوز براي 
بسياري از سرمايه‌گذاران جذابيت ورود سنگين ايجاد 
نمي‌كند. در كنار اين مس��اله، حجم نقدينگي‌اي كه 
به بازار س��هام وارد شده نيز آنقدر نيست كه بتواند به 
‌تنهايي جريان تازه‌اي از رشد را شكل دهد. تا زماني كه 
ورود پول جديد و پايدار به بازار اتفاق نيفتد، انتظار براي 
شكل‌گيري يك روند مجدد و قدرتمند، بيشتر شبيه 
خوشبيني زودهنگام خواهد بود تا تحليل واقع‌بينانه. 
اين وضعيت باعث ش��ده كه بورس در يك محدوده 
نوساني گرفتار شود؛ محدوده‌اي كه نه نشانه‌اي جدي 
از سقوط عميق را نش��ان مي‌دهد و نه ظرفيت كافي 
براي جهش پرش��تاب را در خ��ود دارد. از اين منظر، 
بازار در يك فاز استراحت قرار گرفته و به نظر مي‌رسد 
حداقل در يكي، دو ماه آينده نيز همين رفتار نوساني 
را حفظ كند. در چني��ن فضايي، متغيرهاي بنيادي 
همچنان مهم هستند، اما نقش آنها بيشتر در حفظ 
كف‌هاي قيمتي و جلوگيري از افت‌هاي شديد ديده 
مي‌شود تا محرك مستقيم رشد. در واقع، آنچه امروز 
مانع از خوشبيني افراطي به بازار مي‌شود، اين است 
كه بخش مهمي از اخبار و ش��رايط بيروني نيز به نفع 
ادامه در صفحه 3 بورس عمل نمي‌كند.�
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يادداشت-4

دورنماي نرخ ارز و سود 
سپرده بانكي در اقتصاد ايران

نرخ ارز و دلار به چه س��قفي 
مي‌رس��د؟ وضعيت سپرده 
سودهاي بانكي چگونه است  
و چطور مي‌توان شرايط را به 
گونه‌اي تنظيم كرد كه مردم 
و اقتصاد اي��ران از اين دوگانه 
بيشترين بهره را داشته باشد؟ 
در مورد نرخ سود بانكي به اين 
آمارها توجه كنيد: در اسفند ١٣٨١، سپرده مردم در 
بانك‌ها اگر تقسيم بر نرخ دلار در اين تاريخ مي‌شد عدد 
و رقمي حول و حوش ۵٠ ميليارد دلار به دست مي‌آمد. 
از س��وي ديگر در اسفند ١٣٩۶ اگر س��پرده مردم در 
بانك‌ها تقسيم بر نرخ دلار در اين تاريخ مي‌شد عددي 
حدودا ۴٠٠ ميليارد دلار به دست مي‌آمد. اين اعداد و 
ارقام نكاتي هم دارند كه بايد به آنها توجه شود؛ ابتدا دو 
عدد را با هم مقايس��ه کنید. در اسفند ١۴٠۴ سپرده 
تقسيم بر نرخ دلار، حدود ١٠٠ ميليارد دلار بود. در آخر 
خرداد ١۴٠۵ اگر رشد سپرده مردم معادل ۵٣ درصد 
در يك سال باشد )سال قبل اينچنين بود( و اين رشد را 
براي سه ماه حساب كنيم و سپرده تقسيم بر نرخ دلار 
در آخر خرداد شود سپرده مردم همچنان ١٠٠ ميليارد 
دلار خواهد بود! اما با يك دلار امروز معادل نصف سال 
١٣٨١ در امريكا مي‌توان كالا خريد يعني ١٠٠ ميليارد 
دلار امروز معادل ۵٠ ميليارد دلار س��ال ١٣٨١ است. 
سود سپرده به دلار و با لحاظ كاهش قدرت خرید دلار 
در ايران از س��ال ١٣٨١ تاكنون صفر است. بانك‌ها از 
سال ١٣٨١ تا حال به اندازه يك كالاي اساسي هم به 
مردم ايران س��ود نداده‌اند . خودت��ان را دوباره ارزيابي 
كنيد: از س��ال ١٣٨١ تا ١٣٩۶ س��پرده‌گذار، ريسك 
خود را يك پارچه به كل اقتصاد مي‌فروخت، از س��ال 
٩٧ تا اكنون، سپرده‌گذار، ريسك اقتصاد را يك پارچه 
مي‌خرد، نظر به اينكه ۵۴ درصد س��پرده‌ها در تهران 
اس��ت، بيش��ترين زيان متوجه تهراني شده است. اما 
بايد ديد چرا همچنان عده‌اي از مردم س��پرده‌گذاري 
را بهترين كار مي‌دانند؟ پاس��خ به اين پرس��ش ابعاد 
پنهان بسياري از مشكلات را نمايان مي‌سازد.  در ادامه 
اما بسياري از ايرانيان مي‌خواهند بدانند وضعيت نرخ 
ارز چه شرايطي خواهد داشت؟در پاسخ بايد بگويم من 
پيشگو نيستم و نمي‌دانم نرخ دلار در چشم‌انداز پيش 
رو چند مي‌شود. اما چند نكته مهم‌تر را مي‌دانم كه لازم 

است مخاطبان نيز از آنها آگاه شوند. 
1( سپرده‌هاي بانكي مردم به نرخ روز دلار در سال ٩۶ 
بالغ بر ۴٠٠ ميليارد دلار بود و اكنون ١٠٠ ميليارد است 

و اين مي‌شود ٩٠ ميليارد دلار!
2( نرخ دلار در نقطه‌اي مي‌ايستد كه ۶ ميليون ايراني 
خارج از كشور، امسال فقط يك درصد موفق به خارج 
كردن ثروت خود از كشور شوند، منافع ايرانيان خارج 

در اين مورد خاص، در مقابل مردم داخلي قرار دارد.
3( نرخ ارز در نقطه‌اي مي‌ايستد كه فرزندان نسل دوم 
ثروتمندان ايران، فقط يك در هزارشان امسال موفق به 
فروش ثروت خانواده شده و مهاجرت كنند فقط در اين 
مورد خاص، منافع نسل دوم ثروتمندان و مردم ايران 

در مقابل هم قرار دارد.
4( نرخ ارز در نقطه‌اي مي‌ايس��تد ك��ه چهار میليون 
اتباع خارجي كه به ‌طور معمول نصف حقوق خود را به 
افغانستان مي‌فرستند كار در ايران براي تامين معاش 

خانواده در افغانستان را غير اقتصادي تلقي کنند.
5( نرخ ارز در نقطه‌اي مي‌ايستد كه كشاورزان ايران هر 

چه توليد كنند اقتصادي باشد صادر كنند .
6( نرخ ارز در نقطه‌اي مي‌ايستد كه بدهكاران بتوانند 

بدهي خود را پرداخت كنند.
7( نرخ ارز در نقطه‌اي مي‌ايس��تد كه فعالان در بخش 
بازرگاني يعني كس��ي كه از اين دس��ت بخرد و از آن 
دست بفروشد بدون اينكه تغييري در كالا بدهد فقط با 
٣ درصد اختلاف بين قيمت خريد و فروش بتواند موفق 
به فروش شود و اگر اختلاف بيش از ٣ درصد بود نتواند 
جنس خود را بفروشد و اين اختلاف ٣ درصدي شامل 
اجاره، دستمزد پرسنل و كلي تر: همه هزينه‌هاست؛ 
سود هم در اين سه درصد هست، نرخ ارز اين ٣ درصد 

را بالانس مي‌كند 
8( نرخ ارز در نقطه‌اي مي‌ايستد كه دولت غير از حقوق 
شاغلين و بازنشستگان، آموزش، درمان و دفاع، پولي 

در بساط نداشته باشد كه در ديگر امور دخالت كند .
9( نرخ ارز امسال در نقطه‌اي مي‌ايستد كه تبديل واحد 
مس��كوني به طلا را فقط يك در هزار دارندگان واحد 

مسكوني موفق به انجام آن شوند. 
10( نرخ ارز در نقطه‌اي مي‌ايس��تد كه هر كس عمل 
جدي بيمارستاني داشته باشد در هر نقطه جهان؛ فقط 

ايران را انتخاب كند. 
11( نرخ ارز در نقطه‌اي مي‌ايس��تد كه كار نكردن و از 
محل سود سپرده و اجاره زندگي كردن، سطح زندگي 
طبقه ٢ را تامين كندنه طبقه يك را )ظرف س��ه سال 

آينده( 
12( نرخ ارز در نقطه‌اي مي‌ايس��تد كه زن و شوهر هر 
دو بايد ش��اغل باش��ند )پايان عصر زن خانه‌دار البته 

ظرف ۵ سال(
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