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 چرا ناوگان جاده‌اي هر سال 
در اربعين و نوروز زمينگير مي‌شود؟

 همزمان با تشديد فشار فروش
 تحليلگران نسبت به آينده ارزهاي ديجيتال هشدار مي‌دهند

صفحه   6    صفحه   5    

 نوسازي روي كاغذ
 كمبود در جاده‌ها

»تعادل« 
 روند معاملات بورس

 را در هفته اخير بررسي مي‌كند

اختلاف دولت، خودروسازان و مجلس 
بر سر  قيمت‌گذاري 

بازار س��هام هفته پرنوساني را پش��ت سر گذاشت و 
باتوجه‌به تعطيلات پايان هفته بس��ياري از فعالان و 
كارشناسان عقيده داش��تند كه بازدهي بازار منفي 
خواهد ش��د؛ اما برخلاف پيش‌بيني‌ها بازار س��هام 
اين‌بار هم پيروز ميدان شد و توانست بازدهي مثبتي 
از خود برجاي بگ��ذارد. بازار س��هام در هفته‌اي كه 
گذشت، تصويري دوگانه از خود به نمايش گذاشت 
از يك سو شاخص كل بورس توانست با ثبت بازدهي 
مثبت، اندكي بالاتر از سطح هفته گذشته بايستد و 
ازسوي‌ديگر شاخص هم‌وزن با افت ناچيزي، از فشار 
وارد شده بر بخش بزرگي از نمادهاي كوچك و متوسط 
بازار خبر داد و نتوانست همانند روزهاي گذشته خود 
صعود خود را ادامه دهد. بررسي روند معاملات هفته 
صفحه4را بخوانید اخير نشان مي‌دهد ...�

اقتصاد ايران پس از پشت سر گذاشتن يكي از دشوارترين 
دوره‌هاي چند سال اخير، اكنون در نقطه‌اي قرار گرفته 
كه بيش از ه��ر زمان ديگري ب��ه تصميم‌هاي بزرگ و 
سياس��تگذاري‌هاي دقيق نياز دارد. جنگ ۴۰ روزه با 

امريكا و اسراييل، خسارت‌هاي مستقيم و غيرمستقيمي 
را به اقتصاد كشور وارد كرد؛ از اختلال در تجارت خارجي 
و افزايش هزينه‌هاي حمل‌ونقل گرفته تا فشار بر توليد، 
س��رمايه‌گذاري و فضاي كسب‌وكار. هرچند در همين 

دوره اقتصاد ايران توانس��ت از ب��روز بحران‌هايي مانند 
كمبود گس��ترده كالاهاي اساسي يا اختلال فراگير در 
تامين نيازهاي مردم جلوگيري كند، اما ترديدي وجود 
ندارد كه آثار اقتصادي جنگ بر شاخص‌هاي كلان كشور 

قابل مشاهده است و عبور از آن نيازمند برنامه‌اي منسجم 
خواهد بود. يكي از مهم‌ترين نش��انه‌هاي اين وضعيت، 
تازه‌ترين آمارهاي بانك مركزي درباره رشد اقتصادي 
صفحه2را بخوانید سال ۱۴۰۴ است... �

تعادل| فرشته فريادرس |بازار خودرو بار ديگر در 
آستانه يك دور تازه از نوسانات قيمتي قرار گرفته است. 
از يك سو، خودروسازان با استناد به رشد هزينه‌هاي 
توليد، افزايش نرخ ارز، تورم و زيان انباش��ته، اصلاح 
دوباره قيمت كارخانه‌اي را لازمه ادامه توليد مي‌دانند و 
شواهدي مانند توقف نماد معاملاتي برخي شركت‌هاي 
خودروس��از در بورس نيز احتم��ال افزايش مجدد 
قيمت‌ها را تقويت كرده است. از سوي ديگر، وزارت 
صمت با قيمت‌هاي اعلام‌ش��ده مخالفت كرده و از 
بررسي مجدد شيوه قيمت‌گذاري خبر داده و همزمان 
نمايندگان مجلس نيز با انتقاد از نبود شفافيت، انحصار 
بازار و كندي واردات خودرو، خواستار اصلاح ساختار 
صفحه7را بخوانید اين صنعت شده‌اند... �

 سبزپوشي 
در ميان نوسان‌ها

خودرو در آستانه  
دور جديد گراني

 پساتفاهم 
فرصتي كه بدون اصلاحات 

از دست مي‌رود
تفاه��م اخي��ر مي��ان 
ايران و امريكا، اگرچه 
مي‌تواند فضاي تازه‌‌اي 
در اقتصاد كشور ايجاد 
كن��د، اما ب��ه ‌تنهايي 
بهبود  تضمين‌كننده 
اقتص��ادي  ش��رايط 

نيست. 
تجربه نش��ان داده اس��ت توافق‌هاي سياسي 
تنها زماني به نتاي��ج ملموس اقتصادي منجر 
مي‌شوند كه با اصلاحات داخلي همراه شوند. 
در غير اين صورت، خوش‌بيني اوليه بازارها به 
س��رعت جاي خود را به نااميدي خواهد داد. 
نخستين گام در بهره‌برداري از چنين فضايي، 

انجام اصلاحات ساختاري در اقتصاد است.
 اقتصاد ايران سال‌هاس��ت با مشكلاتي مانند 
تورم مزمن، كسري بودجه، مداخله گسترده 
دولت در بازار و ساختار بوروكراتيك ناكارآمد 

دست ‌و پنجه نرم مي‌كند. 
حركت از اقتصاد دولتي و دس��توري به سمت 
اقتص��ادي رقابتي‌ت��ر و مبتني بر س��ازوكار 
بازار، مي‌تواند زمين��ه بهبود كارايي و افزايش 

بهره‌وري را فراهم كند. 
در كنار اي��ن موضوع، كاه��ش تعهدات مالي 
غيرواقع‌‌بينانه دولت، مهار خلق پول و كنترل 
هزينه‌هاي جاري ني��ز از الزامات كنترل تورم 
به شمار مي‌‌رود. در كنار اصلاحات اقتصادي، 
سياس��ت خارج��ي ني��ز باي��د ب��ا رويكردي 

اقتصادي‌تر دنبال شود.
 تقوي��ت روابط با اقتصادهاي توس��عه‌ يافته و 
تلاش براي ايجاد سرمايه‌گذاري‌هاي مشترك 
مي‌تواند به افزايش تعاملات اقتصادي و انتقال 

فناوري كمك كند. 
چنين همكاري‌هايي علاوه بر منافع اقتصادي، 
نوعي امنيت و ثبات براي اقتصاد كشور نيز به 
همراه دارند و مي‌توانند به ‌عنوان س��پري در 

برابر شوك‌هاي آينده عمل كنند.
 اگر فضاي پساتفاهم به جذب سرمايه‌گذاران 
خارجي منجر ش��ود، ايران ظرفيت‌هاي قابل 
توجهي براي بهره‌‌برداري از اين فرصت دارد. 
صنايع پايين‌‌دس��تي نفت، گاز و پتروشيمي، 
بخش لجس��تيك و كريدوره��اي ترانزيتي و 
همچنين صنع��ت گردش��گري از مهم‌ترين 
حوزه‌هايي هس��تند ك��ه مي‌توانن��د مقصد 

سرمايه‌گذاري خارجي باشند.
 ب��ا اين حال، تحق��ق اين ام��ر نيازمند بهبود 
فضاي كس��ب ‌و كار، كاهش بروكراسي اداري 
و تعريف بسته‌هاي مشخص سرمايه‌گذاري و 

مشوق‌‌هاي اقتصادي است.
 از س��وي ديگر، احتمال آزادسازي بخشي از 
دارايي‌هاي بلوكه ‌شده ايران نيز مطرح است؛ 
منابعي كه اگر به‌ درس��تي مديريت ش��وند، 
مي‌توانند به پش��توانه‌اي براي ثروت عمومي 

تبديل شوند. 
هزينه‌‌كرد اين منابع در توسعه زيرساخت‌هاي 
حياتي مانن��د انرژي، آب، برق و ش��بكه‌هاي 
حمل‌ونقل مي‌تواند علاوه بر افزايش ظرفيت 
اقتصادي كش��ور، زمينه رشد توليد و اشتغال 
را نيز فراهم كند. در عين حال، بخش��ي از اين 
منابع بايد ب��ه طرح‌هايي اختص��اص يابد كه 
مستقيما به بهبود رفاه عمومي و تقويت اقتصاد 

ملي كمك مي‌كنند.
 تفاهم‌‌هاي سياسي براي كشورمان مي‌توانند 
دروازه‌‌اي ب��راي تحول اقتصادي باش��ند، اما 
اس��تفاده از فرصت به وجود آم��ده در تفاهم 
ايران و امري��كا نيازمن��د تصميم‌هاي جدي 
در داخل كش��ور اس��ت، واقعيت‌‌هاي موجود 
نشان مي‌دهد كه بدون اصلاحات ساختاري، 
بهبود حكمراني اقتصادي و برنامه‌ريزي براي 
جذب س��رمايه و مديريت منابع، فرصت‌هاي 
پس��اتفاهم ممكن است به س��رعت از دست 
برود. اين منابع سرمايه ملي مردم است و بايد 
به يك پش��توانه‌اي براي ثروت عمومي مردم 

تبديل شود. 
يك��ي از مهم‌تري��ن حوزه‌هايي ك��ه مي‌تواند 
محل مصرف دارايي‌هاي ايران باشد در بخش 
زيرساخت‌ها است كه اكنون مشكلات جدي 
در آن داريم. زيرساخت‌هاي انرژي مانند آب، 
برق و... و حت��ي زيرس��اخت‌‌هاي راه و موارد 
ديگر.بخش ديگري از اي��ن منابع بايد صرف 
حوزه‌هايي شود كه براي مردم رفاه عمومي به 
همراه بياورد، براي مثال صرف سرمايه‌گذاري، 

اشتغالزايي و رونق توليد شود. 
اين منابع بايد به درس��تي و در جاي مناسب 
مصرف ش��ود. نباي��د فراموش ك��رد كه اين 
مناب��ع س��رمايه ملي م��ردم اس��ت و بايد به 
 يك پش��توانه‌اي براي ث��روت عمومي مردم 

تبديل شود.

علي حيات نيا

يادداشت-1

يادداشت-4 يادداشت-2

 اهميت 
سرمايه‌گذاري‌هاي جديد

 منامه؛ صحنه آشكار شدن
 شكاف‌هاي امنيتي خليج‌فارس

كاه��ش تولي��د در برخ��ي 
نه‌ه��ا  رخا كا و  ي��ع  صنا
ازجمل��ه فولادس��ازي‌ها و 
پتروشيمي‌ها قابل مشاهده 
بود، اما آنچ��ه بيش از همه 
مردم را تحت فشار قرار داد، 
نبود نظارت موثر بر قيمت‌ها 
و جهش‌ه��اي قيمتي بود. 
برخي اين افزايش قيمت‌ها را به تصميم سال گذشته 
دولت درخصوص حذف ارز ترجيحي مرتبط مي‌دانند 
و معتقدند آثار آن اكنون خود را نشان داده است، اما 
نبايد نقش جنگ، خس��ارت‌ها و سوءاستفاده‌هايي 
را كه در اي��ن دوره رخ داد، ناديده گرفت. در اين ايام 
برخي شرايط ايجاد شده براي كمبود مصنوعي كالا يا 

اعمال قيمت‌هاي جديد سوءاستفاده كردند.
يكي از كاس��تي‌هاي دول��ت اين بود ك��ه اجازه داد 
قيمت‌ها بدون تناس��ب با شرايط واقعي جهش پيدا 
كنند. اگر قرار باش��د افزايش ن��رخ ارز بهانه‌اي براي 
گران شدن مسكن، خودرو يا كالاهاي اساسي مانند 
غلات، نخود، لوبيا، تخم‌مرغ و مرغ باشد، اين موضوع 
ديگر صرفا به ارز ترجيحي مربوط نيس��ت، بلكه به 
ضعف نظارت بر بازار بازمي‌گردد. نخس��تين اقدامي 
كه دولت بايد انجام دهد، بازنگري در قيمت‌هاست. 
اگر قيمت‌ها بدون دليل واقعي افزايش يافته‌اند، بايد 
كاهش پيدا كنند. اين ‌طور نيست كه اگر مثلا قيمت 
شير به ۱۵۰ هزار تومان رسيد، همان قيمت تثبيت 
ش��ود؛ اگر عوامل افزايش قيمت برطرف ش��ده‌اند، 

قيمت‌ها نيز بايد اصلاح شوند.
يكي از مهم‌تري��ن عواملي كه مي‌توان��د به اقتصاد 
كشور كمك كند، جذب س��رمايه‌گذاري است. اما 
س��رمايه‌گذاري چيزي نيس��ت كه يك‌باره متوقف 
يا يك‌ش��به احيا شود؛ براي بازگش��ت سرمايه بايد 
زمينه‌سازي و اعتمادسازي صورت گيرد. سرمايه‌گذار 
نياز به تضميني دارد كه شرايط باثبات باقي خواهد 
ماند. مش��كل اينجاس��ت كه بس��ياري از اتفاقات و 
سياس��ت‌هاي اقتصادي ما در س��ال‌هاي گذش��ته 
عملا ضدسرمايه‌گذاري بوده‌اند و فضاي اطمينان 
را از بين برده‌اند. نوس��انات نرخ ارز، سياس��ت‌هاي 
غيرقابل پيش‌بيني، تخصيص‌هاي نامنظم ارزي و 
يارانه‌اي، همگي با منطق س��رمايه‌گذاري در تضاد 
هستند. سرمايه‌گذار به اقتصادي نياز دارد كه قابل 
پيش‌بيني باش��د؛ او به ثبات، امنيت و نظام بانكي 
ادامه در صفحه6 سالم نياز دارد...�

نشست وزيران امور خارجه 
ايالات متحده و كشورهاي 
عض��و ش��وراي هم��كاري 
خليج‌ف��ارس در ۲۵ ژوئن 
۲۰۲۶ ب��ه ميزباني بحرين 
برپا شد؛ نشستي كه كمتر 
از دو هفته پ��س از امضاي 
يادداشت تفاهم ميان تهران 
و واشنگتن )۱۷ ژوئن ۲۰۲۶( برگزار شد و از همين 
رو، بيش از آنكه يك ديدار تشريفاتي باشد، تلاشي 
براي ترسيم چارچوب امنيتي و سياسي دوران پس 

از توافق به شمار مي‌رفت.
1( حماي��ت از مذاكرات اما با منط��ق مهار: وزراي 
حاضر در نشس��ت از امضاي يادداشت تفاهم ميان 
اي��ران و امريكا اس��تقبال و از نق��ش میانجي‌گرانه 
پاكس��تان و قطر قدرداني كردن��د. آنان بر ضرورت 
ت��داوم رون��د مذاكرات براي دس��تيابي ب��ه پايان 
پاي��دار خصومت‌ها و جلوگيري از دس��تيابي ايران 
به س�الح هس��ته‌اي تأكي��د کردند. با اي��ن حال، 
حماي��ت آنان ماهيتي مش��روط داش��ت. در متن 
بيانيه، »تحقق صلح پايدار« گره زده ش��د به مقابله 

با آنچه »تهدي��دات ايران« خوانده ش��د؛ از جمله 
برنامه موش��كي، توانمندي‌هاي پهپادي و حمايت 
از نيروهاي همسو در منطقه. ازاين‌رو، بيانيه منامه 
نش��ان مي‌دهد كه از ن��گاه واش��نگتن و متحدان 
منطقه‌اي آن، پرونده هسته‌اي تنها بخشي است از 
معادله و راهبرد مهار ايران ابعادي فراتر از مس��اله 

هسته‌اي دارد.
2( تنگه هرمز؛ كانون اصل��ي اختلاف: مهم‌ترين و 
حساس‌ترين بخش بيانيه به تنگه هرمز اختصاص 
داش��ت. امريكا و كشورهاي ش��وراي همكاري بر 
آزادي كامل و بدون قيد و ش��رط كشتيراني و عبور 
ترانزيتي مطابق حقوق بين‌المل��ل تأكيد كردند و 
هرگونه عوارض، محدوديت ي��ا تلاش براي اعمال 
كنترل بر اين گذرگاه راهبردي را مردود دانستند.

اين موضع از نگاه تهران، فراتر از يك بحث حقوقي 
و در حكم چالشي اس��ت مستقيم نسبت به حقوق 
حاكميتي ايران و عم��ان بر آبراهي كه در محدوده 

آب‌هاي سرزميني دو كشور قرار دارد.
3( اقتص��اد ابزار اس��تمرار فش��ار: بيانيه همچنين 
هرگونه گس��ترش تجارت و سرمايه‌گذاري با ايران 
را مش��روط به پايبندي تهران ب��ه توافقات، توقف 

رفتاره��اي بي‌ثبات‌كنن��ده از نگاه ط��رف مقابل و 
فراهم ش��دن ش��رايط تعامل اقتصادي دانست. از 
اين منظر، اقتصاد نه به عنوان مش��وقي مس��تقل، 
بلكه به‌مثابه ابزاري براي حفظ اهرم فشار سياسي 

تعريف شده است. 
در موضوع��ات منطق��ه‌اي، بياني��ه از حاكميت و 
تمامي��ت ارضي س��وريه حمايت كرد، ب��ر تقويت 
حاكميت دولت لبنان و خلع سلاح گروه‌هاي مسلح 
غيردولتي تأكيد کرد، از طرح مورد حمايت امريكا 
براي پاي��ان دادن به جنگ غزه پش��تيباني كرد و 
حملات گروه‌هاي همس��و با ايران عليه كشورهاي 
ش��وراي همكاري را محكوم ساخت. اين مواضع در 
مجموع تصويري از نظم منطقه‌اي مطلوب واشنگتن 

و شركاي عرب آن ارائه مي‌دهد.
4( واكنش ته��ران رد الگوي امنيتي امريكا: وزارت 
امور خارجه جمهوري اس�المي ايران در واكنشي 
تند، بياني��ه منامه را »مداخله‌جويانه، تحريك‌آميز 
و غيرمس��وولانه« توصيف كرد. تهران ادعاي تعهد 
امريكا به امنيت منطقه را مردود دانس��ت و حضور 
نظامي واشنگتن را منشأ ناامني و بي‌ثباتي معرفي 
كرد. همچنين با دفاع از ماهي��ت صلح‌آميز برنامه 

هس��ته‌اي خود، كش��ورهاي منطقه را به حمايت 
از اي��ده »غرب آس��يا عاري از س�الح هس��ته‌اي« 
فراخواند. در موضوع تنگ��ه هرمز نيز ايران تصريح 
كرد كه مديريت اين آبراه بر اساس حقوق بين‌الملل 
و توافق��ات مي��ان دو دولت س��احلي، يعني ايران 
و عم��ان، تعيي��ن مي‌ش��ود و هيچ ط��رف ديگري 
صلاحيت تعيين تكلي��ف درباره آن را ندارد. تهران 
همچنين كش��ورهاي همس��ايه را به رعايت اصل 
حسن همجواري و جلوگيري از استفاده قدرت‌هاي 
خارجي از قلمروی آنان براي اقدامات خصمانه عليه 

ايران فراخواند.
بيانيه منامه و پاسخ تهران نشان داد كه با وجود آغاز 
گفت‌وگوهاي مس��تقيم ايران و امريكا، اختلافات 
بنيادين دو طرف درباره تعري��ف تهديد، معماري 
امنيت منطقه‌اي، نقش قدرت‌هاي فرامنطقه‌اي و 
حاكميت بر آبراه‌هاي راهبردي همچنان پابرجاست. 
ازاي��ن‌رو، هرچند مذاك��رات وارد مرحل��ه‌اي تازه 
ش��ده است، اما ش��كاف‌هاي ژئوپليتيكي و امنيتي 
مي��ان طرفين همچن��ان عميق اس��ت و مي‌تواند 
 آينده هرگونه تفاهم پاي��دار را با چالش‌هاي جدي 

مواجه سازد.

يادداشت-3

 تداوم مسير صعود
 با ليدري گروه پالايشي

بازار س��رمايه پس از پشت 
س��ر گذاش��تن دوره‌اي از 
اص�الح زمان��ي و قيمتي، 
يطي  ا ش��ر ر  د كن��ون  ا
ق��رار گرفته كه بس��ياري 
از متغيره��اي بني��ادي و 
نقدينگ��ي، از ادام��ه روند 
صعودي حمايت مي‌كنند. 
افزايش ارزش معاملات، بهب��ود جريان ورود پول 
حقيقي و بازگشت اعتماد نس��بي سرمايه‌گذاران، 
نشانه‌هايي هس��تند كه مي‌توانند زمينه‌ساز تداوم 
رشد ش��اخص كل در هفته جاري باش��ند. در اين 
ميان، به نظر مي‌رسد گروه پالايشي همچنان نقش 
ليدر بازار را برعهده داش��ته باشد و باتوجه به بهبود 
حاشيه س��ود، افزايش كرك اس��پردها و جذابيت 
نس��بت‌هاي ارزش‌گ��ذاري، محرك اصلي رش��د 

شاخص باشد.
در روزهاي اخير ش��اهد افزايش تقاضا در نمادهاي 
بزرگ پالايش��ي بوديم؛ موضوعي كه علاوه بر تاثير 
مس��تقيم بر ش��اخص كل، مي‌تواند موج مثبتي را 
به س��اير صنايع بزرگ ازجمله پتروشيمي، فلزات 
اساس��ي، بانكي‌ها و حتي خودرويي‌ها منتقل كند. 
تجربه بازار نيز نشان داده اس��ت كه هرگاه صنايع 
شاخص‌س��از با ورود نقدينگي همراه ش��وند، ساير 

گروه‌ها نيز به تدريج وارد مدار رشد خواهند شد.
از منظر تكنيكال نيز شاخص كل همچنان در يك 
روند صع��ودي ميان‌مدت ق��رار دارد و اصلاح‌هاي 
مقطعي بيشتر جنبه استراحت براي ادامه حركت 
دارند. تا زماني كه جري��ان نقدينگي در بازار حفظ 
شود و ارزش معاملات در سطوح مطلوب باقي بماند، 
احتمال ادامه روند صعودي بيش از سناريوي اصلاح 

عميق خواهد بود.

در ح��وزه متغيرهاي اقتصادي نيز كاهش جذابيت 
بازاره��اي موازي، ثبات نس��بي ن��رخ ارز و تمركز 
س��رمايه‌گذاران بر دارايي‌هاي مول��د، همچنان به 
نفع بازار سرمايه ارزيابي مي‌شود. در چنين فضايي، 
ش��ركت‌هاي صادرات‌مح��ور و صنايع وابس��ته به 
قيمت‌هاي جهان��ي مي‌توانند همچنان مورد توجه 
فعالان بازار قرار گيرند و در كنار پالايشي‌ها، موتور 

محرك شاخص باشند.
بر همين اس��اس، انتظار مي‌رود در هفته پيش رو 
معاملات بازار با برتري تقاضا آغاز شود و در صورت 
حفظ ورود نقدينگي، شاخص كل بتواند سقف‌هاي 
قبلي را پشت س��ر بگذارد. در سناريوي ميان‌مدت 
نيز، در ص��ورت تداوم ش��رايط فعلي و ع��دم بروز 
ريسك‌هاي سياسي يا اقتصادي پيش‌بيني ‌نشده، 
دستيابي شاخص كل به محدوده ۵.۵ تا ۶ ميليون 
واحد دور از انتظار نخواه��د بود. البته اين هدف به 

معناي حركت يكپارچه همه نمادها نيست و احتمالا 
بازار به شكل چرخش نقدينگي ميان صنايع مختلف 
حركت خواهد ك��رد؛ موضوعي كه اهميت انتخاب 

سهام بنيادي را بيش از گذشته افزايش مي‌دهد.
در مجموع، چشم‌انداز بازار سرمايه همچنان مثبت 
ارزيابي مي‌ش��ود و به نظر مي‌رس��د گروه پالايشي 
در هفته ج��اري نقش ليدر ب��ازار را حفظ كند. در 
صورت ت��داوم ورود پول و حفظ ارزش معاملات در 
س��طوح بالا، مي‌توان انتظار داشت موج جديدي از 
تقاضا در كليت بازار ش��كل بگيرد و شاخص كل در 
مسير دس��تيابي به اهداف بالاتر، ازجمله محدوده 
۵.۵ ت��ا ۶ ميليون واح��د، گام ب��ردارد. اين تحليل 
صرفا يك ديدگاه تحليلي است و پيش‌بيني قطعي 
از عملكرد بازار محس��وب نمي‌شود. تصميم‌گيري 
س��رمايه‌گذاري بايد با درنظر گرفتن ريس��ك‌هاي 

بازار و شرايط روز انجام شود.

آلبرت بغزيان بهمن اكبري 

بهنام عليخاني

شهادت امام سجاد )ع( را تسلیت می گوییم


