
وقتي شدت مصرف
امنيت انرژي را تهديد مي‌كند

محيط كسب‌وكار
يك گام ديگر نامساعدتر شد

تعادل|فضاي فعاليت اقتص��ادي در بهار ۱۴۰۵ نه‌تنها 
نشانه‌اي از بهبود نداش��ت، بلكه يك گام ديگر از شرايط 
مطلوب فاصله گرفت. تازه‌ترين نتايج پايش ملي محيط 
كسب‌وكار كه از سوي مركز پژوهش‌هاي اتاق بازرگاني، 
صنايع، معادن و كش��اورزي ايران منتش��ر ش��ده، نشان 
مي‌دهد ش��اخص ملي محيط كسب‌وكار در اين فصل به 
6.23 رسيده است؛ رقمي كه در مقايسه با 6.20 در زمستان 
۱۴۰۴ افزايش يافته و با توجه به ساختار شاخص، بيانگر 
نامساعدتر شدن شرايط فعاليت بنگاه‌هاست. اين وضعيت 
در مقايسه سالانه نيز تصوير چندان اميدواركننده‌اي ارايه 
نمي‌دهد. شاخص محيط كسب‌وكار در بهار سال گذشته 
5.95 بود كه در بهار ۱۴۰۵ به 6.23 رس��يده است. به اين 
ترتيب، دش��واري فعاليت اقتصادي در فاصله يك س��ال 
افزايش يافته است. از سوي ديگر، شاخص پايش محيط 
كسب‌وكار آخرين‌بار در سال ۱۳۹۷ به بالاتر از سطح 6.20 
رس��يده بود؛ بنابراين قرار گرفتن شاخص بهار ۱۴۰۵ در 
سطح 6.23 از منظر روند تاريخي نيز قابل توجه است. در 
همين حال، شاخص اثرگذاري جنگ بر كسب‌وكارها در 
بهار ۱۴۰۵ به 7.87 رسيده است؛ رقمي كه نشان مي‌دهد 
پيامدهاي جنگ، در كنار نااطميناني‌هاي اقتصادي، فشار 
قابل توجهي بر فعاليت بنگاه‌ها وارد كرده اس��ت. بررسي 
وضعيت سه بخش اصلي اقتصاد نشان مي‌دهد فشارهاي 
موجود بر محيط كسب‌وكار در همه بخش‌ها شدت يكساني 

نداشته است. در بهار ۱۴۰۵، شاخص محيط كسب‌وكار در 
بخش كش��اورزي به 6.23 رسيد؛ در حالي كه اين رقم در 
زمستان 6.03 بود. به اين ترتيب، كشاورزي در ميان سه 
بخش اصلي اقتصاد نامساعدترين وضعيت را تجربه كرده و 
فاصله آن با شرايط بهار سال قبل نيز افزايش يافته است. در 
بخش خدمات نيز شرايط نامساعدتر شده است. شاخص 
محيط كسب‌وكار اين بخش از 6.11 در زمستان به 6.21 
در بهار رس��يده اس��ت. خدمات علاوه بر وخامت شرايط 
نسبت به فصل قبل، از نظر تغيير سالانه نيز افزايش شاخص 
بيشتري نسبت به دو بخش ديگر داشته است. اما صنعت 
روند متفاوتي را ثبت كرده است. شاخص محيط كسب‌وكار 
اين بخش از 6.17 در زمستان به 6.13 در بهار كاهش يافته 
و صنعت ب��ه اين ترتيب تنها بخش اصلي اقتصاد بوده كه 
نسبت به فصل قبل اندكي بهبود داشته است. با اين حال، 
كاهش شاخص صنعت نبايد به معناي خروج اين بخش 
از شرايط دشوار تلقي شود. شاخص صنعت همچنان در 
مقايسه با 5.88 در بهار سال گذشته در سطح بالاتري قرار 
دارد. بنابراين، تفاوت ميان عملكرد فصلي و سالانه صنعت 
اهميت زيادي دارد. كاهش شاخص در مقايسه با زمستان 
را مي‌توان بيش��تر به معناي كاهش بخشي از فشارهاي 
موجود دانست، نه بازگشت صنعت به شرايط مطلوب. در 
واقع، هنگامي كه شاخص يك بخش نسبت به فصل قبل 
صفحه 7 را بخوانيد اندكي كاهش پيدا مي‌كند... �

بهار سخت 
بنگاه‌ها
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مسعود پزشكيان در آيين افتتاح و بهره‌برداري
از مجتمع آموزشي و فرهنگي سپهبد شهيد محمد باقري:

»تعادل« از معماي انرژي
گزارش مي‌دهد

صفحه   3    صفحه   2    

 نبايد به وضع موجود
قانع باشيم

»تعادل« بررسي مي‌كند

رشد قيمت مسكن بدون رونق
ركود بدون كاهش قيمت

نرخ سود بازار بين‌بانكي طي روزهاي اخير به محدوده 
۲۴ درصدي رس��يد؛ اين س��طح نه‌تنها براي شبكه 
بانكي يك سيگنال بسيار مهم به‌حساب مي‌آيد؛ بلكه 
مي‌تواند بازار سرمايه را به‌صورت مستقيم تحت‌تأثير 
قرار دهد. بر اساس تجربه افزايش نرخ بهره معمولًا از 
دو مسير مختلف بر بورس فشار وارد مي‌كند؛ نخست با 
افزايش نرخ بازده موردانتظار سرمايه‌گذاران و كاهش 
ارزش فعلي جريان نقدينگي شركت‌ها و دومين مورد 
نيز با جذاب‌تر شدن گزينه‌هاي كم‌ريسك در برابر بازار 
سهام؛ به بيان ساده‌تر در شرايطي كه ريسك بورس 
افزايش‌يافته سرمايه‌گذاران به دنبال گزينه كم‌ريسك با 
سود بالاتر هستند.  نرخ سود در بازار پول يكي از متغيرها 
است؛ درست است اين موضوع به‌صورت مستقيم روي 
ب��ازار و صورت مالي‌ اثر نمي‌گذارد؛ اما مي‌توان اثر اين 
صفحه 4 را بخوانيد موضوع را در بخش‌هاي... �

دلار، طلا و س��كه در موج‌هاي تورمي بارها جلوتر از 
مسكن حركت كرده‌اند، اما اين به معناي آماده‌بودن 
بازار ملك براي يك جهش جديد نيست؛ در تهران، 
قيمت‌ها در چند مرحله افزايش يافته و ميانگين رشد 
قيمت‌ها از ۱۰۰ ميليون تومان عبور كرده، اما رييس 
اتحاديه مشاوران املاك مي‌گويد قدرت خريد خانوار، 
تسهيلات ناكافي و درآمدها ديگر اجازه افزايش بيشتر 
قيمت را نمي‌دهد. حالا سوال اين است: مسكن واقعاً 
از بازارهاي رقيب جا مانده يا مردم از بازار مسكن جا 
مانده‌اند؟ بازار مسكن در ظاهر گران شده، اما در عمل 
همچنان با ركود دس��ت‌وپنجه نرم مي‌كند. همين 
تناقض، مهم‌ترين نش��انه وضعيت امروز بازار ملك 
 است؛ بازاري كه فروش��نده براي قيمت‌هاي بالاتر 
صفحه 5 را بخوانيد آماده است، اما خريدار... �

چالش نرخ بهره
در بورس

مسكن جامانده
از دلار  يا گرفتار

در تله قدرت خريد؟

يادداشت-2يادداشت-1

سناريوهايي براي بنزيندولت و مشاركت عمومي-  خصوصي در مبارزه با پولشويي
اي��ن روزها مش��كلاتي چون 
كلاهبرداري‌ه��اي ديجيتال، 
پولشویي و سرقت اطلاعات يكي 
از چالش‌هاي جدي اقتصادهاي 
مختلف در مواجهه با فناوري‌هاي 
نوين است. مشاركت عمومي - 
 Public-Private( خصوصي
Partnership( يا )PPP( در 
حوزه مبارزه با پولشويي، به يك س��ازوكار سازمان ‌يافته، 
مستمر و مبتني بر اعتماد ميان نهادهاي عمومي و بخش 
خصوصي گفته مي‌شود كه هدف آن تبادل قانوني اطلاعات، 
تحليل مشترك ريسك و ارتقاي توان شناسايي و مقابله با 
جرايم مالي است. به زبان ساده، دولت، واحد اطلاعات مالي، 
نهادهاي نظارتي و ضابطان، اطلاعات و تحليل‌هاي خود را با 
موسسات مالي و ساير بازيگران مرتبط، در چارچوب قانون و با 
رعايت محرمانگي، به اشتراك مي‌گذارند تا پولشويي سريع‌تر 
و دقيق‌تر شناس��ايي ش��ود. از اين منظر دولت چهاردهم 
گام‌هاي بلند و ارزشمندي براي شناسايي كانون‌هاي فساد 
و پولشويي برداش��ته كه بي‌ترديد در ادامه منجر به بهبود 
شاخص‌هاي شفافيت مالي در اقتصاد ايران مي‌شود. گروه 
PPP ،۲۰۲۶ ويژه اقدام مالي در گزارش جديد خود در ژوئيه

ها را ابزارهاي مهم و پايدار براي مقابله با پولشويي، تأمين 
مالي تروريسم و تأمين مالي اش��اعه دانسته و بر ضرورت 
وجود مبناي قانوني، حكمراني روش��ن و فناوري مناسب 
تأكيد كرده است. اما بايد ديد چرا اين مدل اجرايي و نظارتي 
)PPP( در مبارزه با پولش��ويي اهميت پيدا كرده است؟در 
گذشته، مدل مبارزه با پولشويي عمدتاً به اين صورت بود 
كه در ابتداي زنجيره بانك قرار داش��ت سپس، شناسايي 
تراكنش مشكوك صورت مي‌گرفت، گزارش‌هاي موضوع 
ارسال مي‌شد و نهايتا بررسي موضوع توسط واحد اطلاعات 
مالي انجام مي‌شد. اما ويژگي‌هاي امروزه جرايم مالي به اين 
صورت است كه اولات ديجيتال‌تر شده‌اند؛ سريع‌تر انجام 
مي‌شوند؛ فرامرزي هستند؛ ميان چند بانك و پلتفرم توزيع 
مي‌شوند؛ از رمزارزها و فناوري‌هاي جديد استفاده مي‌كنند 
و در نهايت با كلاهبرداري‌ه��اي اينترنتي و جعل هويت 
ديجيتال ارتباط دارند. در چنين شرايطي، هيچ بانك، صرافي 
يا نهاد دولتي به‌تنهايي تصوير كاملي از شبكه جرم ندارد. 
بنابراين فلسفه PPP اين است كه اطلاعات پراكنده را به يك 
تصوير جامع‌‌تر از ريسك و شبكه مالي مجرمانه تبديل كنيم. 
پرسش مهم بعدي آن است كه اعضاي PPP را چه كساني 

تشكيل مي‌دهند؟
1( بخش عمومي: اين حوزه ممكن است شامل: واحد 
اطلاعات مالي )FIU(؛ بانك مركزي و نهادهاي نظارتي؛ 
ضابطان قضايي؛ مراجع قضايي؛ سازمان‌ مالياتي؛ گمرك؛ 
نهادهاي مس��وول مبارزه با جرايم اقتص��ادي؛ نهادهاي 

حفاظت از داده و حريم خصوصي باشند. 
2( خصوصي ش�امل: در اين ح��وزه گزاره‌هايي چون 
بانك‌ها؛ موسسات اعتباري؛ صرافي‌ها؛ موسسات پرداخت؛ 
شركت‌هاي FinTech؛ ارايه‌دهندگان خدمات دارايي 
مجازي )VASP(؛ ش��ركت‌هاي مخابراتي و پلتفرم‌هاي 
ديجيتال؛ برخي مش��اغل و حرفه‌هاي غيرمالي مرتبط 
هس��تند. گزارش FATF در س��ال ۲۰۲۶ بر گس��ترش 
همكاري با موسسات مالي، VASPها، بخش‌هاي غيرمالي 
و حتي بازيگران غيرسنتي مانند اپراتورهاي مخابراتي و 
پلتفرم‌هاي ديجيتال تأكيد ويژه دارد. با اين توضيحات 
پرسش مهم بعدي از راه مي‌رسد و آن اينكه روش اجراي 

كار در )PPP(: به چه شكل است؟

۱-تبادل اطلاعات راهبردي: نهادهاي عمومي اطلاعات 
كلي درب��اره موارد زير را با بخش خصوصي به اش��تراك 
مي‌گذارند: روش‌هاي جديد پولش��ويي؛ الگوهاي جرم؛ 
شاخص‌هاي هش��دار؛ ريس��ك‌هاي نوظهور؛ روندهاي 
كلاهبرداري؛ تهديدهاي جديد فن��اوري. اين اطلاعات 
به بانك يا صرافي كمك مي‌كند كه سامانه‌هاي كنترل 

خود را به‌روز كند.
۲-تبادل اطلاعات عملياتي: در برخي چارچوب‌هاي 
قانوني، اطلاعات مش��خص‌تر براي بررس��ي پرونده‌ها يا 
الگوهاي پرخطر ميان بازيگران مجاز تبادل مي‌شود. براي 
مثال، ممكن است همكاري براي بررسي موارد زير انجام 
شود: شبكه‌هاي كلاهبرداري؛ حساب‌هاي واسطه‌اي يا 
Money Mule؛ شبكه‌هاي سازمان‌يافته پولشويي؛ 
-ش��ركت‌هاي صوري؛ -كلاهبرداري‌ه��اي ديجيتال. 
گروه ويژه اقدام مالي گزارش كرده اس��ت كه بيش از ۷۵ 
درصد حوزه‌هاي قضايي مورد بررسي از PPP براي تبادل 
اطلاعات راهبردي اس��تفاده مي‌كنند و حدود ۵۵ تا ۶۶ 
درصد نيز س��ازوكارهايي براي تبادل اطلاعات عملياتي 
دارند. اما بايد توجه داشت كه PPP با گزارش‌دهي عادي 
تراكنش مشكوك تفاوت‌هايي دارد و آن اينكه: برخلاف 
روش سنتي، همكاري دو طرفه بخش دولتي و خصوصي 
در مبارزه با پولشويي است كه مي‌تواند يك ارتباط هدفمند 
باش��د. براي مثال: دولت اطلاعات مربوط به تهديدهاي 
جديد را ارايه مي‌كند؛ بانك‌ها اطلاعات و تحليل‌هاي خود 
را بررسي مي‌كنند؛ نتايج تحليل مي‌تواند به درك بهتر 
شبكه مجرمانه كمك كند. بنابراين PPP صرفاً »ارسال 
گزارش« نيس��ت؛ بلكه هم��كاري اطلاعاتي و تحليلي 

ساختاريافته است.
يكي از مهم‌ترين كاربردهاي جديد PPP، شناس��ايي 
شبكه‌هاي پولشویي است. ممكن است يك بانك فقط 
يك حساب مشكوك را مش��اهده كند، اما: بانك ديگر 
حساب مرتبط را داشته باشد؛ يك شركت پرداخت مسير 
ديگري را مشاهده كند؛ يك پلتفرم ديجيتال اطلاعات 
مرتبط داشته باشد؛ نهادهاي عمومي اطلاعاتي درباره 
يك شبكه سازمان‌يافته داشته باشند. كه مي‌تواند، در 
حدود اختيارات قانوني، به ايجاد تصوير جامع‌تري از شبكه 
كمك كند. يعني به جاي بررسي يك حساب منفرد، امكان 
تحليل ارتباطات و الگوهاي شبكه‌اي بيشتر مي‌شود.  در 
عين حال مبارزه ب��ا كلاهبرداري‌هاي ديجيتال يكي از 
جديدترين محورهاي FATF است. كلاهبرداري‌هاي 
ديجيتال معمولاً بسيار سريع انجام مي‌شوند. اگر اطلاعات 
ميان بازيگران قانوني با تأخير زياد منتقل شود، ممكن 
اس��ت فرصت مقابله موثر از دس��ت برود. گ��روه ويژه، 
در گ��زارش 2026 خود تأكيد كرده اس��ت كه PPPها 
مي‌توانند براي مقابله با جرايم مالي در عصر ديجيتال و 
افزايش سرعت و پيچيدگي تراكنش‌هاي فرامرزي نقش 
مهمي داش��ته باش��ند. فناوري‌هاي جديد در PPP هم 
كاربرد فراواني دارند. فناوري‌هاي مورد استفاده مي‌تواند 
ش��امل موارد زير باشد: پلتفرم‌هاي امن تبادل اطلاعات؛ 
كانال‌هاي رمزگذاري‌شده؛ تحليل داده؛ تحليل شبكه‌اي؛ 
هوش مصنوعي؛ كش��ف ناهنجاري؛ سامانه‌هاي هشدار 
سريع. گروه ويژه به‌طور مشخص به استفاده از پلتفرم‌هاي 
رمزگذاري‌ش��ده و تب��ادل امن اطلاعات ب��راي تقويت 
همكاري اشاره كرده است. يكي از مهم‌ترين چالش‌هاي 
PPP اين است كه چگونه اطلاعات لازم براي مبارزه با جرم 
را به اشتراك بگذاريم، بدون اينكه حقوق اشخاص و حريم 
ادامه در صفحه3 خصوصي نقض شود؟�

افزايش قيم��ت بنزين پيش از 
اين نيز در زمان مناسبي انجام 
نشده و تجربه آن نشان داده كه 
انتخاب زمان نامناسب مي‌تواند 
پيامدهاي اجتماعي و اقتصادي 
به همراه داشته باشد. اكنون نيز 
كه دوباره بح��ث تغيير قيمت 
بنزين مطرح شده، نبايد صرفا به 
دليل مشكلات موجود، هزينه سياستگذاري‌هاي گذشته 
را بر دوش مردم گذاش��ت. اگر مساله مصرف بالاي بنزين 
است، مي‌توان از ابزارهايي مانند سهميه‌بندي براي مديريت 
مصرف استفاده كرد؛ اما اگر مساله قاچاق است، بايد با قاچاق 
مقابله شود.  اگر دولت معتقد است بنزين قاچاق مي‌شود، 
بايد جلوي قاچاق را بگيرد، نه اينكه براي حل مساله قاچاق، 
قيمت بنزين را ب��راي مردم افزايش دهد. قاچاق بنزين در 
مقياس گسترده نمي‌تواند صرفا با ابزارهايي مانند حمل مقدار 
كمي س��وخت در ظروف انجام شود و اگر قاچاق گسترده 
وجود دارد، بايد سازمان‌يافته باشد. در چنين شرايطي بايد 
بررسي شود كه اين سوخت چگونه از مبادي مختلف خارج 
مي‌شود و چرا با وجود نظارت‌ها امكان قاچاق وجود دارد. اگر 
دولت مشكل را قاچاق مي‌داند، بايد با قاچاقچي برخورد كند 
و نمي‌توان هر بار براي حل اين مس��اله، هزينه بيشتري بر 
مصرف‌كننده تحميل كرد. اين مشكل مردم نيست كه الان 
بنزين قاچاق مي‌شود؛ اين وضعيت نتيجه تغييرات نرخ ارز 
و اختلاف قيمت بنزين در ايران با كشورهاي همسايه است. 
پايين‌تر بودن قيمت بنزين در ايران، در مقايسه با كشورهاي 
همجوار، انگيزه قاچاق را افزايش مي‌دهد؛ با اين حال، راه‌حل 
اين مساله نبايد صرفا افزايش قيمت براي مصرف‌كننده 
باشد. اگر مساله مصرف بالاست، مي‌توان از سياست‌هايي 
مانند سهميه‌بندي استفاده كرد تا مصرف مديريت شود و 
افراد به سمت استفاده بيشتر از حمل‌ونقل عمومي سوق 
پيدا كنند.اما نمي‌توان با افزايش قيمت، صرفا مصرف‌كننده 
را تنبيه كرد. در ش��رايطي كه هزينه‌هاي دولت به دليل 
جنگ افزايش پيدا كرده، درآمدها با مشكل مواجه شده، 
تورم وجود دارد و مردم نيز تحت فشار هستند، منطقي 
نيست فش��ار جديدي از طريق افزايش قيمت بنزين به 
ادامه در صفحه3 خانوارها وارد شود.�

آلبرت بغزيانمهرداد حاجي‌زاده فلاح

يادداشت-3

 بازار سرمايه
در برابر نرخ بهره

در حال��ي كه اقتص��اد ايران 
ب��ا چالش‌ه��اي متع��ددي 
دس��ت‌وپنجه نرم مي‌كند، 
موض��وع تعيين ن��رخ بهره 
بانكي و شكاف عميق ميان 
نرخ اس��مي و واقعي آن، به 
يك��ي از محوره��اي اصلي 
بحث‌هاي اقتصادي تبديل 
شده است. كارشناسان معتقدند اين شكاف، علاوه بر 
ايجاد رانت و انحراف در تخصيص منابع مي‌تواند ثبات 

اقتصادي را نيز به‌طورجدي تهديد كند.
يكي از مباحث مطرح شده در فضاي اقتصادي ايران، 
مقوله »قيمت‌گذاري دستوري« است. در حالي كه در 
اقتصادهاي آزاد، نرخ بهره بر اساس تحليل متغيرهاي 
اقتصادي و سياست‌هاي پولي تعيين مي‌شود، در ايران 
شاهد هستيم كه مراجع قانونگذار، ذهنيت و تصویري 
از يك قيمت‌گذاري دستوري را منتقل مي‌كنند. در 
اكثر كشورهاي پيش��رو با اقتصاد آزاد، بانك مركزي 
نرخ بهره را بر اس��اس تحليل‌هاي دقيق اقتصادي و 
سياست‌هاي پولي اعلام مي‌كند؛ براي مثال، ممكن 
است اعلام شود نرخ بهره ۰.۲ يا ۰.۵ درصد افزايش يا 
كاهش خواهد يافت. اما اين نرخ بهره اعلامي در دنيا، با 
آنچه ما تحت عنوان »بهره اسمي« و »بهره حقيقي« در 

ايران تجربه مي‌كنيم، بسيار متفاوت است.
در حال حاضر، يكي از مباني تعيين نرخ بهره واقعي، 
نرخ موث��ر اوراق بدهي در بورس اوراق بهادار اس��ت. 
حتي خود بانك مركزي نيز به ن��رخ اوراق بدهي در 
بازار عمليات بازار ب��از )OM O( اذعان دارد كه بين 
۳۸ تا ۴۱ درصد در نوس��ان است. با اين ‌حال، تعيين 
يك نرخ بهره اس��مي ۲۴ درصدي براي تس��هيلات 
بانكي، در حقيقت نوعي رانت پنهان را ايجاد مي‌كند. 
اين ن��رخ پايين‌تر از نرخ واقع��ي اوراق، مبنايي براي 
اعطاي تسهيلات بانكي نيز قرار مي‌گيرد و اينجاست 
كه شكاف ميان نرخ اس��مي و واقعي، زمينه را براي 

رانت‌خواري فراهم مي‌كند.
وضعي��ت به همين ‌جا ختم نمي‌ش��ود. بس��ياري از 
بانك‌ها، بر اس��اس بنده��اي خاص و اعط��اي نرخ 
ترجيحي، همين ‌الان نيز تس��هيلاتي را با نرخ‌هاي 
بالاي ۳۰ درصد پرداخت مي‌كنند. اين امر به معناي 
آن اس��ت كه نگهداري مبالغ قابل ‌توجه، حتي براي 
يك ماه، مي‌تواند س��ود سرشاري را براي برخي افراد 
يا نهادها به همراه داش��ته باشد. اين فضاي رانتي در 
بازار پول، يكي از مصاديق بارز عدم تعادل در اقتصاد 

ايران است.
افزايش نرخ بهره، به‌طور كلي، رابطه معكوس با بازار 
سرمايه و به‌ خصوص بورس دارد. اما نكته حايز اهميت 
در ايران، تمركز بر بهره اسمي است. تا زماني كه بهره 
اسمي مورد بحث است، انتظار نمي‌رود كه افزايش آن 
تاثير منفي محسوس��ي بر بازار سرمايه داشته باشد. 
در واقع، اين حركت به سمت »بهره واقعي« است كه 
اهميت دارد. اختلاف قابل ‌توجه ميان بهره اس��مي 
۲۴ درصد و به��ره واقعي كه در ب��ازار اوراق بدهي و 
تس��هيلات بانكي مشاهده مي‌ش��ود )نزديك به ۳۰ 
درصد يا بيش��تر(، نش��ان‌دهنده يك شكاف عميق 
اس��ت؛ بنابراين افزايش نرخ بهره اسمي به ‌تنهايي، 
تاثير كاهنده محسوسي بر بازار سرمايه نخواهد داشت.

لازم است ملاحظات ويژه‌اي براي ايجاد نرخ بهره واحد 
در نظر گرفته شود. درس��ت مانند آنچه در بازار ارز با 
تلاش براي تك‌نرخي ش��دن در حال پيگيري است 
)هر چند كه خود بازار ارز نيز همچنان با چندگانگي 
نرخ مواجه اس��ت: نرخ مركز مبادلات، نرخ ترجيحي 
كالاهاي اساسي، بازار توافقي و بازار آزاد(، در بازار پول 

نيز نيازمند يك نرخ بهره واقعي و حقيقي هستيم.
براي خ��روج از اين وضعيت، برخي اقدامات ضروري 

به نظر مي‌رسد: 
تعيين ن��رخ بهره واحد و واقعي: مدي��ران توليد بايد 
بتوانند بر اس��اس يك نرخ بهره مشخص و قابل ‌اتكا، 
طرح‌هاي كسب‌وكار و اس��تراتژي‌هاي توسعه خود 
را تدوي��ن كنند. ثبات و پاي��داري در نرخ بهره، براي 
راه‌اندازي صنايع جديد و س��رمايه‌گذاري بلندمدت 
حياتي است. كنترل نقدينگي و مكانيسم خلق پول: 
لازم است سازوكارهايي براي كنترل حجم نقدينگي 
و مديريت مكانيسم خلق پول در نظام بانكي ايجاد تا 
از تورم فزاينده جلوگيري ش��ود. اصلاح فرآيندهاي 
اعطاي تسهيلات: شفاف‌سازي و اصلاح فرآيندهاي 
اعطاي تسهيلات بانكي، به‌ويژه با نرخ‌هاي ترجيحي 
مي‌تواند به كاهش رانت و افزايش كارايي نظام بانكي 
كمك كن��د. بي‌ثباتي م��داوم در نرخ به��ره و وجود 
نرخ‌ه��اي چندگانه، فضاي كس��ب‌وكار را با ابهامات 
جدي مواجه ساخته و مانعي بزرگ بر سر راه توليد و 
سرمايه‌گذاري پايدار است. اميد است با درك عميق‌تر 
اين مسائل، شاهد اصلاحات ساختاري در نظام پولي و 

بانكي كشور باشيم.

فردين آقابزرگي

آگهی تغییرات شرکت سهامی عام بانک اقتصاد نوین به شناسه ملی 10102194601 و به شماره ثبت 177132   
شماره 140530400901094890                                                                                                                                                                                                                                                                        1405/06/11

بـه اسـتناد صورتجلسـه مجمـع عمومـی فـوق العـاده مـورخ 1405/04/30 و مجـوز شـماره 127516/ 05 مـورخ 1405/05/31 بانـک 
مرکـزی جمهـوری اسـامی ایـران و مجـوز شـماره 059/1503113/101 مـورخ 1405/05/05 سـازمان بـورس و اوراق بهـادار تصمیمـات 

ذیـل اتخاذ شـد
سرمایه شرکت از مبلغ 243145119000000 ریال به مبلغ 298014577000000 ریال منقسم به 298014577000 سهم 1000 ریالی با 
نام عادی که مبلغ 46010462000000 ریال از محل سود انباشته و مبلغ 8858996000000 ریال از محل سایر اندوخته ها افزایش 

یافت و ماده مربوطه در اساسنامه اصاح و ذیل ثبت از لحاظ افزایش سرمایه در تاریخ فوق الذکر تکمیل و امضا گردیده است.

سازمان ثبت اسناد و املاک کشور
اداره ثبت شرکت ها و موسسات غیر تجاری تهران

زهرا سليماني|
در حالي كه فش�ار تحريم‌ه�ا و محدوديت‌‌هاي 
مس�يرهاي آبي، چالش‌‌هاي ج�دي در تجارت 
خارجي اي�ران ايجاد كرده اس�ت، تحليلگران 
معتقدند اين محاصره ن�ه از نظر عملياتي و نه از 
نظر اقتصادي، قابليت تداوم در بلندمدت را ندارد. 
مجيد رضا حريري، تحليلگر مسائل اقتصادي 
و بين‌المللي در گفت‌وگو با »تعادل« به بررس�ي 
آسيب‌پذيري‌هاي سيستم تجاري، پيامدهاي 
جهاني انسداد تنگه هرمز و استراتژي خطرناك 
امري�كا براي ايج�اد ش�كاف‌هاي اجتماعي در 

لايه‌هاي مختلف جامعه ايران مي‌پردازد.

      ط�ي هفته‌ه�اي اخي�ر بحث‌ه�اي مختلفي 
پيرامون وضعيت تجارت خارجي ايران، از جمله 
كاه�ش ۳۵ درصدي ص�ادرات و واردات مطرح 
شده است. با توجه به اين چالش‌ها، براي بهبود 
وضعيت تجارت خارج�ي و مقابله با گزاره‌هايي 
كه اين روند را تشديد مي‌كنند، چه راهكارهايي 

بايد اتخاذ شود؟
ابتدا بايد يك تمايز مهم قائل شويم؛ ما در حوزه »تجارت 
خارجي« به معناي كلي آن، دچار مش��كل نيستيم، 
بلكه مشكل اصلي ما در »مسيرهاي انتقال« كالا است. 
حقيقت اين است كه مبادي ورودي آبي ايران، به دليل 
تنش‌هاي نظامي و تحريم‌ها، تحت فش��ار ش��ديدي 
قرار گرفته‌‌اند. البته ما از سال‌هاي گذشته راهكارهاي 
جايگزين مانند مس��يرهاي زميني يا استفاده از بنادر 
كشورهاي همسايه را در دستور كار داشته‌ايم، اما بايد 
واقع‌ بين باشيم؛ اين مسير‌ها صرفا »راه فرعي« هستند 
و ظرفيت آنها هرگز به سطح تجارت انبوه و استانداردي 
كه پيش از محاصره از طريق بنادر جنوبي داش��تيم، 
نمي‌رس��د. لجستيك موجود در مس��يرهاي زميني، 
هنوز آن پيچيدگي و ظرفيت مورد نياز براي جايگزيني 
كامل تجارت دريايي را ندارد و همين مساله باعث شده 
هزينه‌هاي حمل‌ ونقل به ‌شدت افزايش يابد. جايگزيني 
عادت‌‌ها و زيرساخت‌‌هاي لجستيكي كه براي بيش از يك 
قرن بر بنادر جنوبي متمركز بوده، فرآيندي نيست كه 
در كوتاه‌مدت با يك تصميم يا يك تغيير سياست انجام 
ش��ود. ما بايد از اين تجربه درس بگيريم تا براي آينده، 
زيرساخت‌‌هاي جايگزين را با قدرت بيشتري بسازيم، اما 

در حال حاضر، ما در يك تنگناي گذار هستيم.
   شما پيش‌تر اشاره كرديد كه اين محاصره، نه 
در كوتاه‌مدت مي‌تواند كشور را از پا درآورد و نه 
در بلندمدت مي‌تواند تداوم يابد. چرا معتقديد 

واشنگتن در اين بازي شكست خواهد خورد؟
از دو منظر به اين موضوع مي‌نگرم: منظر عملياتي و منظر 
اقتصادي - جهاني. از نظر عملياتي، تداوم يك محاصره 
شديد و تمام‌ عيار كه بتواند جريان تجارت را به‌طور كامل 
متوقف كند، براي ايالات متحده »نشدني« است. اما نكته 
مهم‌تر، تبعات اين محاصره است. اين محاصره، برخلاف 
تصور واشنگتن، فقط به ايران آسيب نمي‌زند؛ بلكه تمام 
اقتصاد جهاني از جمله امريكا را درگير مي‌كند.ما شاهد 
هستيم كه قيمت نفت براي مدت‌ها در سطوح بالاي 
۸۰ و ۸۵ دلار باقي مانده است. اين قيمت، نه تنها فشار بر 
اقتصادهاي مصرف‌‌كننده را افزايش مي‌دهد، بلكه زنجيره 
توليد جهاني را نيز مختل مي‌كند؛ از نهاده‌هاي كشاورزي 
و كود گرفته تا گازهاي صنعتي و حتي مواد حياتي مانند 
هليوم كه در صنايع پيچيده الكترونيك كاربرد دارند 
تحت تاثير تنش‌هاي منطقه‌اي هستند. وقتي نرخ مواد 
غذايي به ركوردهاي بي‌سابقه مي‌رسد و همه ركوردهاي 
قبلي را مي‌شكند )حتي ركوردهايي كه در دوران كرونا و 
جنگ اوكراين ديديم( كل سيستم اقتصادي جهان دچار 
شوك مي‌شود. بنابراين، امريكا در واقع با فشار بر ايران، 
در حال بازي با آتش در خانه خودش و ساير اقتصادهاي 
بزرگ اس��ت. اين يك بازي »زيان‌ مح��ور« براي همه 
است و در بلندمدت، هيچ قدرتي نمي‌تواند اين حجم از 

بي‌ثباتي جهاني را تحمل كند. 
    ش�ما قبلا اين تقابل را در قالب يك اس�تعاره 
تحلي�ل كرديد. درواقع اي�ن چالش‌‌ها را به يك 
مسابقه بوكس تشبيه كرديد. اين استعاره چگونه 

وضعيت فعلي را توصيف مي‌كند؟
بله، اين يك مثال بسيار دقيق اس��ت. اين تقابل، يك 
مسابقه فوتبال نيست كه در آن اگر در دقايق پاياني از 
رقيب عقب باش��يد، با يك حركت يا يك گلِ ناگهاني 
بتوانيد بازي را عوض كنيد. اين يك مس��ابقه بوكس 
حرفه‌اي اس��ت؛ ۱۲ راند. در يك مسابقه بوكس، شما 
ممكن اس��ت ۱۱ راند را با امتياز عقب باشيد، ضربات 
س��نگيني بخوريد، حتي اگر در رانده‌هايي ضربه فني 
شويد يا به زمين بخوريد، باز هم مي‌توانيد بلند شويد و 
ادامه در صفحه3 ادامه بدهيد. �

»تعادل« در گفت‌وگو با مجيدرضا حريري 
وضعيت نهايي محاصره را بررسي مي‌كند

باید دید چه كسي بيشتر مي‌تواند ضربه بخورد
و همچنان ايستاده بماند؟

شكست واشنگتن
در بازي »تاب‌آوري«
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